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RESUMEN EJECUTIVO

El aseguramiento de la calidad en un sistema de educacion superior se encuentra
estrechamente relacionado con el resultado de la gestion financiera de las universidades. Se
entiende que una institucion universitaria inestable financieramente no estara en condiciones
de asegurar la calidad en la docencia, la investigacion y la vinculacion con el medio, todas
caracteristicas que sustentan los objetivos fundamentales de una universidad y que tienen

alto impacto en la sociedad.

El propdsito de esta investigacion es analizar los principales determinantes de los resultados
financieros de las universidades del Pais, considerando caracteristicas relevantes como el
perfil institucional y la capacidad que tienen las entidades para diversificar sus fuentes de
ingresos. Pero también, analizando como la implementacién del sistema de acceso gratuito a

la educacién superior ha impactado los resultados operacionales de dichas instituciones.

En relacién al primer objetivo especifico del estudio, se muestran los resultados de la
evolucién de la rentabilidad sobre el patrimonio de las universidades desagregada segun lo
propuesto por el modelo de DuPont. Para el periodo 2014 a 2018 se observa que las
universidades que registran mejores resultados financieros son aquellas pertenecientes al
grupo de universidades privadas del CRUCH, mientras que las universidades estatales

evidencian una tendencia a la baja en las rentabilidades durante el mismo periodo.

A su vez, indicadores financieros tipicamente utilizados para efectos de calificacion crediticia,
tales como: afios de acreditacion, puntaje promedio PSU de la admisiéon de cada afio,
crecimiento de la matricula, matricula por académico, proporcibn de académicos con
postgrado, estabilidad de vacantes ofrecidas y participacién de mercado, entre otros, resultan
ser factores determinantes a la hora de explicar el desempefio financiero de las universidades.
En contraste, se observa que aquellas universidades que registran una mayor diversificacion
de sus ingresos operacionales registran una menor rentabilidad operacional. Lo anterior se
obtiene mediante la estimacion de los modelos de regresion lineal en los cuales se contrastan
diversos factores financieros y no financieros que podria explicar los resultados financieros de

las universidades chilenas.



Finalmente, y como resultado del desarrollo de la metodologia asociada al tercer objetivo
especifico de la investigacion, se encuentra que no existe un impacto significativo de la
entrada en vigencia de la gratuidad sobre los resultados financieros de las universidades
chilenas. Lo anterior debe ser interpretado con cautela, pues la muestra analizada es pequefa
en cuanto al numero de instituciones y al tiempo considerado, y es probable que los mayores
efectos de esta politica publica aun no fueran internalizados al afio final que compone la

muestra del estudio.

CAPITULO I: INTRODUCCION

1.1. Descripcion del problema

A partir del afio 2016 el sistema de educacion superior chileno se ha enfrentado a profundas
reformas tanto en relacién a sus mecanismos de financiamiento como también en el ambito

regulatorio e institucional.

En relacion al financiamiento es a partir del afio 2016 cuando se implementan a través de la
Ley de Presupuesto del Sector Publico el sistema de acceso gratuito a la educacion superior,
politica publica mediante la cual se establece una fuente de financiamiento de aranceles y
matriculas para los estudiantes de los seis primeros deciles de la segmentacion
socioecondmica que tipicamente realiza el Ministerio de Educacion para los fines de
asignacion de beneficios estudiantiles. En segundo orden, el financiamiento a las instituciones
de educacioén superior y en particular las universidades también se beneficia de incrementos
en la asignacion presupuestaria mediante aportes basales sujetos a desempefio como
inicialmente fueron los denominados Convenios Marco. Como referencia, de acuerdo a cifras
entregadas por la Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda, para el afio 2016 el
presupuesto de gastos del Ministerio de Educacion experimenté un incremento nominal de
16% mientras que el presupuesto asociado al programa de Educacién Superior experimento
un incremento de un 24%. Para el afio 2016, la asignacion de recursos presupuestarios para
financiar la gratuidad llegé a mas de $517 mil millones de pesos lo que representa el 30% del

presupuesto de gastos en educacion superior para dicho afio?.

! Datos obtenidos www.dipres.cl.



Por su parte, en el &mbito normativo e institucional es en el afio 2018 cuando se promulga la
Ley 21.091 sobre Educacién Superior, norma que entre sus aspectos importantes establece
disposiciones relacionadas con el establecimiento de un nuevo sistema nacional de
aseguramiento de la calidad de la educacion superior, la creacién de la Superintendencia de
Educacién Superior, ademas del financiamiento institucional para la gratuidad otorgando un
caracter mas permanente a este beneficio ya que hasta el afio 2017 la implementacion de
dicha politica se habia realizado al amparo de la Ley de Presupuestos del Sector Publico.

El conjunto de emblematicas reformas, segun se resume en los parrafos anteriores, resultan
ser iniciativas promovidas e implementadas por las autoridades ejecutiva y legislativa del Pais
como respuesta a una demanda ciudadana, y sobre todo estudiantil, que exigia mayor apoyo
financiero para acceder de manera gratuita a la educacién superior. A su vez, buscaba corregir
la heterogeneidad existente en cuanto al desempefio tanto académico como de gestidn entre
las instituciones, es decir, que el Estado a través de la institucionalidad correspondiente
ejerciese un rol mas activo y proactivo para corregir los problemas de calidad presentes en
algunas entidades de educacion superior chilenas.

En el camino han sido multiples instituciones que han debido cerrar producto de sus profundos
problemas académicos y financieros. Embleméticos resultan ser los casos de las
Universidades del Mar (2013), Arcis (2015) y del Pacifico (2018), instituciones privadas cuyo
cierre fue decretado en su momento por el Ministerio de Educacion, producto de los graves
problemas de financiamiento que arrastraban, ocasionando incertidumbre y recolocacion de
miles de estudiantes, ademas de la pérdida de empleo de un nimero de académicos y
funcionarios. No obstante, las situaciones de conflicto como las descritas no se reservan
exclusivamente a las instituciones de naturaleza privada, ya que en los Gltimos afios también
se ha dado a conocer al publico la preocupante inestabilidad financiera que afecta a un

conjunto de universidades estatales del Pais, siendo la mayor parte de ellas de menor tamafo.

Por su parte en nuestro Pais, en el &mbito de la educacién superior, afio a afio ha evidenciado
mejoras importantes en la accountability publica relacionada con universidades, institutos
profesionales y centros de formacion técnica. A través de sitios web de organismo tales como:
Sistema de Informacion de Educacion Superior del Ministerio de Educacion (SIES); Consejo
Nacional de Educacién (CNED) y la recientemente creada Superintendencia de Educacion
Superior (SES); es posible encontrar diversos datos relacionados con cada una de las
instituciones de educacion superior del Pais. Dichos datos, sobre todo cuantitativo presentado

en la forma de indicadores tanto financieros como no financieros, resulta ser un recurso



importante que permiten caracterizar de manera detallada a las entidades y desarrollar
interesantes investigaciones que se pueden poner a disposicion de todas las partes

interesadas en la marcha de las instituciones de educacion superior nacionales.

En medio de estos cambios sistémicos que se suman a la mayor incertidumbre e intensidad
de la competencia que caracteriza el entorno en que se desenvuelven las universidades
chilenas, surge la motivacién de realizar la presente investigacion mediante la cual se busca
dar respuesta a algunas interrogantes que hoy se encuentran en el tapete de la discusidén en

materia de educacion superior.

Primeramente, en relacion al desempefio financiero de las universidades del Pais, cabe
preguntarse cual ha sido su evolucién en los Ultimos afios junto con resolver si la naturaleza
juridica y de financiamiento de las instituciones explicaria diferencias en su performance,
sobre todo en un sistema que cuenta con una amplia diversidad de entidades (publicas,
privadas, con y sin financiamiento estatal, grandes y pequefias, metropolitanas y regionales,
etc). En segundo término, en el ambito del aseguramiento de la calidad de la gestion financiera
de las universidades desde hace un par de afios ha comenzado a surgir la idea de que una
forma de solucionar el estado deficitario de las finanzas de algunos planteles se encontraria
en la implementacién de estrategias de diversificacion de sus fuentes de ingresos. Sin
embargo, cabe preguntarse ¢ existe evidencia cientifica que respalde la hip6tesis de que las
universidades tendran mayores excedentes mientras tengan una estructura de ingresos
mayormente diversificada?, dar respuesta a esta pregunta ha sido una de las motivaciones

centrales del presente estudio.

Asimismo y en linea con lo mencionado en los parrafos anteriores, son abundantes los datos
publicos disponibles que permiten caracterizar a las universidades chilenas y tener asi una
aproximacion a su perfil institucional. Los reportes disponibles permiten analizar cifras que
van desde los puntajes PSU promedios obtenidos por los estudiantes matriculados por las
universidades cada afio, asi como también analizar la estructura de sus cuerpos académicos
como por ejemplo dotacion de docentes, proporcion de ellos que cuenta con formacion de
postgrado, porcentaje que ejerce funciones en jornada parcial o completa, entre muchos otros
indicadores. Parte de estos indicadores, principalmente no financieros, son tipicamente
utilizados por los analistas con el objeto de determinar el perfil financiero y crediticio de estas
entidades. A partir de lo anterior, también ha resultado ser un motivador para el presente

trabajo, determinar a partir de un andlisis cuantitativo el grado de asociacion que tendrian un



conjunto de indicadores no financieros con las métricas de desempefio financiero de las

universidades.

Iniciando esta seccién se menciona la implementacion de la politica publica de gratuidad en
la educacién superior, como una de las principales reformas introducidas recientemente al
sistema. Las autoridades universitarias de los distintos planteles del Pais han advertido que
desde la implementacién del sistema de gratuidad tendria un impacto negativo en la
estabilidad financiera de las instituciones, esto a causa de una serie de regulaciones implicitas
en esta politica publica y que se comentaran con detalle a lo largo del presente estudio. En
ultimo término lo anterior se ha convertido en un propésito adicional del esta investigacion, ya
que a partir de un analisis apoyado en técnicas estadisticas se intentara encontrar respuesta
en el sentido si la gratuidad ha impactado las finanzas de las universidades chilenas y si ha

sido un factor que explique el deterioro financiero de las mismas.

1.2. Objetivos

A continuacion se presentan los objetivos generales y especificos del presente proyecto de
investigacion, entendiendo como tales los propdsitos y resultados que se espera obtener,

tanto en el desarrollo como al final del trabajo.

1.2.1. Objetivo general

El objetivo general del presente estudio se orienta a definir los criterios bajo los cuales se
determina el grado de sustentabilidad econ6mica de las universidades chilenas, y cémo ésta
se relaciona con el desempefio financiero de las instituciones universitarias del Pais.

1.2.2. Objetivos especificos

Para el logro de los resultados esperados del presente proyecto de investigacion, se ha

considerado pertinente la consecucion de los siguientes objetivos especificos.

a) Estudiar los factores determinantes del desempefio financiero de las universidades

chilenas, caracterizando la evolucion de la estructura de rentabilidad de las entidades.
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b) Analizar como la informacién no financiera y la diversificacion de las fuentes de
ingresos operacionales determina el desempeiio financiero de las universidades en
Chile.

c) Determinar como ha afectado a la situacion economica y financiera de las
universidades del Pais, la implementacién del sistema de acceso gratuito a la

educacion superior.

1.3. Preguntas de investigacion

De acuerdo a los propdsitos que inspiran este proyecto de grado, luego del estudio realizado
se busca dar respuesta a las siguientes preguntas de investigacion en relacion a las

universidades chilenas:

a) ¢Como se explica la rentabilidad de las entidades y cudl ha sido su evolucién en el

tiempo?

b) ¢Cdomo determinan el perfil institucional y la diversificacién de ingresos a la rentabilidad

operacional de las universidades del Pais?

c) ¢Como ha impactado a la rentabilidad operacional la implementacion del sistema de

acceso gratuito a la educacién superior?

1.4. Justificacion

El desempefio financiero en la IES chilenas, y en particular el de las universidades, ha
adquirido especial relevancia a partir del afilo 2013, afio en el que se produce la quiebra de la
otrora Universidad del Mar, hecho que se caracterizara por el alto impacto que tuvo en la
sociedad chilena considerando el gran numero de estudiantes de esta casa de estudios que
por un momento quedaron en la mas absoluta incertidumbre y que en el menor de los casos
fueron trasladados a otras universidades a lo largo de todo Chile. Por su parte, los problemas

financieros y posterior cierre de la Universidad del Mar conllevaron un alto costo econémico

11



para el Estado de Chile ya que éste se encargaria de subsidiar la reubicacion de estudiantes,
ya sea mediante el otorgamiento de becas de reubicacion en la forma de Boucher como
también producto del financiamiento a las instituciones universitarias para potenciar sus
servicios con miras a recibir a los estudiantes reubicados. Desde la quiebra de la Universidad
del Mar ocurrida en el afio 2013, le sucedieron las quiebras de otros planteles universitarios

privados tales como:

» Universidad Iberoamericana de Ciencias y Tecnologia (UNICIT).
» Universidad de Arte y Ciencias Sociales (ARCIS).
» Universidad del Pacifico.

No obstante lo anterior, el pobre desempefio financiero de las IES chilenas no es una
probleméatica que afecta de manera exclusiva a instituciones de caracter privado ya que el
ambito de las universidades publicas y estatales también se observan algunos casos de
instituciones inestables financieramente, ya sea por: bajos niveles de liquidez, pérdidas
operacionales, sobre endeudamiento, entre otros factores. De acuerdo a cifras entregadas
por el Ministerio de Educacion, al afio 2018 fueron 58 universidades que reportaron sus
estados financieros auditados del ejercicio contable 2017 al Sistema de Informacién de la
Educacion Superior (SIES). De estas universidades, el 24% (14) reportaron pérdidas
operacionales, dentro de las cuales se encuentran 7 universidades privadas, 6 universidades
estatales, y 1 universidad privada con aporte estatal. Los problemas de estabilidad financiera
en las universidades chilenas es un asunto transversal y con independencia de la naturaleza

administrativa y juridica de las instituciones.

Ahora bien, el desempefio y sustentabilidad financiera de las IES con toda logica no se
observa como un objetivo final que han de perseguir las administraciones de estos planteles,
no obstante se debe reconocer que del buen desempefio y de la estabilidad financiera de
estas instituciones depende el desarrollo de sus procesos centrales en el ambito de la
docencia, la investigacion y la vinculacion con el medio, por ende, el desempefio financiero

de una casa de estudios superiores determina el cumplimiento de la mision institucional.

Por su parte, la evaluacion del desempefio financiero de las IES ha resultado un desafio no
menor, sobre todo para los organismos encargados de certificar los niveles calidad con que

se gestionan las casas de estudios superiores, como es el caso de la Comision Nacional de

12



Acreditacion (CNA). A partir del afio 2006, cuando se instaura el Sistema de Aseguramiento
de la Calidad de la Educacion Superior en Chile, y hasta el afio 2012 fue la misma CNA la
encargada de realizar la evaluacion de la situacion financiera de las IES que se sometieran a
los procesos de acreditacion de la calidad a nivel institucional. Sin embargo, la acreditacion
institucional de 2 afios otorgada a la Universidad del Mar en el afio 2011 marca un antes y un
después en lo que se refiere a la evaluacion de la situacion financiera de las IES en el marco
de estos procesos de acreditacion. Implicitamente, la CNA a partir del afio 2012 reconoce su
incapacidad para evaluar en el contexto de un acreditacion institucional algo tan especifico
como la sustentabilidad financiera de un proyecto de educacién superior. El asunto concreto
se relaciona con el error cometido por parte de la CNA al otorgar en el afio 2011 una
acreditacion institucional de 2 afios a la Universidad del Mar, siendo que al afio
inmediatamente siguiente (2012) dicha instituciébn comienza a evidenciar graves problemas
de inestabilidad financiera. En el mes de febrero de 2013 los tribunales de justicia del Pais
declararon la quiebra de dicho plantel, situacion en extremo contradictoria con la acreditacion
otorgada dos afios antes, al margen de los hechos de corrupcion que también se relacionaron

con el bullado caso de la mencionada entidad.

Considerando la experiencia que se resume en los parrafos anteriores, a partir del afio 2012
la CNA toma la decision de externalizar aquella parte de los procesos de acreditacion
institucional que dice relacion con la gestion de los recursos financieros, externalizacion que
implicé contratar servicios de consultorias independientes que se encargaran de evaluar la

sustentabilidad econdmica y financiera de las IES.

Tanto las comisiones de pares evaluadores asi como la misma CNA, mediante la evaluacién
de la situacion financiera de las IES, intentan comprobar especifica y transversalmente si las
entidades evaluadas disponen de los recursos financieros suficientes para materializar y
sustentar en el mediano plazo los proyectos institucionales declarados. Actualmente, la CNA
para los efectos de examinar la situacion financiera de las instituciones de educacion superior,
en la etapa de evaluacion externa, ha determinado que sean consultores externos e
independientes los que se pronuncien respecto a la sustentabilidad financiera de los planteles
de educacion superior. Como resultado de este servicio de consultoria, los asesores externos
emiten el denominado Informe de Sustentabilidad Financiera (ISF), informe que la CNA
entrega tanto al comité de pares evaluadores como a las instituciones de educacion superior

evaluadas. El ISF contiene informacion respecto al desemperio financiero de cada institucion

13



y la factibilidad de que disponga de los recursos econémicos para el financiamiento del

proyecto educativo en un horizonte de cinco afos.

El ISF se construye a partir de los reportes financieros auditados de cada institucion, y las
proyecciones de inversion y financiamiento de mediano plazo. Desde estos antecedentes, se
evalla la evolucién de flujos de efectivo, masas patrimoniales y ratios financieros, se
aproximan riesgos y contingencias que podrian afectar a la institucion, transacciones con
entidades relacionadas, al mismo tiempo que se determina el grado de consistencia de los
flujos de efectivo proyectados. Algunas empresas consultoras que han prestado el servicio de
informe de sustentabilidad financiera, tal como se menciona, han sido las siguientes: Feller

Rate Clasificadora de Riesgo; KPMG Auditores Consultores Ltda.; y Exmo Asesores Ltda.

Los problemas de estabilidad financiera que afectan un nimero no menor de instituciones de
educacién superior, junto con la especificidad que implica evaluar la situacion actual y
proyectada de la economia de dichas entidades constituyen las principales motivaciones para
el desarrollo del presente estudio. Asimismo, se considera que en nuestro Pais existe
factibilidad para desarrollar investigacion aplicada a las finanzas de instituciones universitarias
considerando la disponibilidad de informacién publica que existe disponible ademas de las
necesidad de informacion existente tanto para la gestién financiera de estas instituciones asi

como para los fines de formular e implementar politicas publicas en este sector.

1.5. Metodologia

Teniendo en cuenta los objetivos, preguntas de investigacion, hipotesis, ademas de los
alcances y limitaciones del presente proyecto, la metodologia para el desarrollo de este trabajo
se considera de caracter mixta. En una primera parte se realiza un analisis cuantitativo
descriptivo sobre el desempefio financiero de las universidades chilenas para lo cual se aplica
el modelo de DuPont con el propésito de desagregar la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE)
de las entidades en indicadores de eficiencia interna tal como lo propone el mencionado

modelo.

En la segunda etapa del analisis, se realiza un andlisis multivariante basado en un modelo de
regresion lineal donde se busca determinar el grado de asociacion de la rentabilidad

operacional de las universidades con un conjunto de indicadores no financieros que
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caracterizan las instituciones de educacién superior del Pais. Al mismo tiempo, en esta
segunda etapa se introducira como variable explicativa un indicador que permita dimensionar
el grado de diversificacion de ingresos de las entidades, evaluando cémo éste determina la
rentabilidad operacional de las universidades.

Finalmente, en su tercera etapa el estudio contempla el desarrollo de un segundo modelo
causal donde se evaluara el impacto que ha tenido la implementacion del sistema de acceso
gratuito a la educacion superior en la rentabilidad operacional de las universidades. En este
ultimo modelo se empleara la técnica estadistica denominada Propensity Score Matching?
(PSM) para determinar una muestra de universidades comparables a partir de su perfil y
caracteristicas y luego de depurada la muestra se desarrolla un modelo de regresion de
diferencias en diferencias (DiD) el cual es tipicamente usado como herramienta cuantitativa

para el estudio de impacto de politicas publicas.

1.6. Alcances y limitaciones

Segun los objetivos propuestos para este trabajo se ha realizado un analisis de los estados
financieros auditados anuales de las universidades chilenas y que han reportado dicha
informacién al Sistema de Informacion de la Educacién Superior del Ministerio de Educaciéon
(SIES). El andlisis se ha realizado para los reportes financieros publicados en el periodo
comprendido entre los afios 2014 al 2018 y se excluyeron las entidades que en dicho periodo
cerraron 0 se encuentran en proceso de cierre. También se excluyeron las universidades de
reciente creacion las cuales no reportan informes financieros durante el periodo completo bajo

estudio.

Asimismo, constituyen limitaciones para este estudio el bajo niamero de observaciones
disponibles para realizar el analisis general sobre la informacién financiera de las
universidades chilenas. Se disponen estados financieros de 54 instituciones que reportaron
sus informes auditados entre los afios 2014 al 2018, lo que implica trabajar sobre un panel de
datos de 270 observaciones. El nimero de observaciones se reduce aln mas cuando se trata
de homogenizar la muestra, por ejemplo mediante la aplicacion de la técnica propensity score

matching, donde el panel de datos se reduce a 52 observaciones para efectos de analizar el

2 pareamiento por puntaje de propension.
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impacto que ha tenido la implementacién de la gratuidad en la rentabilidad operacional de las
universidades. La limitacion relacionada con el nimero de observaciones implica interpretar

con cautela los resultados y conclusiones del estudio.
En relacién a las limitaciones del estudio, este se enfoca en el andlisis financiero de las

universidades chilenas, sin embargo se considera factible extender la linea de investigacion a
otros paises propiciando la comparabilidad y generalizacion de los resultados.
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CAPITULO Il: MARCO TEORICO

2.1. Marco regulatorio relacionado con el reporte de informacién financiera de las
universidades chilenas

La formulacion y desarrollo de los reportes de informacion financiera en las universidades
chilenas resulta ser un fenémeno particular y lleno de contradicciones. En febrero del afio
1987 el Ministerio de Hacienda de Chile promulga el decreto nimero 180 mediante el cual fija
las normas que regulan la presentacion de presupuestos, balance de ejecucion
presupuestaria e informes de gestién de las instituciones de educacion superior (IES). La
norma emitida pasa a ser aplicable a todas las entidades de educacion superior que reciben
el aporte fiscal que establece el articulo numero 2 del Decreto con Fuerza de Ley numero 4
del afio 19813.

El decreto 180 de 1987 viene a ser el primer cuerpo normativo que intenta regular la
presentacion de un reporte financiero, que en aquel entonces se limitaba a la formulacion de
un presupuesto inicial de ingresos y gastos, ademas del balance de ejecucion de los mismos.
Para estos efectos, el presupuesto consistiria en una estimacién financiera de los ingresos y
gastos de las respectivas IES para un ejercicio anual, compatibilizando los recursos
disponibles con el logro de metas y objetivos previamente establecidos por las IES. Vale
mencionar que la complejidad del Decreto 180 se encuentra contenido en siete paginas, que
estructuran y permiten clasificar las distintas fuentes de ingresos y los gastos institucionales,

ademas de determinar saldos finales de caja para el afio correspondiente.

Por su parte, las Universidades Estatales al encontrarse reguladas por las normas de la
Administracién del Estado deben llevar y reportar su contabilidad bajo la normativas
gubernamentales. Los principios fundamentales de la contabilidad gubernamental se
encuentran plasmados en oficio CGR Nro. 60.820 del afio 2005, documento donde se retinen
el conjunto de normas y procedimientos que permiten el registro de los hechos econdmicos

inherentes a las operaciones del Estado.

3 Decreto que fija las normas de financiamiento de las universidades chilenas.
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Durante el afio 2011, en el marco de un proceso investigativo, es la Contraloria General de la
Republica quien emite el informe denominado “Analisis de Universidades Estatales”. Como
uno de los principales hallazgos de esta investigacion se concluye que las normas de
contabilidad gubernamental no se encuentran del todo aplicadas en la contabilidad de las
Universidades del Estado, dado que dichas instituciones se encuentran aplicando hasta el afio
2011 los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA). Es dable mencionar
que los PCGA a partir del afio 2013 fueron derogados, dada la convergencia que debian
realizar las Universidades del Estado hacia las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF — IFRS).

Respecto al reporte de informes financieros de las instituciones de educacién superior del
Pais es posible encontrar otra arista normativa, la cual dice relacién con la publicacion de
estados financieros segun lo dispone la Ley Nro. 20.044 del afio 2005 del Ministerio de
Educacion. En dicha Ley se establecen facultades en materias financieras para las

Universidades Estatales, siendo éstas las siguientes:

a) Que las Universidades contraten operaciones de crédito de dinero con el fin de

reestructurar sus pasivos financieros vigentes hasta el afio 2004.

b) Que las Universidades, a partir del 01 de enero del 2006, deban publicar sus estados
financieros auditados, con apego a lo dispuesto en el articulo 76 de la Ley 18.046. Sin
embargo, no serd aplicable lo dispuesto en el inciso cuarto del articulo nro. 3 de la Ley
18.045.

Enrelacion al articulo nimero 76 de la Ley 18.046 de Sociedades Andnimas indica, éste indica

que:

“Las sociedades andnimas abiertas deberan publicar las informaciones que determine la
Superintendencia sobre sus balances generales y estados de pérdidas y ganancias
debidamente auditados, en un diario de amplia circulacion en el lugar del domicilio social, con
no menos de 10 ni mas de 20 dias de anticipacion a la fecha en que se celebre la junta que

se pronunciara sobre el mismo.

18



Asimismo, los documentos sefialados en el inciso anterior deberan presentarse dentro del
mismo plazo a la Superintendencia (ex SVS hoy CMF), en el nUmero de ejemplares que ésta
determine, y publicarse en el sitio de internet de la sociedad, si ella dispone de tales medios.

Si el balance y cuentas de ganancias y pérdidas fueran alterados por la junta, las
modificaciones sin perjuicio de la obligacién establecida en el articulo anterior, se publicaran
en el mismo diario en que se hubieren publicado dichos documentos de acuerdo al inciso

primero, dentro de los 15 dias siguientes a la fecha de la Junta.

Si estos mismos documentos fueren observados por la Superintendencia, ésta podra disponer

de la publicacién de sus observaciones en la forma que ella determine.

Lo anterior es sin perjuicio de las otras facultades que disposiciones legales, reglamentarias

y administrativas otorguen a la Superintendencia”.

Por otra parte, el articulo nro. 58 de la Ley 18.046 establece que el plazo de publicacion de

los estados financieros auditados de un determinado afio, sera el 30 de abril del afio siguiente.

Continuando con los esfuerzos por alcanzar mayor grado de sistematizacion de la informaciéon
financiera de las universidades que conforman el sistema de educacién superior del Pais, sera
en el afio 2006 cuando el Ministerio de Educacion promulga la Ley 20.129 la cual establece
un sistema nacional de aseguramiento de la calidad de la educacién superior. Dicho cuerpo
normativo establece las directrices bajo las cuales las instituciones de educacién superior en
Chile deberan gestionarse, con miras a resguardar la calidad del quehacer corporativo,
ademas de establecer el sistema que permitira acreditar o certificar el estandar de los
“servicios” que entregan las casas de estudios superiores. En el marco del establecimiento
del Sistema de Acreditacion de la Calidad de las Instituciones de Educacion Superior del Pais
en el afio 2006, se indican dos areas obligatorias que han de ser examinadas y evaluadas a
fin de establecer el grado de desarrollo de las instituciones y el nivel de aseguramiento de la

calidad. Dichas &reas son docencia de pregrado y gestion institucional.

En relacién al area de gestion institucional, las IES seran evaluadas en relacién a la existencia
de propoésitos, politicas y mecanismos de autorregulacion, ademas de la eficacia en la

aplicacion de dichos instrumentos a partir de los resultados reales obtenidos. La evaluacion
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de la calidad de la gestion institucional conlleva la revisidbn del conjunto de politicas y
mecanismos destinados a la organizacién de las acciones y recursos tanto materiales,
humanos y financieros; con atencion a los propdsitos y fines declarados por la IES. En el
ambito de la gestion institucional universitaria, se considera la evaluacion de: estructura
organica, sistema de gobierno, gestion de recursos humanos, gestion de recursos materiales
y gestion de recursos financieros. En lo que se refiere a la gestion de recursos financieros, se
examinan las politicas y mecanismos bajo los cuales la institucion planifica, ejecuta y controla

el uso de los recursos financieros (Comision Nacional de Acreditacion, 2006).

Al mismo tiempo que a través de la Ley nimero 20.129 se establece el Sistema Nacional de
Aseguramiento de la Calidad de la Educacion Superior, también se encarga al Ministerio de
Educacion que a través de la entonces Division de Educacion Superior (DIVESUP), se
desarrolle e implemente el denominado Sistema Nacional de Informacion de la Educacion
Superior (SIES). El SIES tiene como propésito conformar el repositorio de datos e informacion
que facilite la implementacién de iniciativas de politica publica en este sector de educacion
superior, ademas de facilitar la gestion de las IES del Pais, al mismo tiempo de aumentar los
niveles de transparencia respecto a la informacion de tipo académica, administrativa y
financiera de los planteles que conforman el sistema de educacion superior en Chile. Con
ocasion de la promulgacion de la Ley 20.091 en el afio 2018 sobre Educacién Superior, en el
afio 2019 se implementa la Superintendencia de Educacion Superior organismo el cual en
adelante cumplira con el rol de recolectar y publicar los estados financieros auditados de las

IES del Pais, en reemplazo del mencionado SIES.

A partir de lo anterior se observa que son mdultiples las entidades reguladoras interesadas en
la informacion financiera de las universidades chilenas, entre ellas: Ministerio de Educacion,
Comision Nacional de Acreditacion, Contraloria General de la Republica, Superintendencia
de Educacién Superior, dentro de las mas importantes. De acuerdo a sus intereses, los
reguladores han emitido diversa normativa en relacion al reporte peridédico de informacién
financiera, sin embargo las directrices al respecto podrian considerarse de caracter general lo
que lleva a que cada entidad adopte sus propias politicas en relacién a la presentacion de sus
reportes financieros. Lo anterior se encuentra en contra de principios fundamentales en el
ambito de la contabilidad financiera segun lo dispone el estandar internacional, ya que los

distintos fines para los cuales las entidades deben reportar sus informes financieros no
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contribuyen a la homogenizacion de los reportes, atentando contra la comparabilidad de los

estados financieros.

2.2. Gestion financiera universitaria. CoOmo se mide el desempefio financiero en

instituciones de educacién superior

De acuerdo a lo planteado por Shattock (2003) en las ultimas décadas las universidades han
sido puestas bajo presion dados los ambientes mayormente competitivos en los que se
desenvuelven. Por su parte, la situacion financiera de estas instituciones de educacion
superior y la complejidad de sus operaciones varian dependiendo si se trata de planteles
dedicados a la investigacion o bien se trata de universidades catalogadas como docentes.

El autor sefiala que ninguna universidad que realice esfuerzos por realizar investigacion podra
mantener una posicion competitiva si depende principalmente del financiamiento estatal. De
esta forma, las universidades en lo que se refiere a su gestion financiera deberan regirse por

ciertos principios si aspiran a mantener un equilibrio en sus parametros y métricas financieras.

De acuerdo a lo anterior, las instituciones de educacién superior y particularmente las
universidades, deberian considerar los siguientes aspectos como principios orientadores de

su gestién econdmica y financiera.

a) Considerar como un mercado donde la entidad debe competir por obtener recursos
financieros, ya sea se trate de fondos estatales o bien fondos provenientes del sector

privado.

b) Establecer un plan para la generacién de ingresos no estatales.

c) Implementar la planificacién presupuestaria, monitoreo y estrategia, integrando el
financiamiento proveniente de aportes estatales asi como los aportes del sector

privado, en un proceso de prondstico y asignacion de recursos.

d) La gestién estratégica institucional se tiene que orientar hacia los recursos fisicos, y el
proceso de asignacion de recursos financieros se debe transformar las iniciativas

estratégicas en gastos efectivos.
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2.2.1. Estabilidad financiera

Segun lo indicado por Shattock (2001), el éxito de los procesos centrales del quehacer
universitario, especificamente docencia e investigacion, se encuentran determinado por la
estabilidad financiera de las instituciones universitarias y la buena administracion financiera
de las mismas. Por el contrario, en el mediano y largo plazo, el trabajo docente tendera a
deteriorarse si éste se desarrolla al interior de instituciones inestables financieramente.
Cuando las instituciones disponen de la liquidez suficiente en el momento que se requiere,
ademas de la existencia de mecanismos formales de administracion financiera y emision de
reportes, encontraremos bases institucionales sdlidas sobre las cuales las funciones docentes

y de investigacion pueden desarrollarse con menores dificultades.

Asimismo, el autor sefiala la existencia de diferencias notables en la magnitud y complejidad
de las funciones administrativas segun se trate de universidades desarrolladas en el area de
la investigacion, frente a universidades que se encuentren mas enfocadas en funciones
docentes. Instituciones universitarias con mayor desarrollo en investigacion, y por ende mas
complejas, gestionaran una cartera de proyectos mas amplia situacion que implicara gestionar
mayores riesgos y por ende se hara mas necesaria la generacion de reportes y el monitoreo.
Lo anterior implicaria ampliar las condiciones minimas de operacion, al tener que contar con
mayor personal administrativo, equipamiento, tecnologias e infraestructura, situaciéon que se
traducirda en mayores gastos operacionales. En otras palabras, se entiende que las
universidades con mayor desarrollo en investigacion tendrian mayores gastos en relacion a

las universidades docentes.

En esta linea, Shattock (2003) afirma que desde que los administradores financieros de las
universidades del Reino Unido comienzan a desagregar los recursos financieros destinados
a la investigacién, han aumentado las brechas en relacion a la complejidad en la gestién
financiera de universidades. Luego de la comentada desagregacion, existirian universidades
cuyos ingresos se explicarian en un 50% por las funciones de investigacion, mientras que
universidades de creacion mas contemporanea (después de 1992) recaudarian menos del
6% de la misma fuente y el 75% de los ingresos totales tendrian origen en las actividades

docentes.
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Asimismo, el autor sefiala que la entidades mas intensivas en investigaciéon tendran una
relacion mayor entre dotacion de personal frente al numero de estudiantes matriculados. Estas
instituciones gastardn mas en bibliotecas, laboratorios y en infraestructura general orientada
a la investigacién, como también incurrirAn en un mayor gasto en remuneraciones con el
objeto de atraer y retener el capital humano avanzado para cumplir con las labores de
investigacion. Las universidades principalmente docentes no incurririan en estos gastos e

inversiones.

Segun cifras del estudio Bett Report (1999), las instituciones universitarias del Reino Unido
creadas antes del afio 1992 cuentan con una mayor proporcion de académicos en las mas
altas jerarquias (49%), mientras que los planteles creados posterior al afio 1992 tendrian una
proporcion menor de académicos de mayor jerarquia (27%). Las entidades con mayor
desarrollo en investigacion, contarian con un nidmero mayor de docentes en las mas altas
jerarquias y esto finalmente implica que estas instituciones incurriran en un mayor gasto en

personal docente.

Siempre en linea con lo propuesto por Shattock (2003), si bien existen notorias diferencias en
el funcionamiento y el requerimiento de recursos entre universidades docentes y aquellas con
mayor desarrollo en investigacion, existen principios generales que rigen para propender a

una gestion financiera universitaria exitosa.

a) La estabilidad financiera es una fortaleza que impulsa el quehacer académico
exitoso. Por el contrario, las instituciones universitarias con problemas financieros
generaran un ambiente negativo y nada propicio para el desarrollo de las funciones
académicas. Una institucion con estabilidad financiera, podra evaluar los distintos
proyectos académicos que se presenten en virtud de sus méritos, evitando que la
negativa frente a nuevos proyectos sea algo recurrente basandose en directrices de
austeridad econdmica. Una gestion financiera universitaria exitosa, debe velar para
gue a los riesgos operacionales de la institucion no se le adicionen riesgos de caracter

financiero de manera innecesaria.

b) La gestién financiera y el entendimiento de los indicadores de desempefio
financiero no constituyen un tema exclusivo de la funcién de finanzas. Los

reportes financieros deben ser socializados a través de toda la institucion. Los

23



d)

e)

directivos académicos, como también los docentes, estaran en condiciones de
contribuir a los procesos de toma de decisiones institucionales en la medida que
puedan involucrarse en las discusiones de asuntos financieros, tanto a nivel
institucional como a nivel de departamentos académicos. Asi como la administracion
financiera universitaria debe ser ejercida por personal competente, se debe promover
una cultura de respeto por los asuntos financieros por parte de todos los integrantes

de la institucion.

Una politica financiera conservadora en relacion a la ejecucién del gasto
institucional, desde las autoridades, envia un mensaje a toda la instituciéon. Los
directores de las unidades académicas y administrativas que son responsables de las
ejecuciones presupuestarias de sus respectivos centros de costos deberian evitan
endeudarse con la administracion financiera central de la institucion, estableciendo
una buena practica frente a sus pares académicos. El objetivo no es que se
establezcan controles excesivos sobre gastos insignificantes, pero si debe procurarse
una ejecucion de gastos con cautela y transparencia. Con el proposito de buscar un
compromiso de todos los funcionarios con la economia institucional, se debe evitar el
gasto ostentoso (por ejemplo en oficinas y vehiculos) sobre todo cuando existan
deficiencias pendientes de resolver en infraestructura de uso directo por parte de

docentes y estudiantes.

Los riesgos implicitos en las multiples iniciativas institucionales deben ser
examinados cuidadosamente, sin embargo esto no significa que los directivos
superiores deban oponerse alainnovacion y a ratos tomar riesgos que puedan
gestionarse. La institucion debe estar abierta a aceptar aquel riesgo inherente a la
implementacién y operacion de una determinada iniciativa, sin embargo se cuidara de
incorporar riesgos financieros adicionales, por ejemplo: evitando el endeudamiento,

evitando elevar los costos operacionales y no presionar la liquidez de la institucién.

Una buena gestion financiera debe actuar con eficacia cuando la institucion no
esté cumpliendo con sus objetivos financieros, por ejemplo cuando se generen
déficits inesperados en ciertas unidades y gastos sobre lo presupuestado en

otras. La universidad debe gestionar los resultados financieros no deseados de modo
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gue disminuyan las probabilidades que los déficits se repitan en el futuro. La institucion
debe obtener aprendizajes cuando las condiciones financieras no son Optimas, al
mismo tiempo que debe evitar normalizar o volver tipicos los resultados financieros

negativos.

2.2.2. Compensacion del déficit de financiamiento estatal

Una universidad compleja y desarrollada en el dmbito de la investigacién dificilmente
mantendra su posicibn competitiva a nivel nacional, y menos internacional, si su
financiamiento depende de manera exclusiva de los aportes estatales. De acuerdo a Shattock
(2003) entre los afios 1980 a 2000 el financiamiento estatal asignado a las universidades
europeas habria disminuido en un 45%, mientras que el nimero de estudiantes matriculados
fue en aumento. El autor sefiala que a mediados de los afios 70 las instituciones reclamaban
por el deterioro de la relacion personal-estudiantes, que entonces era 1:10. Al afio 2003 una
universidad de calidad media en el Reino Unido reconocia una relacién personal-estudiantes
de 1:20, mientras que algunas universidades de menor calidad mantendrian una relacién 1:30.
Ademas, los esquemas de aportes estatales se caracterizan por ser poco flexibles
considerando los rigidos mecanismos de asignacion de recursos. Diversos factores externos
gue las universidades no controlan pueden generar un impacto en su situacion financiera, por
ejemplo: variaciones en la asignacion de recursos de agencias estatales que fomentan la
investigacion, variaciones en el financiamiento para asignaturas especificas, o modificaciones

en las politicas de financiamiento desde el gobierno central hacia proyectos académicos.

Segun Shattock (2003), los elementos mencionados en el parrafo anterior, han impulsado a
las universidades a salir en la blusqueda de fuentes de financiamiento en el sector privado con
el objetivo de compensar los menores aportes estatales. La generacion de ingresos propios
distintos a los aportes estatales es una estrategia de larga data entre universidades del Reino
Unido. Al afio 2003 los ingresos de las dichas universidades provenian un tercio desde los
estudiantes, un tercio desde el sector privado y un tercio provenia de aportes estatales. En
ese mismo afio, se considera que las donaciones recibidas por las universidades del Reino
Unido desde el sector privado habrian disminuido, situaciébn que se explicaria por la
globalizacion del sector empresarial fendbmeno que habria generado distanciamientos en la
relacion empresa-universidad, con ocasion de la centralizacion de las funciones

administrativas de las corporaciones empresariales.
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Considerando que los aportes estatales no son suficientes para el financiamiento de las
universidades, sumado a la disminucidon de las donaciones provenientes de la empresa
privada, las instituciones han comenzado a implementar estrategias para generar nuevas

fuentes de ingresos a partir de esquemas y estrategias con orientacion mas comercial.

Asi como en Chile, en el Reino Unido los ingresos que generan las universidades producto de
los aportes estatales provienen principalmente de tres categorias: financiamiento estudiantil
para aranceles y matriculas (Boucher); aportes basales de financiamiento institucional, y
fondos concursables para proyectos y centro de investigacion. Tal como lo indica Schattock
(2003), considerando que las universidades compiten por captar estudiantes al mismo tiempo
que compiten por adjudicarse aportes provenientes desde el Estado, se definen en general
estas fuentes de ingresos como un “mercado manejado por el Estado”. Por su parte, y con
una orientacibn mas comercial, las universidades podrian encontrar nuevas fuentes de

ingresos en el “mercado del sector privado”, que para el caso del Reino Unido contemplaria:

e Aranceles diferenciados cobrados a estudiantes extranjeros.

e Aranceles diferenciados cobrados a estudiantes de postgrado.

e Explotacion de la investigacion a través patentes, asesoria y asistencia técnica.
e Cursos cerrados para el sector empresarial y otros organismos.

e Explotacion comercial de las instalaciones universitarias.

¢ Venta de bienes y servicios.

e Recaudacion de fondos o Endowment®.

Siempre en linea con las estrategias que las universidades pueden implementar para generar
ingresos que compensen el déficit de financiamiento estatal, Clark (1998) propone el concepto
de “universidad emprendedora” al referirse a aguellas instituciones que llevan a cabo acciones
tendientes a diversificar sus fuentes de ingresos. Sin embargo, el enfoque de Clark apunta a
gue las instituciones formulen estrategias para la diversificacion de ingresos pero conservando
un enfoque académico por sobre lo comercial y financiero. Clark no propone que la generacion
de ingresos sea un objetivo en si mismo, sino mas bien propone que el emprendimiento

institucional se debe basar en la generacién de programas de estudios innovadores, o bien

4 Consiste en la conformacién de un fondo financiero que ha de ser gestionado de modo que el capital aumente a
partir de distintas inversiones financieras y cada cierto tiempo la universidad utiliza una proporcion de estos
recursos para financiar diversas iniciativas para el desarrollo institucional.
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proyectos de investigacién que logren atraer fondos desde el sector privado. De acuerdo a
este enfoque, una estrategia de diversificacion de ingresos exitosa en las universidades
dependera de que las perspectivas académica y financiera se aborden conjuntamente, incluso
en ocasiones que las iniciativas académicas que ayuden a diversificar ingresos se impulsen a
partir de nuevas estructuras organicas en la forma de centros o institutos, ya sea estas se
instalen al interior de la universidad o bien como una entidad independiente. Resulta
indispensable que las iniciativas académicas innovadoras se gestionen considerando metas

en lo académico como en lo financiero.

Por su parte, Schattok (2003) propone que las universidades junto con fijarse metas para
generar ingresos adicionales también deben definir metas en relacién a los excedentes que
se deberian obtener a partir de estos nuevos ingresos. Las instituciones no solo deben
considerar como un indicador positivo el aumento de ingresos a partir de fuentes no estatales,
sino también deben considerar indicadores de rentabilidad. Si los ingresos se diversifican a
partir de iniciativas deficitarias la institucion estara asumiendo mayores riesgos a largo plazo,
ya que estara emprendiendo proyectos que finalmente deberan ser subsidiados por otros
recursos internos de la entidad. Con el fin de asegurar la generacién de excedentes, a partir
de una estrategia de diversificacion de ingresos, la institucion debe conocer y proyectar
adecuadamente los costos asociados a las nuevas iniciativas, asi como también fijar precios
que permitan cubrir los costos proyectados junto con generar los excedentes deseados. El
proceso de planificacion y proyeccion de flujos y excedentes debe ser acompafado por
sistemas contables y reportes que permitan realizar el seguimiento y monitoreo del
desempenio financiero de las iniciativas, ya que esto permitird a la administracion universitaria
adoptar las medidas correctivas cuando los resultados reales presenten desviaciones en

relacion a las metas presupuestadas.

No obstante lo anterior, y a pesar de lo sefialado por algunos autores en relacion a los
beneficios que tendria para las finanzas de las universidades la iniciativa de implementar
estrategias de diversificacion de ingresos, otro nimero importante de investigaciones refutan

esta idea.

Por ejemplo, Tevel et al. (2015) estudiaron los modelos aplicados para la calificacion financiera
y crediticia de organizaciones sin fines de lucro en Estados Unidos. Como resultado del

estudio, los autores sefialan que no es concluyente que una estrategia de diversificacion de
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ingresos permita mejorar la estabilidad financiera de una organizacion sin fines de lucro, esto
ya que una cartera diversificada de fuentes de ingresos podria acarrear mayores costos
administrativos al mismo tiempo que podria inducir a una situacion de conflicto entre los
diversos aportantes de recursos financieros. Lo anterior es refrendado por Keating et.al.
(2005), quienes investigaron acerca de la conveniencia econdmica de la clasica postura
acerca de los riesgos que implica para las organizaciones sin fines de lucro una concentracion
excesiva de sus fuentes de ingresos, concluyendo que la concentracion de ingresos es
conveniente no solo por la mayor eficiencia que se alcanza al incurrir en menores gastos
administrativos sino que también la concentracion potencia la misma recaudacion de ingresos.
Chikoto y Neely (2013) en su estudio concluyeron en la misma linea en el sentido que mientras
las organizaciones sin fines de lucro tengan fuentes de ingresos mas concentradas
incrementan en el tiempo sus ingresos totales ademas que gozan de métricas financieras mas

estables.

Finalmente, los investigadores Lopez et al. (2016) estudiaron los cambios en los niveles de
eficiencia en la recaudacién de fondos por parte de organizaciones sin fines de lucro
estadounidenses, analizando el impacto que generan los cambios en los patrones de
dependencia y estructuras de diversificacion en las fuentes de ingresos. Si bien los autores
reconocen gue estudios previos sugieren que una mayor heterogeneidad en las fuentes de
ingresos se asocia con organizaciones estables y solidez financiera, su estudio y conclusiones
determinaron que una mayor diversificacion de ingresos aumenta las ineficiencias operativas
situacion que podria ser penalizada por los actuales y/o potenciales aportantes de

financiamiento a estas organizaciones.

2.2.3. Planificacién y estrategia presupuestaria

De acuerdo a Shattock y Berdhal (1984), “la mayoria de las universidades han tomado
medidas para monitorear sus ingresos y egresos en forma regular durante el periodo de un
afo”. Mecanismos adecuados de gestion presupuestaria, incluyen contar con expertos en
formulacion y control presupuestario, asi como la conformacién de comisiones formales que
se encarguen del reporte periédico de las desviaciones presupuestarias. Las revisiones
presupuestarias periddicas realizadas por personal competente designado para tales

funciones, permiten que una universidad mantenga un control estricto sobre sus desempefio
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financiero, al mismo tiempo que facilita la comprension de las desviaciones por parte de las
autoridades superiores universitarias. Entre las variables cuyas desviaciones se consideran
relevantes se encuentran: niveles de endeudamiento, flujo de caja general, gastos por
compras de bienes y servicios, ademdas del progreso en relacion al presupuesto de

inversiones de capital.

“Desde el punto de vista financiero, el conocimiento de la posicion en que se encuentra la
institucion con respecto a su presupuesto anual proporcionara informacion estratégica de gran
valor, ya que esto permitird que la institucion tenga la capacidad de responder eficientemente
a eventos externos. En caso de una sobreestimacion de gastos o si los ingresos operacionales
resultan ser mayores a lo proyectado se podra responder con confianza a la presentacion de
proyectos a fondos concursables donde se requiera presentar financiamiento de contraparte
con recursos institucionales propios, o bien se podran adelantar proyectos planificados para
afios siguientes y asi aprovechar la ventaja de iniciar una nueva iniciativa por adelantado.”
(Shattock y Berdhal,1984).

Otro aspecto clave en el ambito de la gestion de las instituciones de educacion superior, dice
relacién con comprender que la gestion presupuestaria es un asunto que trasciende de los
asuntos financieros, debiendo internalizar la importancia que tiene para el desarrollo
institucional la integracion de la gestion de la estrategia universitaria con la gestion
presupuestaria. Un asunto de importancia en la revision de la estrategia institucional es la
integracion del financiamiento estatal y los ingresos operacionales propios generados por la
universidad, de modo que las proyecciones financieras tengan en cuenta un plan de largo
plazo de los ingresos que sea capaz de generar la universidad a partir de sus actividades
operacionales, dando a éstos igual importancia respecto al financiamiento proveniente de los
aportes estatales. En la practica, la experiencia sugiere que una cartera de ingresos
operacionales bien administrada puede ser proyectada de manera mas segura que el
financiamiento estatal, sobre todo si se piensa que los aportes estatales en el largo plazo
podrian llegar a ser incluso mas volatiles ya que éstos dependeran de las directrices y politicas
del gobierno central hacia la educacion superior y los eventuales periodos de contraccion o

expansion del gasto publico
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2.2.4. Indicadores y comparaciones de resultados

Es recomendable que las universidades presten atencion a los resultados financieros de
instituciones competidoras. Por ejemplo, en el Reino Unido la Higher Education Statistics
Agency (HESA) es la entidad encargada de publicar los indicadores financieros de todas las
universidades del pais, informacion que resulta ser muy util para que las universidades
realicen andlisis comparativos y puedan contrastar los niveles de liquidez, endeudamiento,
generacion de excedentes y estructuras de costos que las caracterizan. En Chile, entre los
afos 2011 al 2019 fue el Sistema de Informacién de la Educacién Superior (SIES), del
Ministerio de Educacion, el organismo encargado de centralizar y publicar los estados
financieros auditados y asi como las fichas con el perfil financiero de las instituciones de
educacion superior del pais. A partir del afio 2020 la funcién del SIES fue reemplazado por la

recientemente creada Superintendencia de Educacién Superior.

Una informacién interesante que se puede obtener a partir de la comparacion de indicadores
financieros entre universidades, tiene que ver con contrastar las fortalezas que conlleva
mantener una institucion financieramente estable frente a las amenazas que implica la
inestabilidad financiera. De acuerdo a Shattock (2003), existe una correlacion entre las
universidades que muestran mejores resultados en docencia e investigacion y razonables
niveles de liquidez, endeudamiento y de generacién de excedentes. Segun el autor, una
caracteristica de las universidades con mejor desempefio en docencia e investigacion seria

la aplicacion de politicas de administracion financiera mas conservadoras.

Ademas de los ingresos y excedentes propios que generan las universidades, el
endeudamiento con instituciones financieras también constituye una alternativa de
financiamiento, ya sea en la modalidad de capital de trabajo para financiar eventuales déficits
de caja o bien como préstamos de largo plazo para el financiamiento de la inversion en
equipamiento y obras de infraestructura. Con el aumento del endeudamiento las
universidades necesariamente han comenzado a incursionar en el mundo de las
clasificaciones crediticias. La clasificacion crediticia de las entidades universitarias se realiza
basdndose en factores tales como: apoyo gubernamental y marco normativo, situacion
académica, riesgo de la demanda y posicion competitiva, liquidez de los activos, rendimiento
operativo, estrategia institucional y administracion, ademas de examinar ingresos, gastos,

diversidad de ingresos, endeudamiento, liquidez y flujos de caja. Las calificaciones crediticias
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consideraran que un equipo directivo competente es una caracteristica para obtener
financiamiento, y la calidad de la gestion se medira por la capacidad de la universidad para
demostrar el logro sisteméatico de los objetivos institucionales y su capacidad para gestionar
situaciones de déficits presupuestarios. También la gestion de las entidades se evallGa por la
trayectoria historica de los equipos directivos en las metas proyectadas y su grado de
coherencia en la aplicacion de sus estrategias financieras (Standard and Poor’s, 2003).

Histéricamente han sido pocas las universidades en el Reino Unido que se han sometido a
una clasificacion crediticia, asunto que dificulta la comparacion con las clasificaciones
obtenidas por universidades estadounidenses. Sin embargo, entidades como la Universidad
de Sheffield ha obtenido en su momento clasificaciones AA- la cual se encuentra por encima
de muchas empresas conocidas del Reino Unido. Incluso la clasificacién de Sheffield se

encuentra solo un punto por debajo de empresas como Microsoft (Jobbins, 2002).

En Chile a partir del afio 2014 se han hecho muy populares entre la universidades la
contratacion de servicios de clasificacién crediticia o ratings, servicios entregados por
agencias de clasificacién de riesgo o consultoras de risk advisory mediante las cuales se
busca obtener una opinién independiente y especializada en relacién a la situacion financiera
de las instituciones de educacién superior. Vale mencionar, que desde que la CNA adoptara
la decision de externalizar la evaluacién de la gestion financiera de las instituciones de
educacion superior, en el marco de los procesos de acreditacion institucional a partir del afio
2012, las universidades chilenas comienzan a contratar los servicios de clasificacién segun

se menciona.

2.2.5. Caracteristicas esenciales de unainstitucion financieramente sana

Segun Shattock (2003) si bien se reconoce que la estabilidad financiera institucional resulta
ser un soporte para los procesos misionales de una universidad, cabe ahora preguntarse
cuales son las caracteristicas esenciales de una institucion financieramente sana. El perfil de
una institucion financieramente sana se conforma por: liquidez a corto plazo, retencion de
reservas, manejo efectivo de la deuda de largo plazo, administracion de un fondo de
mantencion del campus, capacidad para generar financiamiento no estatal, y consistencia de

la mision y estrategia institucional con la gestion presupuestaria.
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a)

b)

c)

d)

Liquidez a corto plazo: Como en toda entidad implica contar con el capital de trabajo
que le permita cubrir con sus obligaciones de corto plazo y mantener niveles de
liquidez que le den holgura y flexibilidad para enfrentar gastos imprevistos. No es
recomendable que para resolver problemas de liquidez se recurra de forma habitual al
endeudamiento de corto plazo.

Retencion de reservas: Las universidades deben tener capacidad para generar
excedentes y a partir de éstos generar un fondo de reserva. Los excedentes
constituyen una fuente de financiamiento interno que le permite a la institucion
responder ante cambios inesperados en el entorno o bien financiar la renovacién de

activos.

El manejo efectivo de la deuda a largo plazo: Una universidad estable
financieramente debe recurrir al endeudamiento de largo plazo en funcién de su
capacidad de pago. La institucion se debe asegurar que con los excedentes
operacionales del afio puede cumplir con su carga financiera anual, al mismo tiempo

gque debe gestionar adecuadamente los riesgos de tasas de interés.

Administracion de un fondo de mantencion del campus: Un indicador de
estabilidad financiera en las universidades se encuentra en la administracion de un
presupuesto anual para financiar los gastos inherentes al mantenimiento del campus.
No es una buena sefial que, como politica de austeridad financiera, las instituciones
reduzcan el gasto en mantenimiento del campus. Lo anterior introduciria riesgos
operacionales en el largo plazo, ademas que se requerira de la inyeccion de
importantes recursos financieros en el momento que se necesite remediar las

deficiencias en equipamiento e infraestructura.

La capacidad de generar financiamiento no estatal: Considerando que los aportes
estatales destinados a la educacion superior son limitados, frente a las multiples

iniciativas universitarias que requieren financiamiento para cumplir con estandares de
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calidad y mantenerse competitivas a nivel nacional e internacional, es necesario que

las instituciones diversifiquen sus fuentes de ingresos.

f) Consistenciade lamision, la estrategia institucional y la gestion presupuestaria:
La gestion estratégica institucional debe contemplar propdsitos de largo plazo (mision,
vision, estrategia y objetivos), que se implementen en el corto plazo mediante el
desarrollo de planes operativos y la asignacion de presupuestos para el desarrollo de

iniciativas que tributen a los objetivos estratégicos de la institucion.

“El buen manejo financiero no es una funcién de una serie de oficinas o departamentos
administrativos de la universidad, sino que es la caracteristica que deberia penetrar toda la
institucion tanto en departamentos académicos como administrativos. Si bien la mejor garantia
de seguridad financiera es probablemente llegar a ser una universidad académicamente
exitosa, que atraiga un gran nimero de estudiantes de alta calidad, que les proporciona una
buena formacion académica y sea buena en investigacion, un buen manejo financiero dara
realce a la funcion académica al otorgar estabilidad, haciendo accesibles los recursos
necesarios para la inversion y la renovacion y asegurandose que la institucion obtenga el

mejor valor de la distribucién de recursos que posee.

En un sistema de educacion superior altamente competitivo y cada vez mas comercial, el buen
manejo financiero puede dar a una universidad una ventaja competitiva inicial sobre aquellas
instituciones que han restringido sus opciones a través de compromisos excesivos contraidos
y que son por ende incapaces de responder en forma eficaz a oportunidades a medida que

éstas se vayan presenta”. (Shattock, 2003).
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2.3. Sustentabilidad econ6mica en instituciones de educacién superior

La sustentabilidad resulta ser un paradigma de amplia discusion y aplicacion en la actualidad,

aungue la definicion de este concepto no resulta ser univoca.

De acuerdo a Zarta (2018) el paradigma de desarrollo sostenible esta todavia en desarrollo,
si bien se ha desarrollado y enriquecido, también se ha alejado de su origen. El autor sefiala
que la utilizacién indiscriminada del término “sostenible” ha ocasionado un agotamiento de su

significado inicial, perdiendo su sentido y volviendo mas dificil su andlisis.

Segln Zarta (2018), desde el Informe Bruntland® es cuando se acota el significado de
sostenibilidad, considerando que desde el inglés se habla de “sustainable development” para
hacer referencia al desarrollo sostenible, y desde entonces surge la confusion en relacién a la
existencia o la inexistencia de diferencias entre los conceptos de “desarrollo sostenible” y
“desarrollo sustentable”. No existirian diferencias entre ambos términos, creyéndose que seria
correcto hablar de sostenibilidad y que el concepto de sustentabilidad seria una distorsién de
la palabra a partir de la traduccion desde el inglés del concepto sustainability.

Por su parte, la ilustracion del “triangulo de Nijkamp” abriria paso a una interpretacion libre del
concepto de sostenibilidad dependiendo de la dimensién desde la cual se aborde. Las tres
dimensiones que constituyen los pilares fundamentales de la sostenibilidad serian: lo
econdmico, lo social y lo medioambiental. Dependiendo del paradigma que se tenga de cada
una de estas tres dimensiones y su interrelacion, entonces se sera posible comprender de
qué es sostenibilidad o de qué idea de sostenibilidad se esta hablando. Hasta ac4 quedaria

claro que se podria hablar de sustentabilidad o sostenibilidad indistintamente.

Mediante la Figura 1 a continuacién se ilustra la interaccion de las tres dimensiones de

sostenibilidad propuesta segun Peter Nijkamp.

5 En el afio 1987 la comisién mundial de medioambiente y desarrollo de la ONU denominado emite el texto
denominado “Nuestro Futuro Comun” fue llamado “Informe Bruntland” en honor a la secretaria de las Naciones
Unidas hasta entonces la activista Go Harlem Bruntland.
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Figura 1. Interrelacién entre crecimiento econdmico, equidad y sustentabilidad
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Fuente: Dourojeanni A (2000).

De acuerdo a lo propuesto por Zarta (2018), se podria aspirar a un desarrollo econdmico
sostenible cuando las empresas o las personas persiguiendo objetivos de rentabilidad, hacen
posible que sus proyectos sean convenientes econémicamente (VAN > 0), con independencia
que compartan el capital social con mas inversionistas, y al mismo tiempo promuevan un trato
digno para con sus empleados y clientes. Lo anterior hace referencia de una organizacion

responsable socialmente.

Por su parte, la sostenibilidad social se conseguiria en la medida que se apoyen proyectos
que colaboren en mantener la conexion comunitaria, para perseguir el logro de objetivos
congruentes en relacion de mejorar la calidad de vida de las personas. Ejemplo de lo anterior
serian las organizaciones no gubernamentales con enfoque en lo social y en lo
medioambiental. En tercer término, la sostenibilidad medioambiental se lograra siempre y que
la explotacion de los recursos naturales respete los limites de la renovacion y el crecimiento
natural de dichos recursos, a partir de planificar la explotacion de los recursos y de determinar

claramente los efectos que la explotacion tendra sobre el ecosistema en su conjunto.

En suma, la sostenibilidad en su amplio significado, puede entenderse como “la produccién
de bienes y servicios, donde se satisfagan las necesidades humanas y se garantice una mejor
calidad de vida a la poblacion en general, con tecnologias limpias en una relacion no

destructiva con la naturaleza, en la cual la ciudadania participe de las decisiones del proceso
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de desatrrollo, fortaleciendo las condiciones del medio ambiente y aprovechando los recursos

naturales, dentro de los limites de la regeneracién y el crecimiento natural” (Zarta, 2018).

Lo fundamental en materia de sostenibilidad estaria en la transversalidad, es decir en el
desarrollo congruente entre los subsistemas involucrados que constituyen el progreso de un
territorio determinado, regulando el progreso del ser humano en su entorno y procurando una
relacion armoniosa entre los factores econdmicos, sociales, medioambientales y el sistema
de valores. Por lo tanto, la sostenibilidad tiene que comprenderse como una disciplina
articulada del conocimiento y como una nueva manera de replantear la relacion del ser
humano con la naturaleza, a partir de la integracion de las variables econémicas, sociales,
medioambientales y de valores, que lleve a las personas a una concepcién global de

supervivencia con el planeta (Zarta, 2018).

2.3.1. Sustentabilidad en educacion superior segin la Organizacion de para la
Cooperacion Econémicay el Desarrollo — OCDE

Segun la Organizacion para la Cooperacién Econémica y el Desarrollo OCDE (2004), el
desafio que enfrentan las IES en su gestidn dice relacién con el gestionar una cada vez mas
compleja cartera de proyectos, ademas del financiamiento de las iniciativas que permitan el
logro de los objetivos institucionales declarados. Lo anterior, en un ambiente competitivo
donde las IES luchan por diferenciarse unas de otras y, a su vez, tratando de asegurar el

cumplimiento de sus objetivos y principales resultados académicos en el largo plazo.

En el anteriormente citado documento, la OCDE realiza un analisis respecto de la gobernanza
de las IES y su gestién financiera estratégica, ambos como factores determinantes de la
sostenibilidad social de las universidades. El estudio se centra en seis condiciones claves para
el aseguramiento de la sostenibilidad financiera de instituciones del sector de educacion

terciaria, siendo éstos:

El desarrollo de una estrategia institucional integrada.
Fijacion de precios, recuperacion de costos y generacion de ingresos.
Planificacion e inversion para la sostenibilidad.

Evaluacion de riesgo y administracion de fallas potenciales.

YV V V V V

Gobierno, liderazgo y gestion.
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Los autores indican que en ocasiones las IES son administradas bajo modelos propios del
mundo de los negocios, siendo que en muchas ocasiones las universidades son mucho més
complejas que éstos. Con ocasion de lo anterior, se debe reflexionar en torno a la forma
diferente en que deben ser administradas las universidades, sobre todo aquellas més

tradicionales y que se enfocan en funciones de investigacion.

Algunas IES mas tradicionales pueden ser caracterizadas por factores como los siguientes:

a) Instituciones impulsadas por una vision académica que no se encuentra directamente

relacionada con objetivos financieros

b) Tienen espiritu de servicio publico y responsabilidad social que las lleva a proporcionar

servicios que podrian considerarse no viables desde el punto de vista financiero.

c) El personal académico tiene altos grados de autonomia sobre la direccion y foco de

su trabajo, especialmente en labores de investigacion.

d) A veces las IES carecen de capacidad y voluntad para gestionar sus costos.

Estas y otras caracteristicas hacen de las IES organizaciones muy distintas a aquellas
organizaciones de caracter comercial, sin embargo, con el paso del tiempo y producto de los
cambios de paradigmas y presiones establecidas en el sector de educacién superior, las
universidades han debido comenzar a modificar su conducta con el propésito que se vuelvan
instituciones mas efectivas y eficientes. Lo anterior en un contexto en donde el sector de
educacién superior compite con otros sectores de la sociedad, en relacién a la captacion de

recursos publicos los cudles con el tiempo aparentan ser mas restringidos.

Algunas caracteristicas de la evolucion de las universidades, principalmente en la forma en

gue son administradas, se muestran en la Tabla 1 siguiente.
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Tabla 1. Caracteristicas de la evolucién de instituciones de educacién superior

Universidades Tradicionales

IES como "negocio”

Suministro dirigido

Reactivas v resistentes al cambio
Dependientes de fondos estatales
Bienes de consumo
Administradas

Adversas al riesgo

Impulsadas por el mercado
Proactivas v estratégicas
Financiamiento de cartera
Invierten para el futuro
Gestionadas

(Gestionan un rango de riesgos

Fuente: OCDE (2004)

Finalmente, la OCDE ha definido la sostenibilidad financiera de las IES como sigue:

“Una institucién se gestiona de forma financieramente sostenible si est4 recuperando todos

sSus costos econdmicos e invierte en su infraestructura tanto fisica, como humana e intelectual

a un ritmo adecuado para mantener su capacidad productiva futura necesaria para el

cumplimiento de sus planes estratégicos, para asi servir a sus estudiantes y otras partes

interesadas” (OCDE, 2004).

La definicién de sostenibilidad financiera segun se cita en el parrafo anterior contiene cuatro

elementos clave que se refuerzan a continuacion:

» Estrategia: La institucion debe tener una direccion clara asi como los medios para

evaluar sus necesidades y riesgos futuros, como también para medir su desempefio.

» Operaciones sostenibles: La institucién genera los ingresos suficientes para cubrir

sus costos normales de operacion.

» Inversion: La institucion realiza inversiones en niveles apropiados para mantener su

capacidad productiva.

» Gestion de riesgos: La institucion ha de gestionar adecuadamente sus riesgos en

relacion con su estrategia y esta preparada para hacer frente a posibles problemas

financieros.
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2.3.2. Sustentabilidad de los proyectos institucionales segin CNA-Chile

Segun la Comision Nacional de Acreditacién de Chile CNA-Chile (2018) la evaluacion de la
sustentabilidad financiera se forma parte de una de las areas de acreditacion obligatoria para
las universidades: la gestion institucional. EI mencionado organismo sefiala que en el ambito
de la gestion institucional, la Ley 20.129 establece que las instituciones de educacion superior
deben contar con una gestion estratégica que permita asegurar el cumplimiento de los
objetivos institucionales. En linea con esto, las entidades de educacion superior deberan
contar con mecanismos de planificacion, seguimiento y ajustes de las iniciativas estratégicas
con el fin de evidenciar la sustentabilidad del proyecto institucional que la misma institucion

se ha propuesto cumplir.

Para verificar lo anterior, los procesos de acreditacién insttiucional contemplan una etapa
conocida como evaluacién externa donde se examina de manera objetiva el informe de
autoevaluacién emanado por la institucién en la etapa de evaluacion interna. La evaluacién
externa es realizada por un equipo de expertos en el ambito de la educacién superior, equipo
que recibe el nombre de Comité de Pares Evaluadores. En el proceso de evaluacion externa,
surge como un tema especifico la necesidad de corroborar si la entidad evaluada dispone de
los recursos financieros para sustentar el proyecto institucional declarado. Como parte de la
evaluacion externa, se elabora un Informe de Sustentabilidad Financiera (ISF), documento
gue la CNA pone a disposicion de cada comité de pares evaluadores y de las autoridades de
la institucion examinada. Este analisis se enfoca exclusivamente a la situacion financiera de
la institucién, ademas de realizar una estimacion acerca de la viabilidad de que la entidad
disponga del financiamiento para desarrollar su proyecto educativo en un horizonte de cinco

anos.

Los ISF se construyen teniendo en consideracion los estados financieros auditados de las
instituciones, junto con las proyecciones que cada institucion entrega en relacion a su
programa de generacion de flujos, inversiones y financiamiento al inicio de cada proceso de
acreditacion. Teniendo en cuenta esta informacion, se verifica: la proyeccion de flujos,
comportamiento de masas patrimoniales e indicadores financieros, determinacién riesgos que
puedan comprometer el patrimonio institucional, se identifican transacciones con entidades

relacionadas y se estudia la consistencia y factibilidad de las proyecciones realizadas.
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Desde el punto de vista teorico el analisis financiero ofrece indicadores clasicos que son
utilizados para evaluar la situacion financiera de una entidad, ya sea a partir de métricas
asociadas a la liquidez, endeudamiento, rentabilidad o eficiencia. En el ambito de los procesos
de acreditacion de las instituciones de educacion superior del Pais, se han ido estructurando
dimensiones y métricas especificas mediante las cuales se intenta sistematizar la informacion
financiera, con el propésito de obtener como resultado una opinion que permita determinar si

la situacion financiera de una IES es: sobresaliente, buena, suficiente o insuficiente.

La estandarizacién de la informacion que permita evaluar la sustentabilidad financiera de una
IES dependera del organismo encargado de hacer dicha evaluacion, pudiendo ser éste una
agencia clasificadora de riesgo o bien una consultora en asuntos financieros que sea
contratada para estos fines por parte de la CNA. Los criterios de evaluacién aplicados sobre
las diversas categorias y métricas financieras para la formulacién de una opinién acerca de la

sustentabilidad econdmica de una IES se resumen en la Tabla 2 a continuacién

Tabla 2. Criterios de evaluacion aplicados en el marco de informes de sustentabilidad
financiera de IES chilenas

Clasificacion Punt Criterios
0s

La IES cuenta con una adecuada estructura financiera e indicadores
financieros positivos para sustentar la viabilidad de su proyecto educativo en
un ciclo normal de operacion.se destaca especialmente su posicién
competitiva en el mercado. Todo lo anterior es apoyado por una clara
proyeccion financiera con bases adecuadas y debidamente fundamentadas,
que permiten una proyeccion acorde al plan de desarrollo estratégico.

Sobresaliente 9-10

La IES cuenta con una adecuada estructura financiera e indicadores financieros
Positivos que le permite sustentar la viabilidad de su proyecto educativo en un
Bueno 7-8 ciclo normal de operacion. Lo anterior apoyado por una clara proyeccion financiera
con bases adecuadas y debidamente fundamentadas, que permiten una proyeccion
acorde al plan de desarrollo estratégico.

La IES no posee por ella misma una estructura financiera, indicadores financieros
positivos y posicién competitiva de mercado que le permitan sustentar por si misma
el proyecto educativo en un ciclo de operacion. Depende de su capacidad de
Suficiente 5-6 endeudamiento, del apoyo financiero de propietarios y/o relacionados y otros,
formal y recurrente, para poder sustentar la viabilidad de su proyecto educativo
en un ciclo normal de operacion.

muy ajustados o hasta negativos y una posicién de mercado débil que no le permite

Insuficiente 3-4 de relacionados, que podrian hacer variar la calificacion de que el proyecto no es

sustentable en un ciclo normal de operacion. Por otra parte, la institucion no cuenta
con una proyeccion financiera o es precaria, sin bases soélidas que permitan tener
certeza de los flujos proyectados para la sustentabilidad del proyecto institucional.

La IES no cuenta con una estructura financiera equilibrada, margenes operacionales

sustentar su proyecto educativo a futuro. No se detectan factores de apoyo externos
tales como capacidad de endeudamiento, aportes de los propietarios o financiamiento

Fuente: informes de sustentabilidad financiera universidades chilenas.
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Los criterios de evaluacion anteriormente sefialados, son aplicados sobre una estructura de
informacion e indicadores financieros que actualmente se utiliza para los fines de entregar una
opinion acerca del desempefio y sustentabilidad financiera de las IES en Chile, estructura que
se resume en: analisis de flujos, masas y ratios, riesgos financieros, transacciones con

entidades relacionadas, y proyecto de inversion y financiamiento a cinco afos.

A continuacion se resumen las dimensiones y variables utilizadas para estructurar la
evaluacion de la sustentabilidad econémica de los proyectos institucionales de educacién

superior®,

2.3.2.1. Analisis de flujos

En esta categoria se realiza un examen de la evolucién en un horizonte de cinco afios de
variables tales como: numero de estudiantes matriculados, ingresos operacionales,
diversificacion de las fuentes de ingresos operacionales, costos operacionales, gastos de
administracién, y resultados operacionales. De forma especifica se cuantifica y evalla lo

siguiente:

a) Matricula: Se evalla el crecimiento de matricula de estudiantes nuevos y totales,
respecto a los registros histdricos de la misma IES y contrastados con instituciones

comparables. Se evalla también la volatilidad de la matricula a lo largo del tiempo.

b) Ingresos: Se evalla el crecimiento de los ingresos operacionales tanto en su cuantia
como en la tasa de crecimiento. Se analiza la evolucion histérica de los ingresos de la
entidad, ademas de realizar un benchmark con instituciones comparables. Se hace
referencia a las causas que explican las variaciones de ingresos, como por ejemplo
variaciones en estudiantes matriculados y/o cambios en la estructura de ingresos de

la entidad.

c) Diversificacion de los ingresos: se descomponen las fuentes de ingresos

operacionales de la entidad, realizando un analisis de pesos relativos de las mismas.

6 Las definiciones que se desarrollan en esta seccidn corresponden a una elaboracion propia del autor a partir de
la interpretacién de diversos informes de sustentabilidad financiera emitidos por CNA-Chile.
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d)

a)

El andlisis de diversificacion se centra tanto en las fuentes de financiamiento estudiantil
tales como becas, créditos, gratuidad; asi como también otros ingresos provenientes
de actividades no relacionadas directamente con las actividades educacionales, es
decir prestacion de servicios, donaciones, ingresos por actividades de extension, entre

otros.

Gastos: se realiza un analisis de la evolucién en el tiempo, asi como también la
estructura que caracterizan tanto a los costos operacionales como a los gastos de
administracion de la IES. Junto con cuantificar las tasas de crecimiento de los costos
y gastos operacionales, se analiza la estructura atendiendo a gastos que se expliquen
por remuneraciones administrativas, remuneraciones directivas, remuneraciones
académicas, pagos a honorarios, leyes sociales, indemnizaciones, materiales vy

equipos, gastos en marketing, servicios basicos, gastos de administracion en general.

Margenes: son analizados los resultados financieros de la IES a partir de la
generacién de margenes operacionales, margenes excedentes, margen EBITDA. El
analisis se realiza considerando tasas de crecimiento en un horizonte de cinco anos,

ademas de una comparacion de los resultados frente a otras IES del tipo.

2.3.2.2. Masas y ratios

En la categoria correspondiente a masas y ratios, se realiza una revision de los indicadores
clasicos de liquidez tales como: razon corriente, test acido y determinacioén de capital de
trabajo neto. También se examinan los indicadores de apalancamiento financiero o
endeudamiento ademas de la relacién entre los niveles de endeudamiento y patrimonio de las
IES. Finalmente, en esta categoria se analizan los niveles de rentabilidad de la institucion,
mediante indicadores como retorno sobre el patrimonio (ROE) y retorno sobre los activos

(ROA). En especifico se cuantifica y evalla lo siguiente.

Liguidez: la posicion de liquidez de la entidad se evalla a partir de los indicadores
clasicos de liquidez corriente, test acido y volumen de capital de trabajo. Se realiza un

analisis respecto a la evolucion histérica de los mencionados indicadores, ademas de
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una comparacion con otras IES. Se revisa la estructura que conforma el capital de

trabajo.

b) Endeudamiento: se revisa el nivel de endeudamiento total de la entidad y su evolucion
historica. Es analizada la estructura de la deuda de la IES separandola entre pasivos
de fondos recibidos, provisiones, cuentas por pagar a no relacionadas, cuentas por
pagar a relacionadas y deuda financiera. Junto a lo anterior también se examinan
indicadores financieros de endeudamiento como por ejemplo la relacién

deuda/patrimonio.

c) ROE y ROA: Se analiza la capacidad de generacion de excedentes o rentabilidad de
la IES a partir de indicadores tales como rentabilidad sobre patrimonio (ROE) y
rentabilidad sobre activos (ROA).

2.3.2.3. Riesgos financieros

En relacién a los riesgos financieros, el analisis se centra en las politicas aplicadas por las
instituciones en el &mbito de la estimacion de deudas incobrables con especial énfasis en la
suficiencia de las provisiones que se constituyen en linea con la politica declarada por la IES.
En esta categoria, también se examina las contingencias legales que pudiesen afectar
negativamente tanto a la operacion institucional como a su patrimonio financiero.

Especificamente se cuantifica y evalGa lo siguiente.

a) Suficiencia en estimacion de incobrables de cuentas por cobrar: se revisan el
saldo de deudores comerciales, estimacién de incobrabilidad y por tanto las cuentas
por cobrar netas. Las cuentas por cobrar se revisan en cuanto a su composicion y
estructura, ademas de establecer la proporcidon que representa la incobrabilidad

respecto a los ingresos operacionales generados por la entidad.

b) Contingencias que puedan afectar a la operacion: En esta dimensién se examinan
los eventos, particularmente juicios u otras contingencias, que pudiesen afectar tanto
los resultados financieros como el patrimonio de la IES. Se hace énfasis en la calidad
de la informacién revelada en notas explicativas a los estados financieros auditados

en relacion a las contingencias y su cuantificacion.
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2.3.2.4. Transacciones con relacionadas

Esta categoria tiene su importancia en que a través de su andlisis se puede determinar el
volumen y recurrencia con la cual la IES realizan transacciones con empresas o instituciones
relacionadas. Dichas transacciones cobran especial relevancia en el segmento de IES
privadas, ya que en mdltiples ocasiones a través de las transacciones financieras entre
relacionadas se han encubierto précticas lucrativas, aun considerando que éstas se

encuentran prohibidas por Ley en el contexto del sistema de educacion superior chileno.

La informacion revelada en cuanto a transacciones con relacionadas se estructura con
nombre de la institucién, tipo de relacion, tipo de transaccion y cuantia de transacciones en
los ultimos 5 afios. Estos datos se contrastan con los saldos registrados en los estados de
situacion patrimonial que se relacionan con cuentas por cobrar y/o por pagar con relacionadas,
ademas de informar los eventuales retiros que puedan realizarse con cargo a las utilidades
de la IES.

2.3.2.5. Proyecto de inversion y financiamiento a cinco afios

En esta dimension las entidades entregan informacién acerca de su proyeccion de ingresos y
costos operacionales, ademas de los niveles de inversion a realizar. La proyeccion de estas
cifras se realiza para un horizonte temporal de cinco afios. En esta seccidn de los informes de
sustentabilidad financiera asociados a los procesos de acreditacion se busca determinar la
razonabilidad de las proyecciones de crecimiento de la entidad, ademas de evaluar si la IES

tiene capacidad de financiamiento que le permita cumplir con las inversiones proyectadas.
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CAPITULO lil: DATOS Y METODOLOGIA

La situacién econémica y financiera de las universidades del Pais es un asunto de interés
publico sobre todo por el impacto que tiene en el bienestar de los estudiantes y sus familias
cuando dichas entidades atraviesan por dificultades en esta dimension. Al mismo tiempo se
considera escasa la investigacion aplicada sobre la economia y las finanzas de las
instituciones de educacion superior chilenas, por lo que este estudio pretende ser un aporte a
la informacion relacionada con la gestion financiera de las universidades del Pais. Con este
objetivo, se han analizado los reportes financieros de 54 entidades universitarias que han
reportado sus estados financieros anuales auditados al Sistema de Informacion de la

Educaciéon Superior del Ministerio de Educacién (SIES)’.

De acuerdo con los propdsitos de esta investigacion, el estudio es de caracter cuantitativo y
se compone de tres partes. En su primera parte, el trabajo contempla la aplicacion del modelo
de DuPont para desagregar y analizar la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) de las
universidades. El analisis se realizara sobre los reportes financieros para el periodo
comprendido entre los afios 2014 al 2018 y se estudiara la evolucion de los indicadores de
desempenio financiero de las entidades mediante la aplicacién de estadisticos descriptivos
ademas de graficos de series de tiempo. En la segunda parte, se realizard un analisis
multivariado basado en modelos de regresiones lineal, implementando un modelo base donde
la variable dependiente sera la rentabilidad operacional de las universidades y las variables
explicativas seran un conjunto de indicadores no financieros que determinan el perfil
institucional de las instituciones. La rentabilidad operacional de las entidades se cuantificara
mediante el indicador Margen EBIT (EBIT/Ventas), y dentro de los indicadores no financieros
utilizados como variables explicativas se encuentran: afios de acreditacion institucional,
puntajes de prueba de seleccién universitaria (PSU), crecimiento de matricula, matricula por
académico, proporcién de académicos con postgrado, horas académicas por estudiante,
estabilidad de vacantes ofrecidas y participacion de mercado. Luego, en esta segunda parte
del estudio al modelo base de le incorporard un indicador adicional de caracter financiero
mediante el cual se cuantifica el grado de diversificacion de ingresos operacionales de las
universidades. Finalmente, en la tercera parte del trabajo se realizard un andlisis causal que

tiene por objetivo estudiar el impacto que ha tenido sobre el desemperio financiero de las

7 SIES Financiero: https://www.mifuturo.cl/informacion-financiera-en-educacion-superior.
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instituciones, la implementacién del sistema de acceso gratuito a la educaciéon superior

comunmente llamado gratuidad.

3.1. Disefio de la investigacion

Esta investigacion se sustenta en herramientas cuantitativas con un alcance tanto descriptivo
como causal. A continuacién se describe con detalle la metodologia de investigacion aplicada

segun objetivo.

Método de Dupont

Con el propésito de caracterizar la estructura de generacion de margenes o rentabilidad del
sistema de universidades chilenas se aplicara el Sistema Dupont. Este se basa en una
descomposicion de la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) de las entidades en diversos
indicadores financieros que permiten identificar y analizar las dimensiones principales que
determinan el ROE de cada universidad. Estos indicadores son: rentabilidad operacional,

eficiencia en la rotacion de activos, solvencia patrimonial, carga financiera y carga tributaria.

El Sistema Dupont permite descomponer el ROE de una entidad, para asi caracterizar su

estructura de rentabilidad de acuerdo a la ecuacién 1 a continuacion.

Utilidad netax EBTx EBIT X Ventas xActivo Total
EBT EBIT Ventas Activo Total Patrimonio

ROE(%) = 1)
Como se observa en la ecuacion, el Sistema Dupont lo que permite es re-expresar el ROE de
una entidad como el producto de cinco indicadores. Los referidos componentes del ROE, tal

como en Diaz (2020), se definen a continuacion.

a) Cargapor impuestos: se calcula a partir de la relacion utilidad neta/EBT, donde EBT®
corresponde a la utilidad antes de impuestos de la entidad. Conforme la entidad tenga
una mayor carga tributaria el indicador tenderd a cero dado que la utilidad neta se
reduce producto de la mayor carga tributaria, reduciendo asi el ROE. En caso que la

entidad tenga baja carga tributaria el indicador tendera a uno, dado que menor gasto

8 Earnings Before Taxes por sus siglas en inglés.
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b)

c)

d)

en impuestos permitira que la utilidad neta sea similar al EBT, por lo tanto aumentara
el ROE.

Carga por intereses: se calcula a partir de la relacion EBT/EBIT, donde EBT
corresponde a la utilidad antes de impuestos y EBIT® corresponde a las utilidades
antes de intereses e impuestos también conocido como el resultado o margen
operacional de la entidad. Conforme la entidad tenga mayor carga por gastos
financieros tendra un menor EBT por tanto el indicador tenderd a cero y por tanto
reducira el ROE. Por el contrario, en caso de que la entidad tenga baja carga por
gastos financieros, el EBT tendera a ser igual el EBIT por tanto el indicador tendera a
uno aumentando asi el ROE. Debe sefalarse que el indicador carga por intereses
eventualmente puede ser mayor a uno, es decir EBT ser mayor que el EBIT, y esto
sucede cuando la entidad ademas de tener baja carga por gastos financieros registra
ganancias no operacionales en cuentas tales como: diferencias de cambio y/o

resultados por unidad de reajuste.

Rentabilidad operacional: Indicador calculado a partir de la relacion entre el
EBIT/Ventas. Expresa el resultado o margen operacional de la entidad en términos
porcentuales respecto al nivel de ventas. Generalmente el EBIT muestra el resultado
operacional luego que a los ingresos por ventas se le deducen los costos por venta,

gastos de administracién y ventas, ademas de las depreciaciones y amortizaciones.

Rotacion de activos (eficiencia): Se calcula a partir de la relacién entre ventas y los
activos totales de la entidad. El indicador evidenciara mayores niveles de eficiencia en
la medida que la entidad genere mayores ingresos por ventas con los activos que
dispone, idealmente con una rotacion de activos mayor a uno aumentando asi el ROE.
En caso contrario, en la medida que la entidad genere menores ingresos por venta
respecto a los activos disponibles, este menor nivel de eficiencia llevara a que la

rotacidn de activos sea inferior a uno disminuyendo asi el ROE.

Solvencia patrimonial (deuda): Este indicador se calcula a partir de la relacion entre

los activos totales y el patrimonio de la entidad. Se entiende que en la medida que la

% Earnings Before Interest and Taxes por sus siglas en inglés.
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entidad contrate menores niveles de deuda para el financiamiento de sus inversiones
en activos el indicador tenderd a uno. Cuando la entidad comienza a recurrir a mayor
financiamiento a través de deuda, el indicador sera mayor a uno aumentando el ROE.
En definitiva, se asume que el mayor apalancamiento financiero de la entidad le

permite aumentar los niveles de rentabilidad.

A continuacion mediante las ecuaciones 2 y 3 se muestran las expresiones que nos permiten
calcular tanto las utilidades antes de intereses e impuestos (EBIT) como las utilidades antes
de impuestos (EBT).

EBIT = ventas — costos — gastos de adm.+otros ingresos — otros egresos (2)

EBT = EBIT — costo financiero + diferencia de cambio +

resultado por unidad de reajuste 3)

A partir de los estados financieros auditados y publicados por las universidades chilenas
durante el periodo comprendido entre los afios 2014 al 2018, se logra estructurar un analisis

de la rentabilidad de cada entidad de acuerdo a lo siguiente.

a) Estructura de estado de resultados por universidad?©.
b) Estructura de resultados no operacionales por universidad*?.
c) Andlisis de Dupont aplicado segun las estructuras de resultados sistematizadas en los

puntos anteriores?'?.

Una vez construida una base de datos con los indicadores anteriormente detallados, se
procede con un analisis basado en estadisticos descriptivos tales como: media, desviacién
estandar, minimos y maximos. Se finaliza el trabajo sobre el objetivo especifico y metodologia
uno con el desarrollo de graficos de series temporales de los indicadores que conforman el

modelo DuPont a fin de analizar la evolucién y tendencia de cada métrica calculada.

10 Ver anexo B.
1 Ver anexo C.
12 Ver anexo D.
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Andlisis de factores que determinan la rentabilidad de las IES

Con el propésito estudiar qué indicadores no financieros determinan la rentabilidad
operacional de las universidades chilenas, se implementara un modelo base mediante una

regresion lineal multiple de acuerdo a lo que se muestra en la ecuacion namero 4.

EBIT /Ingresos;; = 1 + faNAacred;; + f3CM;; + B4InPSU; + BsMtxacad,;, +
BsAcposts + B7EVie + BgPM; + €3¢ 4)

La ecuacion anterior muestra como variable dependiente la rentabilidad operacional de las
universidades medido a partir del margen EBIT, mientras que el conjunto de indicadores no
financieros empleados como variables independientes son: afios de acreditacién (NAacred),
crecimiento anual de la matricula (CM), puntaje promedio PSU de la admision de cada afio
(InPSU), matricula total por académico (Mtxacad), proporcion de académicos con postgrado
(Acpost), estabilidad de las vacantes ofrecidas (EV); participacién de mercado (PM). Vale
mencionar que en el caso del puntaje PSU a la variable se le aplica logaritmo natural con el
propésito de mejorar las propiedades estadisticas de la misma y robustecer las estimaciones

del modelo.

En segundo término, y con el fin de incorporar el efecto que tendria la diversificacion de
ingresos operacionales de las universidades en la rentabilidad operacional de estas entidades,
al modelo base anterior se le adicionard como variable independiente el monto de otros
ingresos operacionales que las instituciones generan anualmente corregido por el total de
estudiantes matriculados (InOlmat). El segundo modelo de regresion a implementar se

muestra en la ecuacién 5 a continuacion.

EBIT /Ingresos;; = 1 + f,InOImat;; + f3NAacred;; + B,CM;; + f5InPSU; + BeMtxacad;; +
BrAcpostye + BgEVi + BoPMy + eyt (5)
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De acuerdo a la especificacion del modelo y en relacion a los resultados de los coeficientes

de regresion se esperan los siguientes resultados:

e Otros Ingresos por matricula (InOlmat): Se espera que los otros ingresos
operacionales por estudiante matriculado explique positivamente los resultados
operacionales de las universidades. Una estructura de ingresos mayormente

diversificada contribuiria a que las entidades aumenten su rentabilidad operacionales.

o Afos de acreditacion (Aacred): Se espera que mientras mas afios de acreditacion
ostenten las universidades, mayor sea su rentabilidad operacional. Un mejor
desempefo en aseguramiento y gestion de la calidad deberia explicar mejores

resultados operacionales.

e Crecimiento de la matricula anual (CM): Se espera que el crecimiento anual de la
matricula total de una entidad implique mayores ingresos operacionales, por tanto se

produzca un aumento en los margenes de operacion de las instituciones.

¢ Puntaje PSU (InPSU): Se espera que las universidades de mayor prestigio y que por
tanto den sefiales de un mayor aseguramiento de la calidad capten los estudiantes
con mejor perfil académico. Por tanto en la medida que el promedio del puntaje PSU
de la admision de cada afio aumente, mayor deberian ser los ingresos operacionales

y por ende mayor la rentabilidad operacional de las universidades.

e Matriculatotal por académico (Mtxacad): Dado que el indicador muestra la relacion
entre los estudiantes matriculados y la dotacién académica, en la medida que este
indicador aumente se esperaria que también se incremente la relacion ingresos frente
a costos operacionales de las instituciones. Por ende, a mayor matricula total por

académico se espera que aumente la rentabilidad operacional de las entidades.

e Proporcion de académicos con postgrados (Acpost): Se espera que una mayor
proporcion de docentes con postgrados vaya asociado a mayores costos por
remuneraciones en las universidades. En la medida que sea mayor la proporcion de

académicos con postgrado se espera que disminuya la rentabilidad operacional.
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o Estabilidad de las vacantes ofrecidas (EV): Mayor estabilidad en las vacantes
ofrecidas se traduce en menor variabilidad en los ingresos operacionales de las
instituciones. Se espera que una mayor estabilidad de vacantes explicara una mayor

rentabilidad operacional.

o Participacion de mercado (PM): La participacion de mercado se entiende como el
peso relativo que cada institucion tiene en relacion a la matricula total del sistema
universitario. Se espera que a mayor participacion de mercado mayor sera la

rentabilidad operacional de las universidades.

Vale mencionar que con ocasién de diversos procesos de acreditacion institucional al que se
han sometido las universidades chilenas ante la Comision Nacional de Acreditacion (CNA
Chile), se han registrado observaciones en donde se indica que las entidades deberian
diversificar sus fuentes de ingresos operacionales con el proposito de aumentar sus
excedentes o margenes. En linea con lo anterior, para los objetivos de este trabajo se
construyd un indicador financiero mediante el cual se refleje el grado de diversificacién de
ingresos de las universidades chilenas. De acuerdo al desarrollo de esta investigacion, se ha
establecido que las tres fuentes de ingresos principales de las universidades son: aranceles
y matriculas; aportes estatales; y otros ingresos operacionales. Se entiende que las
instituciones estaran diversificando sus ingresos en la medida que incrementen su item de
otros ingresos, frente a las fuentes tradicionales siendo éstas los aportes estatales, aranceles

y matriculas.

A partir de los estados financieros de las universidades ha sido posible obtener informacion
relacionada a los otros ingresos devengados por dichas entidades, y este item se corrige por
el total de estudiantes matriculados por las instituciones a fin de estandarizar el indicador por
una variable que capture el tamafio de los planteles de educacion superior. Mediante la
ecuacion 6 a continuacion se muestra el indicador de diversificacion de ingresos (Olmat)

segun se ha explicado.

otros ingresos de operacion
Olmat = g

(6)

matricula total

Considerando que el resultado del indicador anterior oscila en un rango muy amplio para el

grupo de universidades analizadas, y a objeto de mejorar las propiedades estadisticas de la
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variable, se aplica logaritmo natural previo a la implementacién del segundo modelo de

regresion.

Impacto de la gratuidad en el desempefio financiero

De acuerdo con el tercer objetivo especifico de esta investigacion, se realiza un estudio de
impacto que permita concluir si la politica publica de acceso gratuito a la educacién superior
ha afectado el desempeifio financiero de las universidades chilenas.

En una primera etapa de la metodologia se aplica una técnica estadistica denominada
Propensity Score Matching (PSM). Esta técnica se utiliza con el prop6sito de asegurar que los
grupos de universidades comparables compartan caracteristicas homogéneas. Se definen
dos grupos de entidades, uno de tratamiento y otro de control. Se entendera como grupo de
tratamiento aquel conjunto de universidades que se encuentran adscritas al sistema de
gratuidad, mientras que como grupo de control se definen a las instituciones no adscritas a la
gratuidad. La técnica PSM se implementa mediante un modelo de regresion probit donde la
variable dependiente se define como la probabilidad de que una universidad se adscriba al
sistema de gratuidad. Dicha probabilidad se explica considerando el perfil institucional de las
universidades definido a partir de un conjunto de variables independientes rezagadas*®. El

modelo implementado se muestra de acuerdo a la ecuacion 7 que se muestra a continuacion:

P — Gratuidad,;
= ﬁl + ﬁzNAacredit_l + :83CMit—1 + ‘84,HAEit_1 + ﬁSPSUit—l + ﬁGMtxacadit_l
+ B7Acposti_q + BgEVir_1 + BoPM;r_1 + €5 (7)

Luego de realizado el proceso anterior, se define un tamafio de muestra acotado a los grupos
de tratamiento y control que comparten perfiles institucionales homogéneos. Sobre dichos
grupos se evalla el impacto de la politica publica de gratuidad mediante la implementacién
de un modelo de regresion lineal basado en la técnica de Diferencias en Diferencias (DiD). La

ecuacion 8 a continuaciéon muestra el modelo.

EBIT /Ingresos;j = By + BoGratuidad; + f3Post; + ByGratuidadxPost; + e;; (8)

13 Las variables independientes son los mismos indicadores no financieros empleados en la metodologia 1.
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En el modelo especificado las variables son las siguientes:

Gratuidad . Variable categorica que toma el valor 1 para universidades
adscritas a la gratuidad y 0 para las no adscritas.

Post . Variable categérica que toma valor 1 para el afio 2016 en
adelante y
0 para los afos anteriores al 2016.

Gratuidad x : Variable de interaccién que multiplica las variables Gratuidad
post y Post.

Como resultado del modelo DID se espera determinar si existen diferencias significativas en
la rentabilidad operacional entre aquellas universidades adscritas frente a las no adscritas al
sistema de gratuidad. También se busca explicar si existen diferencias significativas entre las
universidades antes y posteriormente al afio 2016, considerando que en dicho afio se
implementé la politica de gratuidad en la educacion superior. Finalmente, el modelo mediante
la variable de interaccidn busca explicar si de manera conjunta las universidades adscritas a

la gratuidad experimentan menores rentabilidades operacionales a partir del afio 2016.

3.2. Seleccién de la muestra

Al afio 2019 fueron 59 universidades del Pais que entregaron sus informes financieros a través
del Sistema de Informacion para la Educacion Superior del Ministerio de Educacion (SIES).
Del total de estas instituciones 18 (32%) corresponden a universidades estatales, 9 (15%) a

universidades privadas con financiamiento estatal'* y 30 (53%) a universidades privadas.

Por su parte, el periodo bajo estudio es el comprendido entre los afios 2014 al 2018, intervalo

en el que la muestra fue acotada a 54 instituciones lo que implica el andlisis de 270 informes

14 Estas nueve universidades conforma el denominado “grupo G9” que se encuentra conformado instituciones que
junto a las universidades estatales han conformado el conjunto de instituciones tradicionales que se retnen en el
Consejo de Rectores de Universidades Chilenas (CRUCH). En la Gltima década nuevas universidades privadas se
han ido sumando al mencionado Consejo.
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auditados de estados financieros anuales. Mediante la Tabla 3 a continuacion se muestra el

listado de universidades que fueron excluidas de la muestra y las razones de su exclusion.

Tabla 3. Universidades excluidas de la muestra

Razén de Institucion
exclusion
- Universidad del Mar
- Universidad del Pacifico
Quiebra o - Universidad Iberoamericana de Ciencias y Techologia (UNICIT)
cierre - Universidad de Ciencias de la Informatica (UCINF)
- Universidad de las Artes y las Ciencias (ARCIS)
- Universidad La Araucana
Creacion - Universidad de O’Higgins (Estatal)
reciente - Universidad de Aysén (Estatal)

Fuente: Elaboracion propia.

Vale mencionar que en los casos de las universidades estatales de O’Higgins y Aysén, éstas

fueron creadas por Ley en el afio 2015 e iniciaron sus operaciones en el afio 2016. Se

excluyen de la muestra dado que en el periodo de cinco afios de estudio sélo reportan

informes financieros en los afos 2016 al 2018.

3.3. Descripcion de la muestra

Considerando las 54 universidades que componen la muestra del presente estudio, a

continuacién en la Tabla 4 se muestran algunos estadisticos descriptivos de los estados

financieros de las entidades.

54



Tabla 4. Estado de situacién financiera y estado de resultado (cifras en miles de

pesos)

Estado de Situaciéon Fin. N Media Mediana Desv. Est.
Activos corrientes 54 37.797.077  18.882.834 58.716.544
Activos no correntes 54 87.460.495  62.826.042 111.870.068
Total activos 54 125.257.572 76.326.360 160.898.398
Pasivos corrientes 54 24.218.531  13.025.389 31.734.630
Pasivos no corrientes 54 20.023.408 0.128.906 39.498.998
Total pasivos 54 44.241.940 23.551.898 62.659.589
Patrimonio 54 81.015.632 S51.585.773 112.247.685
Total pasivos y patrimonio 54 125.257.572 76.326.360 160.898.399
Estado de Resultado N Media Mediana Desv. Est.
Ingresos operacionales 54 67.950.854  40.757.972 91.729.736
Costos y gastos operac. 54 65.226.633 - 37.608.998 89.101.259
Resultado operacional 54 2.724.221 1.339.762 5.155.378
Resultado no operacional 54 564.512 - 340.919 3.014.525
Resultado del ejercicio 54 2.158.217 983.379 5.377.481

Fuente: Elaboracién propia.

Dada su naturaleza juridica y forma de financiamiento de las universidades del Pais se conoce

la clasificacion de éstas en tres grupos: estatales, privadas con financiamiento estatal

(CRUCH) y privadas sin aportes estatales. En la Tabla 5 a continuacion se muestran los

estados financieros del sector segun tipo de universidad.
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Tabla 5. Estado de situacion financieray estado de resultado segun tipo de universidad

(cifras en miles de pesos)

Estatales (N=16) Privadas CRUCH (N=9) Privadas (N=29)
Estado de Situacién Fin. Media Mediana  Desv. Est. Media Mediana  Desv. Est. Media Mediana Desv. Est.
Activos corrientes 36.978 388 24.527.079 56.786.289 69.702.508 30.565.360 80.822 441 | 28.347.082 9.557960 32.961.160
Activos no correntes 110069 473 T7412871 134869828 | 163533301 119221041 149433004 | 51377775 19576054 63746448
Total activos 147.047.861 103.160.163 191.208.591 | 233.235.809 129.652.015 221.985.996 | 79.724.856 27.800.062 95.766.102
Pasivos corrientes 25.833.873 12.838.052 37.665.577 42288314 24389215 45638.125 | 17.719.445 9.934 457 20.024.224
Pasivos no corrientes 9.604.080 £.946.909 £.195.005 49.576.250 23.819.166 T75.850.865 | 16.600.432 4225461 30.306.608
Total pasivos 35.437.952 23.551.898 43.587.221 91.864.564 42.447.057 110.926.106 | 34.319.877 14.476.677 44.979.764
Patrimonio 111.609.909 72.946.589 149.188.994 | 141.371.245 108.278.646 127.495197 | 45404979 20.405.537 65.284.659

Total pasivos y patrimonio | 147.047.861 103.160.163 191.208.591 | 233.235.809 129.652.015 221.985.996 | 79.724.856 27.800.062 95.766.103

Estado de Resultado Media Mediana  Desv. Est. Media Mediana  Desv. Est. Media Mediana Desv. Est.
Inpresos operacionales 72.544 835 40.190.032 108.359.041 | 130.513.130 92.011.527 140395978 | 46.000.366 27.523.512 47287068
Costos v gastos operac. - 71456821 - 39320142 108326427 |-122938712 - 893583777 134745404 |-43.878643 -26156.517 44595582
Resultado operacional 1.088.013 1.013.877 2.032.875 7.574.418 4.145.643 8.774.310 | 2.121.723 851.179 4.078.041
Resultado no operacional 92801 - 33.149 1625108 |- 2.113.737 - 935.069 2853442 |- 446373 - 208.014 3.525.214
Resultado del ejercicio 1.167.153 986.295 2.679.147 5.383.260 3.348.053 6.117.063 1.704.136 742.683 6.006.838

Fuente: Elaboracion propia.

Tal como se observa en la tabla anterior, de los tres grupos de universidades son aquellas
pertenecientes al grupo Privadas CRUCH las que en promedio administran el mayor monto
de dinero en sus masas patrimoniales. Se aprecia que dicho grupo administra en promedio
mas de 233 mil millones de pesos en activos, mas de 91 mil millones de pesos en pasivos,
generan ingresos operacionales en promedio por mas de 130 mil millones de pesos y

ganancias netas promedio por sobre los 5 mil millones de pesos.

En segundo término se encuentran las universidades estatales, grupo que en promedio
administra mas de 147 mil millones de pesos en activos, mas de 35 mil millones de pesos en
pasivos, ingresos operacionales por sobre los 72 mil millones de pesos y utilidades netas por

sobre los mil millones de pesos.

Finalmente se encuentra el grupo de universidades privadas sin financiamiento estatal las que
en promedio gestionan activos por sobre los 79 mil millones de pesos, pasivos por mas de 34
mil millones de pesos, ingresos operacionales que superan los 46 mil millones de pesos y

ganancias netas por mas de 1,7 mil millones de pesos.
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CAPITULO IV: RESULTADOS

4.1. Evolucién del desemperio financiero de las universidades chilenas: Caracterizacion

de la estructura de rentabilidad mediante Sistema Dupont?®®

Mediante la Tabla 6 a continuacion se muestra la evolucion del ROE promedio del sistema

universitario chileno conjuntamente a los indicadores que permiten descomponer el

mencionado ratio de rentabilidad.

Tabla 6. Evolucion de la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) e indicadores segun el

método de Dupont para los afios 2014 al 2018

Sistema Universidades (n=54)

Aio Componente Indicador . desv. - .

media . minimo  maximo
estandar

Carga por Impuestos | Utilidad Neta EET 1.00 0.02 0.89 1,05
Carga por Intereses EET/EEIT 0,39 346 - 3812 6.91
2018 Operacién EBIT/Ventas 3.46% 951%  4570% 24.80%
Eficiencia Ventas/activo total 0.66 059 0.30 270
Deuda’ Solvencia | Activo TotalPatrim. 228 256 1,10 1521
ROE -6,57% 70,3399 -497,60%  218,89%%
Carga por Impuestos | Utilidad Neta EBT 1,00 0.01 0,93 102
Carga por Intereses EBT/EBIT 1,03 108 - 0.37 7.60
2017 Operacion EEBIT/Ventas 4.74% 10.41% -35.33% 30,21%
’ Eficiencia Ventas/activo total 0.67 042 027 296
Deuda’ Solvencia | Activo TotalPatrim. 292 483 1,10 28,74
ROE 411% 21,07% -97,33% 621,78%
Carga por Impuestos | Utilidad Neta EBT 1,00 0,02 0,94 L11
Carga por Intereses EBT/EBIT 1,14 234 - 337 15.10
2016 Operacion EEBIT/Ventas 2.04% 17.87%  -108.69% 36,32%
Eficiencia Ventas/activo total 0.65 054 023 1,73
Deuda’ Solvencia | Activo TotalPatrim. 209 383 - 14,50 2346
ROE 516%  3515% -144,70% 137,04%
Carga por Impuestos | Utilidad Neta EBT 1,00 0.03 0,92 112
Carga por Intereses EBT/EEBIT 0,84 176 - 621 8.97
2015 Operacion EEBIT/Ventas 0.88% 26.86%  -179.90% 34.61%
Eficiencia Ventas/activo total 0.64 0.33 023 1.60
Deuda’ Solvencia | Activo TotalPatrim. 230 3,76 - 3.04 27.17
ROE 311% 31,6200 -134,53% 123,71%
Carga por Impuestos  Utilidad Neta EET 0,98 0.12 0.17 113
Carga por Intereses EBT/EBIT 1228 0380 - 68041 2,00
2014 Operacion EEBIT/Ventas 4.13% 12.08% -54.98% 31.54%
Eficiencia Ventas/activo total 0.62 032 022 1.63
Deuda’ Solvencia  Activo Total Patrim. 3.57 21,77 - 3,81 157.29
ROE 47,50% 270,29% -51,66%0 194527%

Fuente: Elaboracion propia.

15 Los resultados expuestos en la presente seccién fueron publicados como parte de un trabajo de investigacién
para CAPIC Review. Para mayor detalle ver Diaz (2020).
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A partir de los resultados obtenidos se observa en promedio un deterioro del ROE de las
instituciones universitarias. Para el afio 2014 el ROE promedio del sistema universitario
chileno llega a un 47,5% para pasar a un -6,57% en 2018. Es importante observar que el ROE
promedio del sistema en el afio 2014 se encuentra fuertemente influenciado por el resultado
de dos universidades en particular, las cuales por tener un bajo patrimonio como fuente de
financiamiento de activos, muestran un indicador de solvencia-endeudamiento que introduce
un importante efecto multiplicador al ROA para obtener un ROE observado de 1.945,27% y
442,33% en los casos de las Universidades Bolivariana y La Republica respectivamente. Si
se consideraran ambos indicadores como outliers y se extraen de la muestra, el ROE
promedio del sistema para el afio 2014 arroja un 3,41% y desviacion estandar del indicador
de 16,34%.

Con todo, y a nivel de sistema de universidades, la rentabilidad sobre el patrimonio muestra
una tendencia al deterioro, al mismo tiempo que se evidencia un aumento en la dispersién del
indicador entre universidades, considerando que la desviacion estandar del ROE al afio 2018
llega a un 70,33%. Vale mencionar que en el afio 2018 el ROE promedio del sistema se
encuentra fuertemente influenciado por los resultados de la Universidad Gabriela Mistral
(UGM), entidad que anota un ROE de -497,6%. Si consideraramos el resultado de esta entidad
como un valor fuera de rango y se extrae de la muestra, el ROE promedio del sistema aumenta

a 2,69%, siendo todavia el menor ROE del periodo en analisis.

Mediante la Figura 2 se muestra la evoluciébn de los indicadores ROE vy rentabilidad
operacional (EBIT/Ventas) como promedio del sistema de universidades..

Figura 2. Evolucion del ROE y rentabilidad operacional de las universidades chilenas
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Fuente: Elaboracion propia.
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En el grafico anterior se puede apreciar una relativa estabilidad en la evolucion de la
rentabilidad operacional promedio del sistema considerando que al afio 2014 el indicador
arrojaba un resultado de 4,13% mientras que al afio 2018 llega a 4,74%.

A fin de revisar la evolucién del resto de los indicadores que componen el ROE se presenta a

continuacion la Figura 3.

Figura 3. Evolucion de los indicadores de eficiencia, endeudamiento, carga por

intereses y carga tributaria del sistema de universidades chilenas
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Fuente: Elaboracion propia.

En relacién al indicador de eficiencia medido por la rotacion de activos, se observa un ratio
con evolucion estable con un resultado de 0,62 veces al afio 2014 y de 0,66 veces al afio
2018. Este coeficiente indica que en promedio las universidades generan ingresos
operacionales anuales en un rango que va entre 0,62 y 0,66 veces en relacion al total de

activos que administran las instituciones.

Por su parte, el indicador que captura la carga de intereses evidencia un resultado negativo
de -12,28 en el afio 2014 cifra que se explica por un grupo de universidades que presenta
resultados negativos tanto a nivel de EBIT como EBT. En el afio 2014 se detecta una
institucion con una carga por intereses importantemente negativa siendo el caso de

Universidad Internacional SEK, la cual muestra un indicador de -689,41 veces. Si se diera

16 EBIT: ganancias antes de intereses e impuestos. EBT: ganancias antes de impuestos.
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tratamiento de outliers a este resultado, extrayéndolo de la muestra, el ratio promedio de carga
por intereses para el afio 2014 llegaria a 0,5 veces. En relacién al resto del periodo en andlisis
comprendido entre los afios 2015 al 2018, la carga de intereses promedio de las universidades
muestra una tendencia a la baja, esto considerando que al afio 2015 el ratio alcanzaba un
valor de 0,84 veces llegando a 0,39 veces al afio 2018. La tendencia del indicador refleja la
divergencia de los resultados antes de impuestos frente a los resultados antes de intereses
antes de intereses e impuestos, revelando un aumento en los costos financieros incurridos

por las instituciones de educacion superior, contribuyendo negativamente al ROE del sistema.

Al revisar la evolucion del indicador de endeudamiento/solvencia se observa cierta
estabilidad de la métrica. Como se ha mencionado en los parrafos anteriores, este indicador
al afio 2014 (5,57 veces) se encuentra influenciado por los niveles de apalancamiento de dos
universidades en particular (Bolivariana y La Republica) y al extraer los resultados de dichas
instituciones el indicador de solvencia promedio del sistema llegaria a 2,05 veces. Para el
resto del periodo la estabilidad del indicador se refleja en un resultado de 2,3 veces y 2,28
veces para los afios 2015 y 2018 respectivamente. El resultado del indicador revela que en
promedio las universidades chilenas mantienen una estructura de financiamiento donde la
inversion en activos se encuentra financiada en un 43% con patrimonio y un 57% con deudas
con terceros, nivel de apalancamiento que contribuye positivamente a la determinacién del
ROE.

Finalmente, en relacion al indicador que mide la carga por impuestos se observa que éste
en promedio es virtualmente igual a 1 para todo el periodo, lo que revela la practicamente nula
carga tributaria de las universidades chilenas, y por tanto el indicador tiene un efecto neutro

en la determinaciéon del ROE.

Con el propésito de profundizar el andlisis de la descomposicién del ROE segun el caracter
de la institucion universitaria, donde se distinguird entre universidades: estatales, privadas
CRUCH vy privadas-privadas; a continuacion de presenta la Tabla 7 donde se muestra la
evolucion de los indicadores determinantes del ROE para el periodo comprendido entre los
afios 2014 al 2018.
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Tabla 7. Descomposicion de la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) mediante el

método de Dupont aplicado segun tipo de universidad

) - TUniversidades Estatales (n=16) T,nn'zl;l[l}l;l:};s([]:;‘)'adns Universidades Privadas (n=29)
Aiio Componente Indicador
. desv. . s . desv. . . . desv. . -
media i minimo maximo | media ) minimo maximo| media i minimo  maximo
estandar estandar estandar

Carga por Impuestos | Utilidad Neta EET 1,00 0.01 0,99 1,05 0,99 0,04 0.89 1,03 1,00 0,01 0.97 102

Carga por Intereses EET/EEIT 1.52 1.67 031 691 |- 352 1297 - 3812 1,17 0,98 0,92 0,01 337

2018 Operacion EBIT/Ventas 1.21% 3,89% -1315%  B8.03%| 7.03% 361%  0.04% 17.73% 3.39% 11.69%  43,70% 24.80%

Eficiencia Ventas/activo total 0.46 0.11 0.30 0.61 0.55 015 033 0.83 0.81 048 0.32 270

Deuda’ Solvencia | Activo Total Patrim. 1.37 021 1.10 1.75 1.64 0.41 1.20 246 299 334 119 1521

ROE 0,650 22206 5700 5,1706(58606 5.8006 0,00% 17.6706| 144206 050305 _407,60%  28,800¢

Carga por Impuestos | Utilidad NetaEBT | 100 0,01 0,98 00| o099 003 093 1,02 1,00 0,01 0.96 101

Carga por Intereses EBT/EBIT 1,63 L77 - 013 7.60 0.92 0,38 044 1,75 0.74 044 - 0.57 183

2017 Operacion EBIT/Ventas 1.77% 3.76%  4.53%  6.53%| 7.97% 6.85% -L30% 17.54% 337% 1324% -3333% 30.21%

Eficiencia Ventas/activo total 0.46 0.10 0,29 0.60 0.58 0.16 041 0.39 081 0,52 027 296

Deuda’ Solvencia | Activo Total Patrim. 1.39 026 1.10 1.98 1,66 0,42 1.21 242 4.16 6,41 1,19 28,74

ROE 0.63% 3,03% -6,78% 4.54%|7,57% 7.99% -1,76% 20,03%| 496% 21838% 07330 62,78%

Carga por Impuestos | Utilidad Neta EET 1,01 0.03 0.99 111 101 0,03 0.99 109 100 0.02 0.94 103

Carga por Intereses EET/EEIT 1.01 0.54 0,18 202 0.83 0,33 0,49 162 1.31 346 - 337 18.10

2016 Operacion EBIT/Ventas 3.76% 3,16%  -10,14% 12.83%| 7.34% 4.88% 2.62% 1624%| -0.56% @ 23.78% -108.69% 36.32%

Eficiencia Ventas/activo total 0.46 0.10 0.29 0.711 0.57 0,18 0.36 0.91 0.78 041 023 173

Deuda’ Solvencia | Activo Total Patrim. 1.34 021 111 179 1.71 0.49 1.20 2.60 262 334 - 14,50 2346

ROE 1,70% 4,070 -11.54% 6,4006(57806 4170 1210 13,7506| 68706 48,11% -144,70% 137,04%%

Carga por Impuestos | Utilidad Neta EBT 0,99 0,03 0,92 103 1.01 0,03 0.99 110 1.00 0,03 094 112

Carga por Intereses EBT/EBIT 124 230 - 227 897 0.83 0.62 0.13 227 0.63 L0 - 6.21 3.00

2015 Operacion EBIT/Ventas 4.75% 3.34% 0.09% 18.75%| 3.79% 492%  0.10% 17.09%| -2.77%%  36.24% -179.90% 34.61%

Eficiencia Ventas/activo total 0,45 0.10 0,25 0.65 0.58 0,19 041 0.97 0,76 0,38 0,27 160

Deuda/ Salvencia | Activo TotalPatrim. | 1,31 020 111 173 173 037 LIS 187 3.03 504 - M 2717

ROE 1.88% 2,73% -1,69% 8.96%|3,28% 259% 0,12% 845%| 3,73%% 4343% -13453% 113,72%

Carga por Impuestos | Utilidad Neta EET 099 0,01 0.96 1,00 1.01 0,07 021 1,15 0.96 016 0,17 1.03

Carga por Intereses EBT/EEIT 0,59 0.59 0,04 2,00 0.55 0,55 - 052 117 [- 2358 128.07 - 68941 145

2014 Operacion EBIT/Ventas 391% 330% -367%  17.39%) 6.07% 439% -041% 11.69% 2.54% 13,78%  -34,98% 31.54%

Eficiencia Ventas/activo total 045 0.11 022 0.63 0.56 019 0.40 0.95 0.74 0.39 023 1.63

Deuda’ Solvencia | Activo Total Patrim. 1,28 0.17 1,11 1.68 1.71 059 1,17 2,94 9.14 2047 - 381 15729

ROE 3300 4,14% -3,6606 12,1504]2,2206 2,129 0,10% 6,64%)| 856306 367.46% -51.6606 10452704

Fuente: Elaboracién propia.

De acuerdo a los resultados el grupo de universidades que evidencia mejor ROE, y al mismo
tiempo mas estable, corresponde a las universidades privadas CRUCH con rentabilidad
promedio que va desde un 3,22% en el afio 2014 y 5,86% en 2018. Si bien el grupo de las
entidades privadas-privadas muestra el mejor resultado en el afio 2014 con un ROE de
85,63%?*’ el indicador de este grupo se deteriora a lo largo del tiempo de modo que al afio 2018
llega a -14,42% en 2018. Por su parte, las universidades estatales muestran una rentabilidad
intermedia aungue relativamente baja, siendo de 3,30% en el afio 2014 y disminuyendo a 0,65%
en 2018.

17 En este grupo para el afio 2014 se repite el efecto producido por los ROE fuera de rango de las Universidades
Bolivariana (1.945,27%) y La Republica (442,33%). Si se extraen de la muestra ambas instituciones el ROE del grupo
de universidades privadas-privadas para el afio 2014 llegaria a 3,54%.
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Mediante la Figura 4 siguiente se muestra la evolucién del ROE segun tipo de universidad.

Figura 4. Evolucion del ROE segun tipo de universidad
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Fuente: Elaboracién propia.

Revisando los indicadores componentes del ROE, en primer lugar apreciamos el ratio de
rentabilidad operacional. El grupo de universidades que evidencia el mejor desempefio a
nivel operacional es el de instituciones privadas pertenecientes al CRUCH. Este grupo
muestra una rentabilidad operacional de 6,07% al afio 2014 con una leve tendencia al alza en
los afios posteriores alcanzando un 7,05% al afio 2018.

Por su parte el grupo de universidades estatales muestra una relacion EBIT/Ventas con
tendencia a la baja siendo que al afio 2014 este grupo de universidades mostraba un ratio de
eficiencia operacional de 5,91% para pasar a 1,21% en el afio 2018.

Finalmente el grupo de universidades privadas evidencia un recorrido mas errético,
considerando un ratio EBIT/Ventas de 2,54 al afio 2014, pasando a ser negativo los afios 2015
y 2016, volviendo a registros positivos con un 5,37% y 3,59% para los afios 2017 y 2018

respectivamente.

Mediante la Figura 5 a continuacion se representa la evolucién de la rentabilidad operacional

por grupo de universidades.
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Figura 5. Evolucion de la rentabilidad operacional segun tipo de universidad
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Fuente: Elaboracion propia.

En relacién a los indicadores de eficiencia medidos a partir de la rotacién de activos, éstos
se caracterizan por su estabilidad a lo largo del periodo para los tres grupos de universidades.
El grupo de instituciones privadas es el que muestra el mejor desempefio de este indicador
con un registro de 0,74 veces al afio 2014 y de 0,81 veces para el afio 2018. En segundo lugar
se encuentran las universidades privadas pertenecientes al CRUCH, grupo que al afio 2014
registra un ratio de eficiencia de 0,56 veces mientras que al afio 2018 anota 0,55 veces. Por
ultimo, es el grupo de universidades estatales el que muestra el peor desempefo en la
rotacion de activos dado que al afio 2014 el ratio llega a 0,45 veces y para el afio 2018 alcanza

0,46 veces.

A través de la Figura 6 a continuacion se representa la evolucion del ratio de eficiencia.
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Figura 6. Evolucién de la rotacion de activos segun tipo de universidad
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Fuente: Elaboracién propia.

En el caso de la carga por intereses el andlisis revela que el grupo de universidades estatales
es el que muestra los mejores resultados, considerando que al afio 2014 el indicador llega a
0,99 veces con tendencia al alza llegando a 1,52 veces en el afio 2018. Los resultados de
este grupo revelan la importancia que tiene para algunas instituciones estatales los resultados
de caracter no operacional ya que el indicador registrara valores mayores a 1 siempre que las
ganancias antes de impuestos (EBT) superen a las ganancias antes de intereses e impuestos
o margen operacional (EBIT). En estos casos las ganancias procedentes de fuentes no
operacionales compensa de manera importante los costos financieros y por lo tanto el

indicador arrojaré valores superiores a 1.

En segundo lugar encontramos a las universidades privadas pertenecientes al CRUCH, grupo
que al afio 2014 muestra un ratio de carga de intereses de 0,55 veces llegando a -3,52 veces
al afio 2018. Vale mencionar que en este grupo, el resultado del afio 2018 se ve fuertemente
explicado por los resultados de una sola institucion siendo el caso de la Universidad Técnica
Federico Santa Maria. En el ejercicio 2018 dicha institucion anot6 un discreto resultado
operacional de 33,9 millones de pesos frente a una pérdida antes de impuestos de -1.292
millones de pesos, resultados que explican un ratio de carga de intereses por -38,12 veces.
Si se considera el resultado de esta entidad como outliers y se extrae de la muestra, la carga
de intereses promedio de este grupo cambia a 0,8 siendo este resultado mas cercano al de

anos anteriores.
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Por su parte, en cuanto a la carga de intereses en tercer lugar se encuentra el grupo de
universidades privadas-privadas las que al ailo 2014 muestran un indicador de -23,58 veces
y de 0,98 veces al afio 2018. El ratio promedio para el afio 2014 resulta atipico y se explica
por los valores fuera de rango registrado por la Universidad Internacional SEK, entidad que
en dicho ejercicio muestra un resultado operacional de 304 mil pesos y pérdida antes de
impuestos de -209,6 millones de pesos, cifras que determinan una carga de intereses de -
689,41 veces. Tal como en los casos anteriores, si se extrae de la muestra este outliers el
ratio promedio de este grupo de entidades llega a 0,2 veces.

Mediante la Figura 7 siguiente se ilustra la evolucion del indicador carga de intereses por

grupo de universidades.

Figura 7. Evolucion de la carga por intereses segun tipo de universidad
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Fuente: Elaboracion propia.

Finalmente, respecto al indicador de endeudamiento o solvencia se aprecia un menor
apalancamiento financiero para los grupos de universidades estatales y privadas CRUCH. En
el primer grupo se registra un indicador de solvencia estable a lo largo del tiempo,
considerando un ratio de 1,28 veces para el afio 2014 y de 1,37 veces para el afio 2018. En
el caso de las entidades privadas CRUCH al afio 2014 se muestra un indicador de solvencia
de 1,71 veces y llegado a 1,64 veces al 2018. Las entidades privadas evidencian mayores
niveles de endeudamiento en consideracion de los ratios de solvencia de 9,14 y 2,99 veces

para los afios 2014 y 2018 respectivamente. Como ya se ha mencionado, en el caso de este
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ultimo grupo son las Universidades Bolivariana y La Republica las que presentan valores fuera
de rango que al extraerse de la muestra permiten llegar a un indicador de solvencia promedio

de 2,63 veces.

Mediante la siguiente Figura 8 se muestra la evolucion del indicador de solvencia por grupo
de universidades.

Figura 8. Evolucidon del indicador de endeudamiento segun tipo de universidad
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Fuente: Elaboracién propia.

En linea con lo sefialado con anterioridad, no se realiza un mayor analisis para el caso de los
indicadores de carga tributaria, ya que en general el resultado de este ratio es igual a 1 como
promedio para todos los grupos de universidades y virtualmente nula dispersiéon a partir de los
resultados de desviacion estandar para cada grupo. Estos resultados confirman que los
resultados netos de las universidades, en general, no se ven afectados por gastos en

impuestos a la renta.

En resumen, con la aplicacién del modelo de DuPont, descomponiendo asi el ROE segun los
indicadores de eficiencia interna segun se ha indicado, se pudo observar que entre los afios
2014 al 2018 las universidades chilenas han disminuido su rentabilidad a partir de la evolucién
del ROE y de esta métrica los indicadores relevantes en su desagregacion son una baja
rentabilidad operacional y baja rotacion de activos. En promedio, las universidades se

encuentran financiadas en un 43% por patrimonio y 57% por pasivos. Segun tipo de
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universidades, las que muestran un mayor ROE a lo largo del periodo son las universidades
privadas CRUCH, seguidas por los planteles estatales y finalmente las entidades totalmente
privadas. Desagregando el ROE segun los indicadores de eficiencia interna revisados, son
las universidades privadas CRUCH las que anotan una mayor rentabilidad operacional,
seguida por las entidades privadas-privadas. Las instituciones estatales son las que muestran
el peor desempefio operacional en el periodo. Observando el ratio de carga por intereses
financieros son las universidades estatales las que muestran el mejor resultado, seguido por
las universidades privadas-privadas, y en ultimo término se encuentran a las universidades
privadas CRUCH. En cuanto a la métrica de solvencia, son las entidades privadas-privadas
las que muestran mayores niveles de apalancamiento, seguidas por las universidades

privadas CRUCH y en tercer lugar se encuentran los planteles estatales.

4.2. Diversificacion de ingresos operacionales de las universidades chilenas

La diversificacion de ingresos operacionales de las IES en Chile comienza a instalarse como
problemética desde el afio 2017, cuando en el marco de los procesos de acreditacion
institucional aplicados a las universidades chilenas comenzdé a observarse que las
universidades no alcanzan niveles suficientes de diversificacién en las fuentes de ingresos,
pues estos dependen en mayor medida del devengo y recaudacién de aranceles y matriculas.
En otras palabras, una entidad de educacién superior no tendria sus fuentes de ingresos
operacionales suficientemente diversificadas cuando la mayor parte de éstos provienen de

sus actividades docentes.

Asimismo, se plantea que las instituciones de educacién superior que diversifican sus fuentes
de ingresos, deberian tener una mejor generacion de excedentes tanto a nivel operacional
como de ganancia neta, excedentes que podran ser reinvertidos en los proyectos educativos
institucionales al mismo tiempo que evidencian capacidad de pago frente a eventuales deudas
de largo plazo que las instituciones de educacion superior pudiesen contratar con terceros,

en particular con la industria bancaria.

La medicion de los niveles de diversificacion de ingresos operacionales requiere de la
construccién de un indicador especifico que permita cuantificar y evaluar esta dimension. Para
estos fines, el Ministerio de Educacion de Chile (MINEDUC) a través del SIES, ha hecho
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esfuerzos por estandarizar la informacién financiera de las IES, proceso del cual se desprende

la estructura de ingresos operacionales que caracteriza a las IES, y por ende a las

universidades chilenas. Segun la estandarizacion de informacion financiera propuesta por el

MINEDUC, los ingresos operacionales de las IES, tendrian la siguiente estructura:

a)
b)
c)
d)
€)
f)

Mediante la

Aportes basales y fondos concursables.
Aranceles y matriculas de pregrado y postgrado.
Donaciones.

Ingresos de cursos y programas de extension.
Prestacion de servicios.

Otros ingresos.

siguiente Tabla 8, se muestra mayor detalle de los items de ingresos

operacionales que caracteriza a las universidades chilenas.

Tabla 8. Fuentes de ingresos operacionales de las universidades chilenas

Tipo de Ingreso Fuente de Ingreso

Aportes basales y
fondos

concursables

- Aporte fiscal directo.

- Convenio marco.

- Fondos basales por desempefio.

- Plan de fortalecimiento universidades estatales.

- Fondo fortalecimiento Consejo de Rectores (CRUCH).

- Fondos de apoyo a la acreditacion.

- Fondos de fomento a la investigacion.

- Fondos para la educacion superior regional.

- Fondos de desarrollo institucional (FDI).

- Fondos de apoyo a la internacionalizacion.

- Programa de acompafiamiento y acceso efectivo a la educacion
superior (PACE).

- Fondos CONICYT.

- Fondos MECESUP.

- Derechos bésicos de matricula pregrado y postgrado.

Aranceles - Aranceles de matricula pregrado y postgrado.

- Fondo Solidario de Crédito Universitario.
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Becas Estatales.

Otras becas.

Crédito con Aval del Estado.

Aporte para el acceso gratuito a la educacion superior.

actividades de

extension

Donaciones - Aportes del sector privado en general.
- Cursos de capacitacion y perfeccionamiento.
Ingresos de - Diplomados.
cursos y - Congresos y seminarios.

Servicios de investigacion y diagnaostico.
Entradas a museos.

Publicidad y radiodifusion.

Prestacion de

servicios

Prestaciones médicas.
Venta de bienes en general (por ejemplo agricolas, acuicolas).
Servicios de casino.

Servicios de laboratorio.

Otros ingresos

Impuestos universitarios.
Certificados.
Derechos de titulo.

Multas e intereses.

Fuente: Elaboracién propia en base a estados financieros de universidades chilenas.

En resumen, y de acuerdo al andlisis realizado en esta seccion, cuando se habla de mayor

diversificacion de ingresos operacionales en IES, en particular universidades, se habla de que

éstas muestren una menor dependencia de los ingresos provenientes de las actividades

docentes, como lo son el pre y postgrado. Dicho de otra manera, en la medida que el peso

relativo de los ingresos por aranceles y matriculas sea menor con respecto al total de ingresos

operacionales de la entidad, estaremos en presencia de una instituciéon que tiende a tener sus

fuentes de ingresos operacionales mayormente diversificados.

Segun cifras publicadas por el MINEDUC a través de SIES, durante el afio 2019 fueron 56

universidades que reportaron sus estados financieros auditados correspondientes al ejercicio
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financiero del afio 2018. Estas instituciones en conjunto registraron ingresos operacionales

por un total de 3,614 billones de pesos.

Mediante la Figura 9 a continuacion se muestra la composicion del total de los ingresos

operacionales reportados por el sistema de universidades.

Figura 9. Composicién del total de ingresos operacionales del sistemade universidades

chileno afio 2018
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Fuente: Elaboracién propia a partir de informacion MINEDUC-SIES

Analizados los ingresos operacionales totales del sistema de universidades chilenas, se

observa que el 64% de dichos ingresos provienen de aranceles y matriculas, seguidos por un

16% de ingresos provenientes de la prestacion de servicios. En tercer término, se encuentran

los ingresos provenientes aportes basales y fondos concursables con un 15%; para finalmente

encontrar los ingresos de cursos y programas de extensién, otros ingresos y donaciones con

un 2%; 2%; y 1% respectivamente. Se observa que la universidad promedio registra una

generacion de ingresos operacionales que en un 78,52% proviene de aranceles y matriculas;

11,76% de aportes basales y fondos concursables; y 9,71% por otros items de ingresos.

Cabe destacar que, si bien la evaluacion de los niveles de diversificacion de ingresos

operacionales en el sistema universitario chileno no constituye un objetivo en si mismo, tanto
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el MINEDUC como la CNA han planteado el desafio que tendrian las universidades del Pais
para aumentar sus fuentes de ingresos méas alla de su actividad docente. Lo anterior se ha
planteado como la estrategia que deberian adoptar la universidades para incrementar sus
fuentes de financiamiento, mejorando su desempefio financiero a nivel de margenes
operacionales bajo el paradigma que mejores resultados de operacion permitirdn a las
universidades generar excedentes de caja que puedan ser reinvertidos en los proyectos
institucionales, al mismo tiempo que se evidenciaria una mayor capacidad de pago frente al

pago de deudas financieras y otros acreedores.

Con el propésito de estandarizar los datos y simplificar el analisis, mediante la Figura 10 a
continuacion se muestra el estado actual de diversificacion de ingresos por parte de las 54
universidades que forman parte de la muestra de este trabajo, distinguiendo las fuentes de
ingresos operacionales entre: aranceles, aportes basales y fondos concursables, y otros

ingresos.

Figura 10. Composicién de los ingresos operacionales de las universidades chilenas
segun estados financieros auditados del afio 2018*®
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Fuente: Elaboracién propia en base MINEDUC-SIES

18 para mayor detalle de la composicidn de los ingresos operacionales por universidad se sugiere revisar anexo E.
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Complementando el grafico anterior, a continuacibn se presenta grafico y tabla con
estadisticos descriptivos que permiten caracterizar los niveles de diversificacion de ingresos
operacionales, tanto del sistema universitario chileno como también de grupos de
universidades segun se trate de planteles: estatales, privados con financiamiento estatal
(CRUCH), o privados.

Ahora bien, si se trata de analizar la evolucién que han tenido a lo largo del tiempo la
importancia relativa de las fuentes de ingresos de las universidades chilenas, es posible
revisar el comportamiento de los ultimos cinco afios de acuerdo a lo que muestra la Figura 11

a continuacion.

Figura 11. Evolucién del peso relativo de las fuentes de ingreso operacional del sistema
de universidades chilenas
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Fuente: elaboracion propia.

Tal como se observa en el grafico, la importancia relativa de las fuentes de ingresos
operacionales del sistema de universidades chilenas se mantiene estable a lo largo del tiempo.
Lo anterior considerando que al afio 2014 la proporcién de ingresos provenientes de aranceles
alcanzaba un 77,71% mientras que al afio 2018 el indicador anota un 78,52%. Misma
tendencia se aprecia en el porcentaje de aportes estatales y fondos concursables que al afio
2014 explican un 11,57% de los ingresos y al afio 2018 dichos ingresos alcanzan un 11,76%.

72



Por su parte, los otros ingresos al afio 2014 tienen un peso relativo de 10,73% y al afio 2018

9,71%

En la siguiente Tabla 9 se muestran estadisticos descriptivos que permiten complementar el

analisis.

Tabla 9. Estadisticos descriptivos de los pesos relativos de las fuentes de ingresos

operacionales del sistema de universidades chileno

Sistema Universidades (n=54)

Afio Peso relativo (%)

media dE:ST' maximo minimo
estindar

Aranceles 78.52% 1897% 9996% 2493%
2018 | Aportes estatales v fondos concursables |11,76%  13,94% 4527%  0,00%
Otros ingresos 971% 1221% 5522% 0.00%
Aranceles 78.82%  19.56% 9996% 26.30%
2017 |Aportes estatales v fondos concursables |11.51%  15,18% 6695% 0.00%
Otros ingresos 064% 1223% 5362% 0.00%
Aranceles 78.65% 19.09% 99.81% 27.16%
2016 |Aportes estatales v fondos concursables | 11.62%  14.72%  63.03%  0.00%
Otros mgresos 0.72% 11.70% 3421% 0,00%
Aranceles 79.58%  19.09% 98386% 3099%
2015 | Aportes estatales v fondos concursables | 10.65%  13,74% 4553%  0,00%
Otros ingresos 8.78% 10.79% 52.14% 037%
Aranceles T7.71%  1846% 9945% 3286%
2014 |Aportes estatales v fondos concursables |11.57%  1427% 35071% 0,00%
Otros ingresos 10,73%  10.88% 35033% 035%

Fuente: Elaboracion propia.

Si se trata de analizar el comportamiento de la diversificacion de ingresos por tipo de

universidad, se presenta en la Figura 12 a continuacion la evolucién de los pesos relativos de

las fuentes de ingresos segun tipo de universidad.
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Figura 12. Evolucion del peso relativo de las fuentes de ingreso operacional segln tipo

de universidad
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Fuente: Elaboracion propia.
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Tal como se observa, la estructura de ingresos operacionales de los tres grupos de
universidades no evidencia cambios significativos a lo largo del tiempo. Para el grupo de las
universidades estatales y privadas CRUCH el peso relativo de los ingresos por aranceles es
algo similar, considerando que al afio 2018 registraron porcentajes de 63,61% y 63,88%
respectivamente. En el caso de las universidades privadas se evidencia una mayor
dependencia de los ingresos por aranceles considerando que para todo el periodo analizado
la proporcién de esta clase de ingresos supera el 90%. En lo que se refiere a aportes del
estado y fondos concursables son las universidades estatales la que mayor proporcion de sus
ingresos contabilizan por esta fuente con mas de 26% para todos los afios, salvo en el afio
2015 donde el peso relativo de los aportes estatales llegé a 23,99%. En segundo lugar se
encuentran las universidades privadas CRUCH las que en el afilo 2018 contabilizaron como
aportes estatales el 20,45% de sus ingresos, mientras que las universidades privadas en

ningln afo los aportes estatales superan el 0,78%.

En lo relacionado a la generacion de otros ingresos, el grupo de entidades que muestra el
mejor desempefio es el grupo de universidades privadas CRUCH que para el afio 2018
registran un 15,67%; seguidas por las universidades estatales con un 9,61% para el mismo
afo. Las universidades privadas al aflo 2018 registran un peso relativo de otros ingresos por
7,92%.

En la Tabla 10 se muestra con detalle los estadisticos descriptivos asociados a los pesos

relativos de las fuentes de ingresos segun tipo de universidad.
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Tabla 10. Estadisticos descriptivos del peso relativo de las fuentes de ingreso

operacional segun tipo de universidad

Universidades Estatales (n=16) Universidades p_rn'adad CRUCH Universidades privadas (n=29)
Afio Peso relativo (%) @=9)
media de'sx'. maximo minimo| media de'sv. maiximo minimo| media de'sv. miximo minimo
estandar estandar estandar
Aranceles 63.61% 1297% 8430% 34.86%|63.88% 2017% 93.22% 2493%|51.30% 1046% 99.96% 45.54%
2018 |Aportes estatales y fondos concursables |26,78%  10,70% 4527%  9.07%|20.45%  9.17% 34,11% 4.86%| 0.78%  2.14% 892% 0.00%
Otros ingresos 9.61% 1011% 41.86% 055%|15.67% 1924% 35522% 1.07%| 7.92% 1034% 4975% 0.00%
Aranceles 62.94% 1626% 8533% 29.78%|64.95% 18.82% 052.69% 26.30%|51.8%%  9.94% 100,00% 57.03%
2017 | Aportes estatales y fondos concursables [28.14%  1497% 6695% 901%|1722%  8§65% 3383% 491%| 0.56% 148% 724% 000%
Otros ingresos 891% 1043% 4308% 0.02%|17.83% 1879% 35562% 240%| 750%  987% 4297% 0.00%
Aranceles 62.97% 1641% 89.79% 3233%|6550% 17.97% 9226% 27.16%|91.39%  943% 09981% 60.54%
2016 |Aportes estatales v fondos concursables |26,77%  13,23% 63.03%  8.88%|20.58%  10.09% 37.08% S5.44%| 049% 1.29%  651%  0.00%
Otros ingresos 1026% 1093% 4373% 043%[1392% 1880% 5421% 1.12%| 8.13%  524% 3884% 0.00%
Aranceles 66.93%  1633% 90.51% 34.11%|63,52% 17.99% 51.2%% 30.9%%|5%1.54%  7.26% 9886% T1.61%
2015 |Aportes estatales v fondos concursables |23.99%  12.63% 45.53%  7.74%|19.60% 1128% 43.30% 6.06%| 0.51% 1.32% 6.77%  0.00%
Otros ingresos 9.08% 1052% 4251% 057%|16.88% 1831% 352.14% 095%| 7.96%  6.74% 2669% 1l14%
Aranceles 62.41% 1466% 8329% 33.71%|6234% 1717% 9104% 3286%|9091%  745% 9945% 7330%
2014 |Aportes estatales v fondos concursables |27.81%  11,02% 50,71% 12.80%|1829%  9.73% 3844% 6.13%| 0,52% 1.35% 6.83%  000%
Otros ingresos 0.78% 1094% 4343% 054%|1937% 16.72% 35053% 283%| 857%  7.13% 2670% 035%

Fuente: Elaboracion propia.

Se puede apreciar un patrdn interesante en relacion a la composicién de los ingresos de las
universidades segun su naturaleza. Por ejemplo, en promedio las universidades estatales y
las privadas pertenecientes al CRUCH tienen similar peso relativo de los ingresos por
aranceles y matriculas (62% a 67%), sin embargo, en cuanto a los aportes provenientes del
estado son las universidades estatales las que registran un mayor porcentaje de ingresos
(23% a 28%), mientras que las universidades privadas del CRUCH registran aportes estatales
que representan entre el 17% al 27%. Como contrapunto, las universidades privadas del
CRUCH son el grupo de entidades que registran un mayor peso relativo de las otras fuentes
de ingresos con una proporcion que oscila entre el 17% y el 21%. Finalmente, las
universidades privadas que se encuentran fuera del CRUCH tienen una estructura de ingresos
claramente definida, donde mas del 90% de sus ingresos provienen de aranceles y matriculas,
entre el 7% y el 9% de los ingresos provienen de otros ingresos operacionales, mientras que

los aportes estatales registran una proporcién marginal que oscila entre 0,4% y 0,8%.

Vale mencionar, que un elemento importante a considerar en el &mbito de la diversificacion
de ingresos de las universidades chilenas dice relacion con la prestacion de servicios de salud
y en particular la existencia de hospitales o clinicas como entidades integrantes de las

corporaciones universitarias. Al afio 2020 son siete universidades las que reportan la
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existencia de dichos campos clinicos, dentro de las cuales se encuentran las siguientes
instituciones*®:
» Hospital Clinico de la Universidad de Antofagasta.
Hospital Clinico de la Universidad de Chile.
Hospital Clinico de la Universidad de Los Andes.
Hospital Clinico de la Universidad Catdlica.
Clinica de la Universidad Catolica del Maule.
Clinica de la Universidad de Concepcion.

YV V. V V V V

Hospital Clinico de la Universidad Mayor.

En relacién a las universidades que evidencian la operacion de hospitales y clinicas segun se
sefala, del total de siete sélo tres de ellas revelan en notas explicativas de sus estados
financieros ingresos provenientes de prestaciones médicas. Con lo anterior, la informacién
disponible no permite concluir si las universidades con hospitales y clinicas presentan mayor
diversificacion de ingresos, al mismo tiempo que no se puede concluir que las universidades
con ingresos provenientes de prestaciones médicas evidencien mejores resultados

operacionales y financieros.

4.3. Informacién no financiera y diversificacién de ingresos como determinantes de la

sustentabilidad financiera de las universidades en Chile

Si bien el énfasis del presente trabajo se encuentra en la descripcidon del sistema de
financiamiento de la educacién superior chilena, es necesario reconocer en este estudio la
existencia de un conjunto de objetivos e indicadores no financieros que resultan ser tan
importantes como los de caracter financiero, al momento de evaluar la sustentabilidad general

de los proyectos educativos institucionales.

En esta seccion se desarrollan de forma resumida, los principales indicadores no financieros
ocupados para evaluar el desempefio y efectividad de los proyectos educativos

institucionales, y que podrian relacionarse o explicar el desempefio financieros de las IES.

¥ De acuerdo a informacidn reportada por el Departamento de Estadisticas e Informacién en Salud
(DEIS) del Ministerio de Salud (https://reportesdeis.minsal.cl/ListaEstablecimientoWebSite).
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Para esto se recogen dos experiencias relevantes, por una parte los indicadores no financieros
empleados para efecto de establecer el rating o clasificacion de riesgo de una entidad de
educacion superior, y por otra parte se realizara una mencion a los indicadores no financieros
del sector educacion superior que anualmente son sistematizados por el Consejo Nacional
de Educacion (CNED) a través del suplemento INDICES.

4.3.1. Clasificacién de riesgo en entidades de educacion superior e indicadores no

financieros

Como se ha planteado anteriormente, desde el afio 2013, la CNA-Chile ha externalizado la
evaluacién de la sustentabilidad econdmica y financiera de las IES, evaluacion que se ha
dejado en manos de agencias consultoras, firmas auditoras e incluso agencias clasificadoras
de riesgos. Si bien las metodologias aplicadas en los momentos de evaluar la situacién
econdmica de las IES tienen sus matices dependiendo de la empresa a la que se le encarga
el estudio, en general la mayor parte de los analisis convergen hacia una misma estructura,
donde junto con efectuar un andlisis sobre meétricas financieras, los estudios también

extienden sus andlisis hacia métricas de tipo no financieras.

A partir de la informacién publica disponible, es posible tomar como ejemplo el caso de la
Universidad de Concepcion, institucion de educacion superior chilena que destaca por ser la
Unica del sistema de educacion terciaria del Pais que ha emitido y mantiene dentro de su
estructura de financiamiento, instrumentos de deuda publica o bonos corporativos.
Considerando esta situacion, la Universidad de Concepcion tiene la obligacion de someterse
a procesos de clasificacion de riesgos, proceso mediante el cual se busca mantener
actualizado el perfil financiero de la corporacion, como vehiculo de inversion, acortando asi
las brechas de informacion entre la universidad, como emisora de instrumentos financieros,
y los ahorrantes-inversionistas que mantienen posiciones en los instrumentos de renta fija
emitidos por dicha Universidad

La experiencia recogida de los procesos de clasificacion de riesgo aplicados sobre entidades
de educacion superior, se desprende que el examen se realiza sobre una bateria de
indicadores, donde no necesariamente todos apuntan a los resultados financieros de la
entidad. Tal como se expone en esta seccidn, aunque las evaluaciones de riesgo realizadas

sobre entidades de educacion tienen su foco en clasificar a las entidades desde el punto de
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vista financiero, especificamente en lo que se refiere a su capacidad de pago respecto a los
instrumentos de deuda que hayan emitido, es posible destacar dentro del proceso de
clasificacion comentado, algunos indicadores de caracter no financiero como los expuestos

anteriormente.

De cierta forma, las agencias y sus analistas financieros mediante sus informes o ratings,
reconocen que los resultados y desemperfio financiero de una IES depende del cumplimiento
de un grupo de indicadores no financieros, los que se podrian entender como indicadores
inductores de aquellos indicadores de resultados tanto financieros como no financieros. En
especifico, se concluye a partir de ICR Chile (2019) la necesidad de evaluar los resultados de
indicadores no financieros en el ambito de la disponibilidad y calidad de recursos estratégicos
institucionales. De acuerdo a ICR Chile (2019) algunos indicadores no financieros, que se
incluirian en el marco de los procesos de clasificacion de riesgo de una entidad de educacién

superior, serian los siguientes.

a) Afios de acreditacién: Mediante el nimero de afios de acreditacion se califica el
estandar del perfil académico de la IES. De acuerdo a lo establecido por la Ley Nro. y
su reglamento, los afios de acreditacion de una IES pueden establecerse en el

siguiente tramo:

Aiios de acreditacion | Tipo de acreditacion

6-7 Excelencia
4-6 Avanzada
3 Basica

b) Liderazgo institucional: Dimension mediante la cual se evalla la calidad y demanda
de los estudiantes, tanto postulantes como matriculados en la IES. El liderazgo
institucional se mide por indicadores tales como: crecimiento y/o estabilidad de
estudiantes matriculados, puntajes (PSU) promedio de matriculados, y puntaje (PSU)

de corte o ultimo matriculado en cada carrera y en la universidad en general.

c) Horas académico por estudiante: Indicador en el que se establece el nimero de
horas semanales de académicos que se disponen por cada estudiante matriculado en
la IES. Se trata de una métrica que busca estandarizar la dotacién de académicos por

estudiantes, con el propdsito facilitar la comparabilidad del indicador entre entidades.
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d)

f)

La formula de calculo del indicador seria como se plantea en la ecuacién 10 a

continuacion.

Nro.académicos x horas jornada semanal (9)

Horas acad. x estudiante = - :
Nro.de estudiantes matriculados

Matricula total por académico: Indicador que también mide la disponibilidad en

cuanto a dotacion de académicos para el numero de estudiante matriculados por la

IES. La férmula de célculo del indicador seria como se muestra en la ecuacion 11

siguiente.

Nro. de estudiantes total matriculados (10)

Matricula total por académico = —
Nro. total de académicos

Proporcion académicos con postgrado: Indicador mediante el cual se intenta
cuantificar la calidad del cuerpo académico de las IES. Mide la proporcion de
académicos con grados de magister o doctor respecto a la dotacion total de
académicos de la entidad. La formula de célculo del indicador seria como se muestra

mediante la ecuacién nimero 12 a continuacion.

Proporcion Académicos c/postgrado(%)

Nro.de académicos c. g.de magister o doctor
= — x100 (11)
Nro.total de académicos

Estabilidad vacantes ofrecidas: A fin de cuantificar aspectos relacionados con la
demanda de servicios de educacion superior, se mide un indicador relacionado con la
variacion de las vacantes o cupos ofrecidos por la IES. Al igual que para muchos del
resto de indicadores no financieros, se busca que este indicador se evalle en forma
comparada con las variaciones de cupo que evidencien entidades comparables del
sector, donde las variaciones son calculadas de manera interanual entre los afios t y
t-1.

La férmula para la medicion del indicador se plantea en la ecuacion 13 siguiente.

80



Variacion de vacantes (%)

Vacantes ofrecidas; — Vacantes of recidas ;_4
= ; x100 (12)
Vacantes ofrecidas;_

g) Participacion de mercado: Segun se estila en los informes de clasificacion de riesgo
en entidades de educacion superior, se hace referencia al concepto de participacion
de mercado al cuantificar el porcentaje de matriculados totales que logra una IES como
proporcion de la matricula total del sistema de universidades. Mediante la ecuacién

numero 14 a continuacion se muestra la forma de calculo del indicador.

Matricula total universidad

Participacion de mercado (%) = x100 (13)

Matricula total sistema universidades

4.3.2. Consejo nacional de educacion e indicadores no financieros (INDICES)

En la seccidn anterior se han analizado y resumido un set de indicadores no financieros, que
serian de uso comun a la hora de efectuar una clasificacion de riesgo o rating sobre entidades
de educacion superior. La descripcion se limité a un grupo de siete indicadores, sin embargo,
es necesario destacar el amplio espectro de indicadores no financieros que se utilizan
comunmente para caracterizar y evaluar tanto el desempefio como la efectividad de las IES
en Chile. Para tal propésito, es el Consejo Nacional de Educacién (CNED) el que cuenta con
una plataforma con alto nivel de desarrollo, que constituye fuente obligada de consulta cuando
se trata de evaluar buena parte de los indicadores, tanto financieros como no financieros, que

definen el caracter de una IES.

Siempre con el objetivo de destacar la importancia del desempefio de las entidades de
educacion superior, mas alla de sus resultados financieros, en esta seccién se intenta ampliar
algo més la mirada respecto a los indicadores no financieros que podrian resultar importantes
a la hora de evaluar la performance de una entidad de educacion superior, pensando en un
andlisis mayormente integral, que permita determinar el nivel de sustentabilidad general de

una IES, mas alld de su desempefio financiero.
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De acuerdo (Comision Nacional de Educacion, 2020), son nueve las dimensiones en las
cuales se agrupan 103 indicadores de los cuales el 13,6% (14) corresponden a la dimension
financiera fuentes y usos de recursos, mientras que el restante 84,6% (89) corresponde a

indicadores de dimensiones tales como las que se muestran en la Tabla 13 a continuacion.

Tabla 11. Indicadores no financieros por dimensién publicados por INDICE del Consejo

Nacional de Educacion?®

. .. . Nro. de Peso
Dimension (no financiera) . .
indicadores | relativo
Contexto Institucional 11 12.36%
Estudiantes 18 20.22%
Planta académica 19 21.35%
Infraestructura 11 12.36%
Investigacion 10 11.24%
Retencidn v duracion 7 7.87%
Admision 3 3.37%
Acreditacion v caracter institucional 10 11.24%
Total 39 100,00%

Fuente: Elaboracién propia en base a www.cned.cl

De acuerdo a los datos mostrados en la tabla anterior, la cantidad de indicadores no
financieros que permiten caracterizar a la IES chilenas parece ciertamente abrumadora si se
piensa que una entidad debiese considerar tan alto nimero de indicadores para realizar el
control de gestion universitaria. No obstante lo anterior, también debiese considerar que una
estructura organica bien formulada y que se ajuste a tanto a las obligaciones como la misién
corporativa que han de cumplir las universidades chilenas, se puede pensar que tan amplio
namero de indicadores y la responsabilidad de los resultados, pueden distribuirse a lo largo y
ancho de la estructura organizacional de la entidad, y de esta forma haciendo factible la

administracion de todos y cada uno de los indicadores.

Por otra parte, y volviendo al &mbito de lo que se ha sugerido como el grado de asociacion
entre indicadores no financieros (principalmente inductores) e indicadores financieros, es
posible observar a-priori que no todo el conjunto de 89 indicadores sistematizados por CNED,

necesariamente podrian ser considerados como variables explicativas de los resultados

20 para mayor detalle de indicadores no financieros por dimension, ver anexos G, H, 1, y J.
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financieros institucionales. Por ejemplo, se podria pensar que un mayor porcentaje de
retencién de estudiantes de primer y segundo afio podria relacionarse positivamente con
mayores ingresos operacionales y mejores resultados a nivel de margenes operacionales y
ganancia neta; sin embargo, la separacién de los indicadores de retenciébn por género
(mujeres y hombres) no deberia tener mayor implicancia a la hora de explicar los resultados
financieros de una entidad a partir de las tasas de retencion agrupadas segun género.

Con todo, si bien el set de indicadores no financieros que es posible encontrar para entidades
de educacion superior es bastante amplio, debe considerarse que no todas estas métricas
tendran una relacién de dependencia con el resultado de los indicadores financieros de la
entidad. No obstante lo anterior, el buen acceso que se tiene hoy en Chile a este tipo de
estadisticas, hace atractivo el desarrollo de nuevos y posteriores trabajos de investigacion,
mediante los cuales se pueda determinar ya sean correlaciones o relaciones causales entre
los indicadores no financieros descritos en esta seccion, y el desempefio financiero de las
IES. La determinacion de dichas correlaciones o relaciones causales, lamentablemente

escapan al alcance de este proyecto.

4.3.3. Relacién ente indicadores no financieros, diversificacibn de ingresos

operacionales y rentabilidad operacional de las universidades

Los informes de clasificacion de riesgos (ICR) sistematizan informacion financiera y no
financiera, con el propdsito de definir un perfil o rating crediticio de un ente emisor de titulos,
ya sea deuda o patrimonio, de cotizacién publica. Recogiendo la evidencia empirica de los
ICR de la Unica universidad chilena que emite deuda publica (Universidad de Concepcién), se
desprende que los analistas financieros consideran siete indicadores de caracter no financiero
que podrian determinar la capacidad que tendria una entidad de educacién superior, tanto
como para generar flujos netos de efectivo como para dar cumplimiento al pago de sus

obligaciones financieras, partiendo por la deuda publica emitida.
Considerando las variables no financieras mencionadas en la seccién 4.2.1., en la Tabla 12

se realiza un andlisis descriptivo de los indicadores encontrados en los ICR segun se ha

sefialado, para luego proponer un modelo estadistico donde dichas métricas no financieras
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se proponen como variables explicativas de las medidas de rendimiento financiero de las

universidades chilenas.

Tabla 12. Estadisticos descriptivos de indicadores no financieros

Aacred |LI(PSU)| Hrs MTA ACP EV PM

promedio 3.80 548.61 2.27 11.02 0.63 0.08 1.59%

Sistema desviacion est. | 2.06 55.65 2.37 4.68 0.16 0.11 1.44%

universidades |minimo 0.00 432.15 0.49 0.26 0.19 -0.17 0.00%

maximo 7.00 676.21 19.67 22.90 0.92 0.35 6.46%

promedio 4.75 561.65 2.23 13.40 0.71 0.08 1.49%

Universidades |desviacion est. | 1.09 36.06 0.79 4.84 0.12 0.09 1.16%

estatales minimo 3.00 512.50 1.55 4.98 0.46 -0.06 0.03%

maximo 7.00 663.90 5.23 21.41 0.92 0.31 5.26%

. . promedio 5.78 591.37 2.06 12.49 0.71 0.08 2.45%
Universidades ...

privadas deIS\I-'lacmn est. 0.92 43.82 0.38 2.00 0.07 0.08 1.20%

CRUCH ml]mlmo 4.00 527.65 1.55 9.94 0.61 -0.10 1.18%

maximo 7.00 676.21 2.52 15.92 0.85 0.19 5.22%

promedio 2.74 524.78 2.36 9.31 0.57 0.08 1.42%

Universidades |desviacion est. | 2.02 58.56 3.14 4.40 0.16 0.12 1.55%

privadas minimo 0.00 432.15 0.49 0.26 0.19 -0.17 0.00%

maximo 5.00 643.87 19.67 22.90 0.85 0.30 6.46%

Fuente: Elaboracién propia.

Tal como se menciond anteriormente en la descripcién del capitulo Ill referido a los datos y
metodologia, el conjunto de indicadores no financieros que se muestran en la tabla anterior
se utilizan como variables independientes donde se busca determinar el grado de asociacion
de éstas con la rentabilidad operacional calculada a partir del margen EBIT de cada
universidad. El propdsito es analizar el grado de asociacion del perfil institucional de las
entidades con su respectivo desempefio financiero medido a partir de la rentabilidad

operacional.

en la Tabla 13 se muestran los resultados de los coeficientes de regresion, con su respectivo
error estandar en paréntesis y significancia estadistica tanto para el modelo base, columna
(1), como para el segundo modelo en donde se incluye una variable que cuantifica el grado
de diversificacion de ingresos de las universidades, en la columna (2). Los errores estandar

se estiman robustos usando el procedimiento White-Huber.
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Tabla 13. Resultados para las regresiones lineales del modelo base y modelo con

indicador de diversificacion de ingresos

Variables Abreviacion EBIT/Ingresos
1) 2)
Otros ingresos por estudiante InOTmat -0,015%%*
(0,003)
Afios de acreditacion Maacred 0,0277=%== 0,031%==
(0,009 (0,009
Credimiento de matricula CM 0,089 0.073
(0,115 (0,114
Puntaje PSU InPSU -0,492%%* -0, 441%%*
(0,144 (0,141)
Matricula por académico Mtxacad 0,0pg=== 0,008%==
(0,003) (0,003)
Proporcion de académicos con postgrado Acpost -0,154%%*= -0,139%**
(0,054) (0,052)
Estabilidad de las vacantes ofrecidas EV -0,038 -0.041
(0,0277) (0,027
DParticipacion de mercado PM 1,198%== 1,144%==
(0,400) (0,383)
Constante 2.989%%* 2.731%**
(0,876) (0,857
#0bservaciones 270 270
R? ajustado 0,249 0,284

Fuente: elaboracion propia.

A nivel global las variables independientes resultan ser estadisticamente significativas (Prob
F>0,0001) y la bondad de ajuste alcanza un 24,85% para el modelo base y de 28,4% para el
modelo con indicador de diversificacion de ingresos segun el resultado del estadistico R?. En
términos individuales, de las siete variables independientes cinco resultan ser
estadisticamente significativas en el primer modelo, mientras que en el segundo modelo de
las ocho variables independientes siete son significativas. De acuerdo a los resultados de los

coeficientes de regresion, las relaciones entre las variables se pueden interpretar como sigue:

» Afos de acreditacion (B = 0,0276654): La variable es estadisticamente significativa
con un 99% de confianza para explicar la rentabilidad operacional medida por el
margen EBIT. Por cada afio adicional de acreditacion se espera que el margen EBIT
de la institucion aumente 2,77%. Las universidades con mayor numero de afios de

acreditacion son las que se caracterizan por tener un mayor prestigio dentro del
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sistema, captan estudiantes nuevos con un mejor perfil académico, al mismo tiempo
gue se trata de universidades mayormente complejas en el ambito de la investigacion
cientifica. Este perfil institucional explica positivamente el desempefio econdmico de
la entidad medido a partir de la rentabilidad operacional. En el caso del segundo
modelo el coeficiente aumenta a 0,031 y sigue siendo significativo con un 99% de
confianza. También en el &mbito de los mecanismos estatales de financiamiento
estudiantil, particularmente el sistema de gratuidad, las universidades que registran
mayores afios de acreditacion se benefician de la asignacion de mayores aranceles

regulados y aranceles de referencias.

Puntaje PSU (B = —0,491677): La variable es estadisticamente significativa con un
nivel de confianza de un 99%. Dado que se ha aplicado logaritmo natural a la variable
independiente el resultado del coeficiente de regresion se interpreta como elasticidad,
por lo tanto por cada 1% de aumento en el puntaje PSU promedio de la admision de
cada afio se espera que la rentabilidad operacional de la universidad disminuya en
0,49%. De esta forma, las entidades que captan en su admisién los estudiantes con
mejores puntajes en la prueba de seleccidn universitaria se caracterizan por tener una
menor rentabilidad operacional. En el segundo modelo el coeficiente aumenta
levemente a -0,441 manteniendo su significancia con un 99% de confianza. Si bien las
universidades de mayor prestigio son las que captan a los estudiantes de mejor
rendimiento en cuanto a su puntaje PSU, el mayor nimero de universidades privadas
sin financiamiento estatal (29) que exigen menores puntajes PSU, se caracterizan por
ser la universidades que en promedio tienen una mejor rentabilidad operacional
(5,37% promedio en afio 2017 y 3,59% promedio en afio 2018) por ejemplo frente al
grupo de universidades estatales (16) las que captando estudiantes con mayor puntaje
promedio en PSU, evidencian una tendencia a la baja en su rentabilidad operacional
(por ejemplo 1,77% en el afio 2017 y 1,21% en el afio 2018).

Matricula por académico (B =0,0085168): La variable es estadisticamente
significativa con un nivel de confianza del 99%. Dado un aumento de 1 estudiante
adicional matriculado por cada académico de la institucion, se espera que el margen
EBIT aumente en 0,85%. Se entiende que a mayor valor del indicador de matricula

total por académico, la institucion evidencia una mayor eficiencia de la funcion docente
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lo cual favorece el resultado operacional de las entidades. En el segundo modelo el
coeficiente sigue siendo significativo y no muestra cambios importantes con un
resultado de 0,0084.

Proporcion de académicos con postgrado (B = —0,15393): Variable
estadisticamente significativa con un nivel de confianza de un 99%. Por cada 1% que
aumente la proporcién de académicos con postgrado en una entidad, se espera que
la rentabilidad operacional disminuya en 15,39%. En la medida que los planteles
universitarios cuenten con una mayor proporcion de académicos con postgrado, ya
sea magister o doctorado, esto impactaria la estructura de costos de operacion de las
instituciones entendiendo que los académicos con postgrado deberian obtener
mayores remuneraciones lo cual finalmente deteriora los excedentes operacionales de
las universidades. En el segundo modelo el coeficiente cambia ligeramente a -0,139 y

continua siendo significativo con un 99% de confianza.

Participacion de mercado (B =1,198239): La variable es estadisticamente
significativa con un 99% de confianza. Se espera que por cada 1% que aumente la
participacion de mercado o participacion de una entidad en la matricula total del
sistema universitario, el margen EBIT aumentaria en 119,8%. En la medida que las
instituciones aumenten el peso relativo de su matricula, implicaria que los planteles
tendran mayores ingresos de actividades ordinarias por ende mejoran su rentabilidad
operacional. En el segundo modelo el coeficiente evidencia un ligero cambio a 1,144

y mantiene su significancia estadistica.

Otros ingresos por estudiante (8 = —0,0150551): En relacion a la introduccion del
indicador de diversificacion de ingresos para el segundo modelo, la variable es
estadisticamente significativa con un 99% de confianza. Dado que el indicador de
diversificacion de ingresos se implementa con logaritmo natural, el resultado del
coeficiente de regresion se interpreta como elasticidad. El resultado indica que por
cada 1% que aumentan los otros ingresos por estudiante se espera que el resultado
operacional de las universidades disminuya aunque de manera marginal. El resultado
del coeficiente no respalda la hipétesis de que las universidades mejorarian sus

resultados operacionales a partir de la diversificacién de sus fuentes de ingresos.
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4.4, Sistema de acceso gratuito a la educacion superior y desempefio financiero de

universidades

A partir del afio 2016 mediante Ley de Presupuestos del Sector Publico se implemento el
sistema de acceso gratuito a la educacion superior. El sistema de gratuidad implicé la
aplicacion de una serie de regulaciones para las universidades que adscribieran al sistema
donde la mayor parte de ellas tienen impacto directo en el desempefio financiero de las
entidades. Dentro de estas regulaciones y sus impactos destacan las siguientes:

» Aplicacién de aranceles regulados: Las universidades que adscriben a la gratuidad
deberan considerar que el Estado de Chile transferird a las universidades un monto de
dinero por cada estudiante matriculado beneficiado con gratuidad. Dicho monto se
determina a partir de un arancel regulado que resulta del promedio ponderado de los
aranceles de referencia?® para universidades agrupadas segun los afios de
acreditacidon que posean. Generalmente el arancel regulado es inferior al arancel real
por lo tanto su aplicacion implicaria una disminucién en los ingresos operacionales de
las universidades, sin perjuicio de la existencia de un mecanismo de compensacion
denominado “financiamiento de brecha” el cual intenta cubrir la disminucion de

ingresos de las entidades, sin embargo la compensacion tiene limites.

» Limite al crecimiento de matriculas: Por disposicion de la misma Ley de
Presupuestos las universidades que se adscriban al sistema de gratuidad deben
considerar una restriccion al crecimiento de la matricula total anual. Las universidades
en gratuidad no deberan tener unatasa de crecimiento de matricula interanual superior
al 2,7%.

Las restricciones anteriores constituyen los mecanismos de hacienda publica que buscan
asignar de manera eficiente el presupuesto destinado al financiamiento del beneficio
estudiantil denominado gratuidad. Por su parte y segin se explica, ambas restricciones
tendrian un impacto negativo tanto en la rentabilidad y generaciébn de margenes de las

entidades asi como también suponen un estancamiento en los ingresos operacionales.

21 | os aranceles de referencia constituyen un mecanismo implementado por el Ministerio de Hacienda del Estado
de Chile mediante el cual se asigna el presupuesto y gasto publico destinado al Ministerio de Educacion y en
especifico a la asignacion de beneficios de financiamiento estudiantil en la forma de becas y créditos de arancel.
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Una vez implementado en una primera etapa la técnica PSM se obtienen los siguientes

resultados en lo que corresponde a un modelo de regresién probit segun la Tabla 14 a

continuacion.

Tabla 14. Resultados regresién modelo probit (PSM)

Variables Abreviacion Gratuidad
Adios de acreditacion Naacred 0,284%=
(0,117)
Credimiento de matricula CM -1.850
(1.142)
Horas de académicos por estudiante HAE 0,265
(0,286)
Puntaje PSU mPSU 0.011%**
(0.004)
Matricula por académico Mitxacad 0.319%*=
(0,065)
Proporcidén de académicos con postgrado Acpost -2 145%*
(1.004)
Estabilidad de las vacantes ofrecidas EV 0.126
(0.369)
Participacion de mercado PM -49 723%=*
(11,741)
Constante -8, Te5x*
(1.843)
#O0bservaciones 216
Psendo R* 0,506

Niveles de significancia- 1%(***); 5%(**): 10%(*)

Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados del modelo probit que se muestran en la tabla anterior indican que cinco de las

ocho variables independientes que conforman el perfil institucional de las universidades son

estadisticamente significativas para explicar la probabilidad de que la entidad se adscriba al

sistema de gratuidad. Las variables que contribuyen positivamente a la probabilidad de

adscribirse a la gratuidad son: afios de acreditacion institucional, matricula total por

académico, y puntaje promedio PSU de la admisién de cada afio. En contraparte, las variables

que explican negativamente la probabilidad de que las instituciones se adscriban al sistema

de gratuidad son: proporcion de académicos con postgrado y participacién de mercado.
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Siempre en lo que corresponde a la implementacion de la técnica PSM, en la Tabla 15 a
continuacion se presentan los resultados de las diferencias entre los grupos de tratamiento y
control respecto a los indicadores no financieros que determinan el perfil institucional de las

universidades chilenas.

Tabla 15. Resultados test de diferencias entre variables de los grupos de tratamiento y

control
Variables Abreviacion Medias
Tratamiento Control P-Vahe*
Rentabilidad operacional EBITIngreso 0,024 0,038 (0,517
Afios de acreditacion Naacred 3.808 4154 (0.403)
Credimiento de matricula CM 0.035 0,034 (0,924)
Horas de académicos por estudiante HAE 1,901 2,121 (0.148)
Puntaje PSU PsU 552410 356011 (0.626)
Matricula por académico Mtxacad 9,291 9271 (0,976)
Proporcion de académicos con postgrado Acpost 0,508 0,525 (0,701)
Estabilidad de las vacantes ofrecidas EV 0.042 0,072  (0,720)
Participacion de mercado PM 0.012 0.014 (0,363)

*Probabilidad asociada al test de diferencia de medias.

Fuente: Elaboracion propia.

A partir de lo que se muestra en la tabla anterior, si bien existen diferencias entre las variables
independientes dichas diferencias no resultan ser estadisticamente significativas toda vez que
el valor-p correspondiente a cada coeficiente es superior al 5%. Por ejemplo, mientras las
universidades adscritas al sistema de gratuidad (grupo tratamiento) muestran en promedio un
margen operacional o margen EBIT de 2,45% las universidades no adscritas a gratuidad
(grupo control) muestran un margen EBIT promedio de 3,84%. Como segundo ejemplo, las
universidades en gratuidad en promedio registran 3,8 afios de acreditacion en contraste al
promedio de 4,15 afios de acreditacion que registran las universidades fuera del sistema de

gratuidad.
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Con los resultados del procedimiento anterior se definen correctamente los grupos de
tratamiento y control, asegurando que se traten de grupos con caracteristicas homogéneas a
partir del perfil institucional que proporcionan el set de indicadores utilizados como variables
independientes. Con los grupos de tratamiento y control definidos se procede con la
implementacion del modelo de regresion DiD cuyos resultados se muestran en la Tabla 16 a

continuacion.

Tabla 16. Resultados regresiéon de evaluacion de impacto (DiD)

Variables Abreviacion EBIT/Ingreso
Gratuidad Gratuidad 0.0151
(0,054)
Posterior al afic 2016 post 0,038
(0,056)
Interaccion Gratuidad - tempo (2016)  Gratuidad x post -0.036
(0,059
Constante 0.007
(0,053)
#0Dbservaciones 52
R’ ajustado 0,028

Niveles de significancia- 1%(***); 5%(**); 10%(*)

Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados muestran que de las 270 observaciones disponibles entre los afios 2014 al
2018 quedan finalmente disponibles 52 de ellas una vez definidos los grupos de tratamiento
y control. Los coeficientes de regresion no resultan ser significativos estadisticamente lo cual
es esperable debido al reducido nimero de observaciones utilizadas en la implementacion del
modelo. A pesar de ello, se observan algunos hallazgos interesantes que merecen
interpretacion. Considerando los resultados de los coeficientes de regresion se interpretan

como sigue:
» Gratuidad (B = 0,0150829): Las universidades que se adscribieron a gratuidad en
promedio tienen un margen EBIT superior en 1,5% en relacion a las universidades que

no se encuentran adscritas al sistema de gratuidad.
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» Post (B = 0,038395): El resultado del coeficiente indica que posterior al afio 2016 las
universidades en promedio registran un margen EBIT superior en 3,84% comparado a

los resultados anteriores al afio 2016.

» Gratuidad x Post ( B =—0,0358505): El coeficiente indica que el aumento del
margen EBIT de las universidades que se adscribieron a la gratuidad posteriormente
al afio 2016 es 3,59% inferior al aumento de margen EBIT de las universidades que
no se encuentran adscritas a la gratuidad posterior al afio 2016.

Tal como se ha mencionado, si bien los resultados de los coeficientes no son estadisticamente
significativos por el bajo nimero de observaciones, se cumple con el objetivo de explicar el
impacto que tiene la gratuidad sobre los margenes operacionales de las instituciones
universitarias del Pais. En concreto, no es posible determinar que la implementacion de la
politica publica de gratuidad en la educacién superior ha afectado negativamente el
desempefio financiero de las entidades tomando como métrica de desempefio la rentabilidad

operacional o margen EBIT.
Finalmente, con el propdsito de complementar el andlisis a continuacién mediante las Figuras

13 y 14 se presentan la evolucion de la rentabilidad operacional promedio por grupo de

universidades.
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Figura 13. Evolucion del margen EBIT promedio de universidades adscritas y no

adscritas al sistema de gratuidad

8,00%
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Fuente: Elaboracién propia

Se observa para el caso de las universidades con gratuidad que la rentabilidad operacional
promedio evoluciona de manera estable en el periodo comprendido entre los afios 2014 al
2018 con un maximo alcanzado en el afio 2014 con un margen EBIT promedio de 4,49% y un
minimo registrado en el afio 2018 de 3,48%. Por su parte las instituciones sin gratuidad
presentan una evolucion mas erratica del margen EBIT promedio incluso siendo negativo en
los afos 2015 y 2016 con -3,32% y -0,11% respectivamente. Sin embargo, el grupo de las
universidades sin gratuidad experimentan un alza importante de la rentabilidad operacional
en los afios 2017 y 2018 con un margen EBIT de 6,11% y 3,45% respectivamente.
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Figura 14. Evolucion del margen EBIT promedio por tipo de universidades adscritas y

no adscritas al sistema de gratuidad

10,00%

208 TS
+00%
M Estatal M Privada CRUCH Privada M 5/Gratuidad

Fuente: Elaboracién propia.

En el grafico anterior se muestra la evolucion de margen EBIT para las entidades con
gratuidad de los grupos de universidades: estatales, privadas CRUCH y privadas-privadas.
En el caso de las universidades sin gratuidad se trata de universidades totalmente privadas.
La figura muestra que las universidades estatales evidencian una clara tendencia a la baja en
su rentabilidad de operacional siendo que al afio 2014 el margen EBIT de este grupo llegaba
a 5,91% mientras que al afio 2018 el indicador llega a 1,21%. Por su parte las universidades
privadas pertenecientes al CRUCH evidencian una tendencia alcista en su rentabilidad
operacional con un margen EBIT de 6,07% al afio 2014 y de 7,05% al afio 2018. Por ultimo,
y siempre en el grupo de universidades con gratuidad, las universidades privadas-privadas
registran rentabilidad operacional negativa para los afios 2014, 2015 y 2016, mejorando el

desemperio en los afios 2017 y 2018 con margenes EBIT de 3,03% y 4,05% respectivamente.

Finalmente, en el caso de las universidades sin gratuidad, el recorrido del margen EBIT en
este periodo es volatil ya que en al afio 2014 registraron una rentabilidad operacional promedio
de 6,07%, mientras que en los afios 2015 y 2016 el indicador muestra resultados negativos.
Durante el afio 2017 este grupo experimenta una importante recuperacion ya que el margen

EBIT promedio llega a 6,11% para luego llegar a 3,45% al afio 2018.
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Tal como se aprecia, la evolucion de los margenes operacionales por grupos de universidades
es bastante disimil en el periodo analizado ya que mientras las universidades pertenecientes
al G9 (privadas CRUCH) evidencian una mejora sostenida, en contra parte las universidades
estatales registran una clara tendencia a la baja. Por otro lado las universidades privadas-
privadas evidencian dispersion en la rentabilidad operacional con independencia de que se
trate de planteles con o sin gratuidad.

Considerando el analisis gréfico, la evolucion de la rentabilidad operacional por grupo de
universidades respalda los resultados en el sentido que no es concluyente que el sistema de
acceso gratuito a la educacion superior impacte negativamente el desempefio financiero de

las entidades medido a partir del margen EBIT.
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CAPITULO V: CONCLUSIONES

En el marco del sistema de financiamiento que rige en sector de educacion superior chileno,
se ha desarrollado el presente estudio que ha tenido por objetivo analizar la evolucién de la
rentabilidad patrimonial de las entidades universitarias del Pais a partir de la desagregacion
del ROE en cinco indicadores de eficiencia interna segun lo propone el modelo de DuPont.
Asimismo, tomando como medida de desempefio financiero la rentabilidad operacional de las
universidades se ha desarrollado un estudio cuantitativo que ha tenido por objeto asociar el
perfil institucional de las entidades construido a partir de un conjunto de indicadores no
financieros como variables que explican los margenes operacionales de las instituciones.
También se ha intentado responder en este trabajo acerca de como los niveles de
diversificacion de ingresos operacionales de las instituciones contribuyen a la rentabilidad
operacional de las IES del Pais. Como objetivo final de este trabajo se ha realizado un estudio
de impacto mediante el cual se determin6é como la implementacion del sistema de acceso
gratuito a la educacion superior en Chile, a partir del afio 2016, ha impactado en los resultados

operacionales de las universidades.

En relacién a la evolucién de la rentabilidad patrimonial (ROE) de las entidades se observo
una evolucion disimil por grupos de universidades. El grupo de planteles estatales muestra
una disminucién del ROE desde un promedio de 3,3% al afio 2014 para llegar a 0,65% al afio
2018. Por su parte las universidades privadas pertenecientes al CRUCH evidencian un
incremento del ROE con un promedio de 3,22% para el afio 2014 y de 5,86% al afio 2018.
Las universidades privadas sin financiamiento publico muestran una tendencia decreciente en
el ROE con un resultado promedio de 85% al afio 2014 y de -14,42% al afio 2018. Respecto
a los indicadores en que se desagrega el ROE segun el modelo DuPont, destaca la
rentabilidad operacional de las universidades privadas medido a partir del margen EBIT, con
un promedio de 6,07% al afio 2014 alcanzando un 7,05% al afio 2018. Las universidades
estatales evidencian una clara tendencia de deterioro de la rentabilidad operacional con un
promedio de 5,91% al afio 2014 y de 1,21% al afio 2018. Las universidades privadas sin
financiamiento publico muestran una tendencia a mejorar su margen EBIT en los ultimos afios
considerando que en los afios 2015 y 2016 los resultados son negativos mientras que en los
aflos 2017 y 2018 alcanza valores de 5,37% y 3,59% respectivamente. Segun grupo de
universidades la rotacion de activos es estable entre los afios 2014 al 2018, sin embargo las

universidades que muestran una mayor eficiencia a partir de este indicador son las
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universidades privadas, seguidas por las universidades privadas pertenecientes al CRUCH y
en tercer lugar encontramos a las universidades estatales. Por su parte las universidades que
en promedio muestran un mayor apalancamiento financiero son las entidades privadas sin
financiamiento publico, seguida por las universidades privadas pertenecientes al CRUCH vy

luego se encuentran las universidades estatales.

Luego, en lo relacionado a la diversificacion de ingresos de las universidades chilenas, se
observa en el periodo de cinco afios analizado que las universidades privadas pertenecientes
al CRUCH son las que muestran una mayor proporcion de otros ingresos frente a los aportes
estatales y frente a los ingresos por actividades docentes (aranceles y matriculas). En
segundo lugar en el ambito de la diversificacion de ingresos se encuentra el grupo de
universidades estatales, y finalmente se encuentran las universidades privadas sin
financiamiento publico como el grupo de entidades con una estructura de ingresos

mayormente concentrada en aranceles y matriculas.

Implementado el primero modelo de regresiéon multiple (modelo base) mediante el cual se
determina una relacion causal entre un set de indicadores no financieros y la rentabilidad
operacional de las universidades chilenas, se concluye que la mayor parte de dichos
indicadores resultan ser estadisticamente significativos para explicar el margen EBIT de las
entidades. Concretamente son 5 de 7 indicadores no financieros que son significativos a nivel
individual, donde impacta positivamente la rentabilidad operacional las variables: afios de
acreditacion, matricula por académico y participacién de mercado. Por su parte las variables
puntaje PSU y proporcién de académicos con postgrado explican negativamente el margen

EBIT de las instituciones.

Cuando se implementa el segundo modelo de regresién multiple, donde al modelo base se le
incorpora un indicador de diversificaciobn de ingresos como variable independiente, se
mantiene la significancia estadistica de las cinco variables indicadas anteriormente. En el caso
del indicador de diversificacion de ingresos afiadido se comprueba una relacién negativa entre
dicho indicador y el margen EBIT de las entidades. Por lo tanto, a partir de la evidencia
recogida de las universidades chilenas se concluye que a mayor diversificacion de ingresos
menor rentabilidad operacional. Vale mencionar que el indicador de diversificacion de ingresos
se construye considerando los otros ingresos operacionales que generan las instituciones
(distintos a los ingresos por actividades docentes y aportes estatales) corregido por el niumero
de estudiantes de cada institucion a fin de incorporar en el analisis el efecto del tamafio de

cada una de las universidades.
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Finalmente, y habiendo aplicado las técnicas estadisticas propensity score matching (PSM) y
la regresion lineal bajo el método de diferencias en diferencias, se logra evaluar el impacto
qgue ha tenido sobre la rentabilidad operacional de las universidades chilenas, las
implementacion del sistema de acceso gratuito a la educacion superior. Dado que de la
aplicacion del método PSM se reduce el nimero de observaciones desde 270 a 52 que
finalmente se introducen al modelo DiD. Se observa que la gratuidad y la variable temporal
(posterior al afio 2016) no son significativas estadisticamente para explicar la rentabilidad
operacional de las universidades, como tampoco resulta ser significativa estadisticamente la
variable que permite la interaccion entre la gratuidad y la variable temporal. Por tanto,
considerando los resultados de esta evaluacion de impacto no es concluyente que las
universidades hayan visto afectado negativamente sus resultados operacionales producto de
la aplicacion del sistema de gratuidad en la educacién superior, como tampoco resulta
concluyente que posterior al aflo 2016 (aflo en que se implementa la gratuidad) las

universidades vieran un deterioro en su margen EBIT.

Por ultimo, es necesario destacar las oportunidades que ofrece la informacién financiera y no
financiera disponible y que caracteriza a las universidades del pais. Si bien la funcién
administrativa relacionada con el analisis institucional de datos se encuentra instalada en el
sistema universitario, aproximadamente desde el afio 2006 cuando se comienza a desarrollar
el sistema nacional de aseguramiento de la calidad en la educacién superior, los trabajos de
investigacion aplicada a la informacién financiera y no financiera seria una importante
contribucidn a la gestion universitaria. En el @mbito financiero los estudios se pueden extender
entorno a lineas de investigacion tales como: calidad de la informacion financiera reportada,
determinacion de funciones de costos, modelos predictivos o sistemas de alerta temprana de
situaciones de insolvencia, entre otros. Asimismo, la gran cantidad de indicadores no
financieros disponibles, particularmente los que pone a disposicion el Consejo Nacional de
Educacion, ofrece potencialidades para el desarrollo de trabajos investigativos que puedan
entregar como resultado productos de informacién que estén a disposicion para los procesos
de toma de decisiones tanto de las autoridades universitarias, asi como también los agentes

reguladores y entidades gubernamentales.
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Anexo A: Presupuesto sector publico — programa educacion superior

Subtitulo

Item

Denominaciones 2009 2010 2011 2012 2013
GASTOS 461.217.219[ 162,079 | 683.259.806] 193,250 774.480.055] 192,85% | 940.040.023] 166,28% | 1.071.617.542] 162.69%%
24 TRANSFERENCIAS CORRIENTES 284.586.747| 100,00%6  353.554.935| 100,00%0| 399.971.901 | 100,00%6| 565.892.462| 100,00% | 658.678.369| 100,00%
Al Gobiemo Central
A Corfo
03 | A Otras Entidades Publicas 284.586.747| 100,00% | 353.554.935| 100,00%6| 399.971.901| 100,00%| 565.892.462( 100,00%% | 658.678.369| 100,00%
196 | Aporte Asticulo 2° DFL (Ed) N°4, de 1981 139314 784  4803%| 146464177 4143%| 135769342 38.93%| 168.153.005| 20.71% 181.681.627 8%
197 | Aporte Asticulo 3° DFL (Ed) N°4, de 1981 20.874.987 734%| 21.188.112 5,99%| 21887320 5AT%|  22.3500.165 3,98%)| 23.152.670/ %
Financiamiento del acceso gratuito a las Universidades
Financiamiento del acceso gratuito a Institutos Prof. v Centros de Form. Técn.
200 | Becas Educacion Superior 102694771 36,09%| 132129142 3737%| 169994179 327531671 57.88% 391214987 59,309
202 | Fondo Desarrollo Institucional 6.861.074 241%)| 6.963.990 6 8573312 10.511.479 1,64%
203 | Universidad de Chile 7904 349 278% 8.022.914 8.287.670 $.519.725 1,33%
204 | Pasantias Técnicos Nivel Superior 6.936.782 2.44% 12.269.723 3470 6.720.993 1.68% 5.658.882 0,49%
207 | Aporte mejores egresados Educacion Media 1.141.875 0.3
208 | Aplicacion Ley N* 20374 23.375.000 7,18%| 26584233 6,63% 1.881.837 0,30%
211 |Beca Idioma 803.819 0.13%
212 |Apoyo Innovaciéon Educacion Superior 1.542.000) 0.24%
13 |Educacién Superior Regional 3.084.000| 0.48%
214 |Fortalecimiento Universidades art. 1° DFL (Ed.) N® 4 de 1981 3.084.000] 0.48%
216 |Fortalecimiento de la calidad Educacion Técnica y Profesional 328.960
218 |Basal por Desemperio Universidades Art. 1° DFL_(Ed) N® 4 de 1231 7.788.000 1,38% 11.789.870| 1.79%
300 |Semestre en el Extranjero Beca Vocacién de Profesor 700295 0,11%
606 |Cursos de Idiomas para Becas Chile 1.287.420 0.20%
802 | Fondo de Desarrollo Institucional 2.143.828 0.54% 43504919 0.80% 4.627.526| 0,70%
205 | Aplicacion Ley N° 20,634 10.703.638 1.63%
806 |Desarrollo de las Humanidades, las Ciencias Sociales y las Artes
807 [Convenio Marco Universidades Estatales
812 |Int, lizacion de Universidad,
833 |Aporte para Fomento de [nvestigacion

30 ADQUISICION DE ACTIVOS FINANCIEROS 75.767.557| 26,62%(213.586.070| 60,41%|233.262.758| 6332%271.071.670| 47.90%| 310.426.662| 47.13%
01 | Compra de Titulos y Valores 767.337 2662%| 213.386.070| 60.41%| 253262738 6332%)| 271071670  47.90% 310426662| 47.13%

33 TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 99.577.198| 34,9994|111.862.773| 31,64%(110.923.357( 27,73%| 01.536.154| 16,18% 95,812.192| 14,55%
03 | A Otras Entidades Publicas 99.577.198| 3499%| 111.862.773| 3164%| 110923337| 27.73%| 01336.134] 16,18% 05812.192| 1435%

033 | Fondo Desarrollo Institucional-Infraestructura 16.913.879 3.94%| 17192649 4.86%| 12615748 x 61.324 5.201.182 0,80%
036 | Aplicacidn Letra a) Art.71 bis de la Ley N° 18.391 82.663319 29.03% 08.306.600) 24.38%| 71214308 73.059.000) 11.09%
401 | Fondo de Desarrollo Institucional - Infraestructura 1.000 0.00% 3326282 3.500.816 0.53%
404 |Educacion Superior Regional 2.036.000, 3.615.000 0.35%
405 |Desarrollo de las Humanidades, las Ciencias Sociales y las Artes

406 |Fortalecimiento Universidades art. 1° DFL (Ed.) N® 4 de 1981 2.056.000 0.36% 2.115.624| 0.32%
407 [Apoyo Innovacién Educacion Superior 1.028.000| 0.18% 2.157.000| 0.33%
408 |Fortalecimiento de la calidad Educacién Técnica v Profesional 82240 0,01%)|

408 |Basal por Desempefio Universidades Art. 1° DFL. (Ed) N° 4 de 1981 4.012.000] 0,71%, 6.073.570 0.92%
410 [Convenio Marco Universidades Estatales

412 |Ints it on de Universidad,

34 SERVICIO DE LA DEUDA 1.284.717 045%| 4.255.028) 120%| 7.168.102| 1,79%| 12.438.737| 2.20% 6.699.319| 1,02%
01 | Amortizacién Deuda Intema 1.063.491 0.30% 3.833.519| 146%|  11.088.603 1,96% 5.246.832 0,80%
02 | Amortizacién Deuda Externa 932410 0,33% 1.024.460 0,29% 911.391 0.23% 804,087 0,16% 003,304/ 0,14%

3 | Intereses Deuda Interna 1.595.233 0,43%| 211.649 0.03%| 346 440 0.06%| 190.295| 0.03%
04 [ Intereses Deuda Externa 351.307 0.12% 370,842 0.16% 208543 0.05% 107696, 0.02% 357.794] 0,05%
07 | Deuda Flotante 1.000| 1.000 1.000 1.000] 1.000
33 SALDO FINAL DE CATA 1.000 1.000 3.153.937 1.000 1.000

Fuente: elaboracion propia en base a http://www.dipres.gob.cl/598/w3-propertyvalue-
2129.html

102


http://www.dipres.gob.cl/598/w3-propertyvalue-2129.html
http://www.dipres.gob.cl/598/w3-propertyvalue-2129.html

Subtitulo| Item Denominaciones 2014 2015 2016 2017 2018
GASTOS 1.183.138.872| 165,13%| 1.404.343.804| 166,37%| 1,734.948.037| 160,78%| 1.085.447.071| 175.33% | 2,073.135.073| 100,00%%
24 TRANSFERENCIAS CORRIENTES 716.503.166)| 100,00% | 841.599.143| 100,00%6| 1.079.094.816| 100,00%0 | 1.134.133.188 | 100,00% | 1.397.432.657| 67.41%
Al Gobiemo Central 1.284.410 0,13%) 830.400 0.08%)
A Cotfo 1.284.410] 0,15% 830400 0,08%
02 | A Otras Entidades Publicas 716.503.166| 100,00% | 840.314.733| 99,85%0| 1.078.264.416| 99.92%p|1.134.133.188| 100,00% | 1.397.432.657| 100,00%
196 | Aporte Asticulo 2° DFL (Ed) N°4, de 1981 196.488.670| 27.42%| 202383339 2403%)| 216.192.563| 20.03% 93615.208|  825% 96.049.203| 637%
197 | Aporte Articulo 3° DFL (Ed) N°4, de 1981 23.847230 333% 24.362.668 292% 12.748.049 1,18%)| 1.000] 0,00%
Financiamiento del acceso gratuito alas Universidades S17.938.812)  43.00%) 518.994279) 45.76% 680.992.458) 48.73%
Financiamiento del acceso gratuito a Institutos Prof. y Centros de Form. Téen. 228.007.846) 20,18% 311.980.662| 22.33%
200 | Becas Educacion Superior 430969203 60.13%| 513853538 6106%| 276.861320) 25.66%| 220475793 2023%| 220.780.634| 1644%
202 | Fondo Desarrollo Institucional 11.444928 1.60% 11.788.276| L40% 7341738 0.63%) 3.012658 027% 1.129.829| 0.08%
203 | Universidad de Chile 9.029.801 1.26% 9.300.693 L11%
204 | Pasantias Técnicos Nivel Superior 3.603.000 0.50%) 3.713.150 0,44%) 3526250 0.33%) 3632038 032% 3480445 025%
207 | Aporte mejores egresados Educacidn Media
208 | Aplicacién Ley N®20.374 762 0,29%) 2.182.700 0.26%
211 |Beca [dioma 854.900 0,12% 880546 0,10%|
212 |Apoye Innovacién Educacion Superior 3.188.993 0.43%, 3.284.663 0,39% 1.887.910 0.17%) 601932 0.05% 443162
213 |Educacion Superior Regional 3.630.430 0.31% 4.336.437 0.32% S04.400 0.08% 931.332 0.08% 933.732
214 |Fortal 0 Uit des art. 1 DFL (Ed) N7 4 de 1981 3.176.520 0.44% 3271816 0.39%) 679229 0,06%) 1390500 0,12% 1426.653
216 |Fortalecimiento de la calidad Educacion Técnica v Profesional
218 |Basal por Desempefio Universidades Art. 1° DFL_(Ed.) N° 4 de 1981 12.143.566| 1.69%) 16.139.823 1.92%) 22.506.083 2,09% 23.723.488 227% 29.675.300) 2,12%
300 | Semestre en el Extranjero Beca Vocacién de Profesor 721.000 0,10%| 742,630 0,00%| 467.100 0,04%| 481113 0,04% 493622| 0,04%
606 | Cursos de Idiomas para Becas Chile 772,500 0.11%, 795.674 0.09%) 176.460 0.02% 181.754 0.02% 186.480| 0.01%
802 | Fondo de Desarrollo Institucional 3.033.331 0.71% 3.206.591 0.62%) 2369.134 0.22% 2627.818 023% 183.937| 0,01%
803 | Aplicacidn Ley N”20.634 6.233.740 0.87%) 8.240.000 0,98% 11.965.366 111%) 20643228 1.82% 30873956 221%
806 |Desarrollo de las Humanidades, las Ciencias Sociales y las Artes 3242473 0.43%) 3.330.747 0.40%
307 |Convenio Marco Umiversidades Estatales 23.780.000 2.83%
212 |Int L de Univ: d 2.472.000 0.20%| 2667.600] 019%
833 | Aporte para Fomento de Investizacian 2.700.000 0.23%) 3.914.000 0.33% 7.093.764| 051%
30 ADQUISICION DE ACTIVOS FINANCIEROS 355.857.557| 49.67%| 424.150.878| 50.40%| 508.122.040| 5543%| 705.783.389| 6223% | 518.756.442( 25.02%
01 | Compra de Titulos y Valores 335.857557] 49.67% 424150878 50,40%) 308.122.040)  5543%) 705.783380) 6223% 518.736.442) 37.12%
33 TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 103.991.810| 1451%| 113.758.765| 13.,52% 15871114 1.47% 16.303.483| 1.44% 9.419.453
5 | A Otras Entidades Publicas 103.991.810)  14,51%) 113.758.763|  13.52% 15.871.114 1.47%)| 16.303.483 1L44% 0.410.453
035 | Fondo Desarrollo Institucional-Infraestrictura 6.369.920 0,89% 6.561.018 0,78% 4.086.202 038% 981.446 0,09% 1.006.964
036 | Aplicacion Letra ) Art.71 bis delaLey N° 18.581 73.250.770] 10,50%| 77.508293 9.21%) 3.648202 0.34%) 7.515.206 0.66% 483.833
401 | Fondo de Desarrollo Institucional - Infraestructura 3.026.888 0.42% 3.117.695 037% 1.381.629 0.13% 840.008 0.07%
404 |Educacion Superior Regional 3.981.072 0.56%| 708.568 0,08%| 147.099 0,01%| 151.512 0.01% 155.451] 001%
405 |Desarrollo de las Humanidades, las Ciencias Sociales y las Artes 4.863.708 0.68%) 3.009.619 0.60%)
406 |Fortalecimiento Universidades art. 1° DFL (Ed.) N° 4 de 1981 2.117.680 0.30% 2.181.210 0.26% 432819 0.04%
407 |Apoye Innovacién Educacion Superior 2125995 0.30%| 1.780.362 021%) 1023291 0,09% 103.000 0.01% 74898) 001%
408 |Fortalecimiento de la calidad Educacién Técnica v Profesional 0.00%)
409 |Basal por Desempefio Umiversidades Art. 1° DFL. (Ed.) N° 4 de 1981 6.255.777 0.87% 4.944.000 0.59% 3.131.872 0.48% 6.703.221 0.59% 7698305 033%
410 |Convenio Marco Universidades Estatales 10.300.000 1.22%
412 |Int i de Universidad 1.648.000 0.20%)
34 SERVICIO DE LA DEUDA 6.785.330| 0095%| 24.834.018| 2,95%| 41.850.967| 3,88%| 132.226.011 11,66%| 147.528.521
01 | Amortizacion Deuda Infema 3362221 0.75%| 20.400.962 242% 32.763.568 3.04%) 108.540.233 9.57% 122 407.701
02 | Amortizacién Deuda Extema 930. 0.13% 1.050.560 0.12% 4.397.034 0.41%) 8274031 0.73% 7.683.883
5 | Intereses Deuda Intema 194485 0,03% 2.806.998 033% 4465220 041% 15.132.308 1,33% 17.078.418
04 | Intereses Deuda Externa 276876 0.04% 374498 0.07%| 231136 0,02%| 277519 0.02% 357.519] 003%
07 | Deuda Flotante 1.000} 1.000} 1.000 1.000 1.000
35 SALDO FINAL DE CAJA 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000

Fuente: elaboracion propia en base a http://www.dipres.gob.cl/598/w3-propertyvalue-
2129.html
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Anexo B. Estructura de resultados financieros de las universidades chilenas empleado

para el Sistema Dupont (cifras en miles de pesos)

Aiio 2018

Resultado
D Nombre institucién Tipo de institacién li:g“:::fs Op:";sc'i"mal G. Adm 01;:::»‘1:[ R;i“g:i“ antes de | Impuestos RE;L:::“'"
impuestos
1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 5394854 |- 4819552 |- 2.828.816 |- 2253514 |- 743.936 |- 2.997.450 - |- 2997450
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada 33.474355 |- 21.520407 |- 10.296.690 1.657.258 |- 724482 932.776 - 932.776
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 69.916.214 |- 26964348 |- 37289433 5662433 |- 3.140.126 2522307 - 2522307
4 |Universidad Central de Chile ‘niversidad Privada 39.279.380 |- 14.586.005 |- 22.774.356 1.919.019 77.732 1.996.751 |- 60.586 1.936.165
7 |Universidad Bolivariana ‘niversidad Privada 7480975 |- 3.041.448 |- 3.155.806 1283721 |- 509.091 774.630 - 774.630
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 15665983 |- 8890646 |- 5817.067 958270 |- 934980 23.290 - 23290
10 |Universidad Mayor ‘niversidad Privada 90.964.277 |- 58391303 |- 28944664 3.628.310 |- 2.261.595 1.366.715 - 1.366.715
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano ‘niversidad Privada 8.101.682 |- 6.870.902 |- 1.794.213 |- 563433 130,939 - 432.494 - |- 432494
13 |Universidad Santo Tomas Universidad Privada 85.233.355 |- 47.325.301 |- 34.387.238 3.520.816 |- 1.928.480 1.592.336 - 1.592.336
16 |Universidad La Republica Universidad Privada 9.586.233 |- 5163316 |- 3571738 851.179 |- 697271 153.908 - 153.908
17 |Universidad Internacional SEK. Universidad Privada 10.916.387 |- 6.092919 |- 5.137.750 |- 314.282 143434 |- 170.848 - - 170.848
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 59.665.269 |- 44.898.430 |- 19.675.222 |- 4908383 - 108.705 |- 5.017.088 - |- 5.017.088
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 194.629.749 |-159.340.054 |- 24388.547 | 10.901.148 | 14.851.381 | 25.752.529 - 25.752.529
22 |Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 27.470.893 |- 17.226861 |- 8929656 1314376 |- 263.168 1.051.208 - 32998 1.018.210
23 |Universidad Adolfo Ibatiez Universidad Privada 73.638.100 |- 51490425 |- 18398559 3.749.116 863.822 4.612.938 - 4612938
26 |Universidad de Artes, Ciencias v Comunicacién (UNIACC) |Universidad Privada 11.821.880 |- 2.443.003 |- 9.049.664 329213 |- 169.739 159.474 - 159474
31 |Universidad Auténoma de Chile Universidad Privada 79.733.602 |- 44393295 |- 26524905 8.815.402 2045819 | 10.861.221 - 10.861.221
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 109.071.200 |- 97.029.632 |- 17.213.008 |- 5.171.440 |- 5.974.152 [-11.145.592 180.268 |-10.965.324
38 |Universidad Adventista de Chile 6.539.646 |- 2.652.605 |- 3.689.209 197.832 |- 103.224 94.608 - 94.608
39 |Universidad San Sebastidn 124.908.364 |- 76.346.342 |- 36.010.248 | 12.551.774 |- 4.633.374 | 7.918.400 |- 440 7.917.960
42 |Universidad Catdlica Cardenal Sitva Henriquez Universidad Privada 21234419 |- 20445050 - 789.369 111.370 900.739 - 900.739
45 |Universidad del Desarrollo ‘niversidad Privada 96.681.108 - - 87437571 9.243.537 |- 2.137.387 7.106.150 - 7.106.150
46 |Universidad de Aconcagua ‘niversidad Privada 11.910.071 |- 4.556.245 |- 7958385 |- 604.559 [- 332844 |- 937.403 - |- 937403
48 |Universidad Los Leones Universidad Privada 2.763.880 |- 334755 |- 1742946 686.179 |- 9.583 676.596 - 676.596
50 |Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada 19.087.734 |- 12258443 |- 5222796 1.606.495 [- 199584 1.406.911 - 1.406.911
54 |Universidad Tecnologica de Chile INACAP Universidad Privada 72.256.813 |- 25.656.579 |- 48.191.214 |- 1.590.980 272784 |- 1.318.196 |- 26.256 |- 1344452
68 |Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 5.064.986 |- 1.699.919 |- 2.540.974 824.093 |- 80.431 743.662 - 743.662
69 |Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 28.827.887 |- 25979082 |- 2328225 520580 - 123242 397.338 - 397.338
70 |Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 448.286.501 |-350.691.014 |-100.682.611 |- 3.087.124 7.600.645 4.513.521 - 4513521
71 |Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch | 100.869.882 |- 62.522.804 |- 34.846.606 3.500.472 2472324 5.972.796 |- 9672 5.963.124
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 72.062.799 |- 34.641.732 |- 35.527.464 1.893.603 |- 1.237.748 655.855 - 655.855
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch 59.231.408 |- 38.978.150 |- 19545052 708.206 3.366.363 4.074.569 - 4.074.569
74 |Universidad de La Serena 25.145.118 |- 9.750304 |- 13.284.882 2.109.932 |- 1.507.536 602.396 - 602.396
75 |Universidad del Bio-Bio 41.267.766 |- 36.977.449 |- 9.830.741 |- 5540424 | 6.751.223 1.210.799 - 7.599 1.203.200
76 |Universidad de La Frontera 62.607.798 |- 28.209.990 |- 39.758.839 |- 5361.031 6.463.982 1.102.951 - 1.102.951
77 |Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 19.644.145 |- 17914394 |- 2.828.126 |- 1.098375 [- 579.708 |- 1.678.083 - - 1.678.083
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 67.872.704 |- 53.641.496 |- 11.868.616 2.362.592 117.230 2.479.822 - 2479822
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 20.111.180 |- 18.925.728 |- 4.209.463 |- 3.024.011 254.109 |- 2.769.902 - |- 2.769.902
80 |Universidad de Tarapacd Universidad Estatal Cruch 43.007.847 |- 27.816.376 |- 12.983.194 2.208.277 1.735.605 3.943.882 - 3.943.882
81 |Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 36.443.836 |- 15259384 |- 22581.137 |- 1.396.685 |- 2.888.810 (- 4.285495 - - 4285495
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 24.012.195 |- 12.966.083 |- 10964474 81.638 8.743 90.381 - 90.381
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 30.561.459 |- 13.936.563 |- 16.051.816 573.080 |- 71.031 502.049 24435 526.484
84 |Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 35.619.302 |- 29412205 |- 5520710 686.387 214.408 900.795 - 900.795
85 |Universidad Tecnoldgica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 30.159.182 |- 30.044.037 |- 3423645 |- 3308500 4.678.786 1.370.286 |- 2.080 1.368.206
86 |Pontificia Universidad Catolica de Chile Universidad Privada Cruch | 458.270.815 |-397.623.646 |- 51.100.074 9.547.095 |- 635.066 8.912.029 |- 996.907 7.915.122
87 |Universidad de Concepcién Universidad Privada Cruch | 258.952.608 |-165.997.698 |- 60.247.251 | 32.707.659 |-13.211.430 | 19.496.220 |- 249.964 | 19.246.265
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch | 90.134.315 |- 56.282.338 |- 38243695 |- 4391718 3.099.743 |- 1.291.975 - 39909 |- 1.331.884
89 |Pontificia Universidad Catolica de Valparaiso niversidad Privada Cruch | 105.014.213 |- 70.026.598 |- 26.945.373 8.042.242 300.872 8.343.114 - 8343114
90 |Universidad Austral de Chile ‘niversidad Privada Cruch | 90.965.480 |- 62.499.223 |- 26.005.967 | 2.460.290 |- 900.035 1.560.255 |- 20.180 1.540.075
91 |Universidad Catélica del Norte Universidad Privada Cruch [ 44.990.914 |- 36.416.151 |- 20.318.508 |-11.743.745 | 12.692.293 948.548 - 948.548
92 |Universidad Catdlica del Maule Universidad Privada Cruch | 35.906.824 |- 30.618.339 - 5.288.485 |- 2.707.506 2.580.979 - 2.580.979
93 |Universidad Catdlica de la Santisima Concepcién Universidad Privada Cruch | 34.962.056 |- 24246455 |- 14426783 |- 3.711.182 7.059.235 3.348.053 - 3.348.053
94 |Universidad Catélica de Temuco Universidad Privada Cruch | 41.530.940 |- 29.135.584 |- 5225186 | 7.170.170 |- 1.272.443 | 5.897.727 - 5.897.727
651 |Universidad Chileno Britdnica de Cultura Universidad Privada 1.410.627 |- 477.567 |- 898.610 34.450 3.388 37.838 |- 982 36.856
L . , . . ~
Fuente: elaboracion propia en base a estados financieros auditados de cada afio de las

universidades chilenas.
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Afio 2017

Resultado
D Nombre institucion Tipo de institucion Iug.resf]s Cus'iu G. Adm Result.miu Re_sultmiu antes de |Impuestos Res_ultndu
ordinarios |Operacional Operacional| No Op. . Neto
impuestos

1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 5.196.825 |- 4.820.801 [- 2.349.365 |- 1.973.341 69.961 - 1.903.380 - |- 1.803.380
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada 31.610.197 |- 20.668.126 |- 9.907.583 1.034.488 |- 617.957 416.531 - 416.531
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 66.313.838 |- 26.151.870 |-35.667.059 4.494.909 |- 3.105.237 1.389.672 - 1.389.672
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 37.363.930 |- 14.395.777 |-21.711.935 1.256.218 220350 1.476.568 |- 36.77% 1.435.790
7 |Universidad Bolivarizna Universidad Privada 6.822.874 |- 2.983.121 |- 2.750.691 1.089.062 |- 149.20% 939.853 - 939.833
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 14.884 430 |- 9.750.508 |- 6.118.734 |- 984792 755741 |- 228051 - |- 229051
10 |Universidad Mavor Universidad Privada 91.095.984 |- 54.844.237 |-30.217.957 6.033.790 |- 3.786.714 2.247.076 - 2.247.076
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 7.726.241 |- 5.650.454 |- 2.101.168 |- 25.381 171.622 146.241 - 146.241
13 |Universidad Santo Tomds Universidad Privada 84.134.919 |- 46.234.300 |-35.358.239 2.542.380 |- 1.114.110 1.428.270 14.572 1.442.842
16 |Universidad La Republica Universidad Privada 8.624.921 |- 4.643.292 (- 3.475.557 506.072 |- 539443 |- 33371 - - 33371
17 |Universidad Internacional SEK Universidad Privada 10.210.235 |- 6.770.084 |- 3.494.484 |- 54.333 209.99% 155.666 - 155.606
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 54.607.048 |- 44.783.122 |-19.706.759 |- 9.882.833 | 5408580 |- 4474253 - |- 4474283
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 187.165.884 |- 154.692.619 |-27.720.056 4.753.209 | 16.965.941 | 21.718.150 - 21.719.150
22 |Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 26.900.382 |- 16.666.541 |- 9.305.372 928.469 |- 160.403 768.066 |-  30.331 737.735
23 |Universidad Adolfo Ibafiez Universidad Privada 68.866.399 |- 49.932.204 [-17.825.082 1.009.113 184339 1.193.452 - 1.193.452
26 |Universidad de Artes. Ciencias y Comunicacion (UNIACC) |Universidad Privada 10.072.070 |- 2.015.438 |- 7.870.683 185947 |- 126.356 38.591 - 59.391
31 |Universidad Autonoma de Chile Universidad Privada 72.748.417 |- 40.467.457 |-26.599.642 5.681.318 | 3.475.308 9.156.626 - 9.156.626
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 85.487.516 |- 88.734.166 [-14.672.650 |- 17.919.300 | 4.593.975 |- 13.325.325 210.085 |- 13.115.230
38 (Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 5462.571 |- 2.430.838 |- 3.339.936 |- 308.203 360.9%0 52.787 - 52.787
39 |Universidad San Sebastian Universidad Privada 116.591.198 |- 72.424.505 [-31.500.497 | 12.666.196 |- 5.108.575 7.557.621 7.686 7.565.307
42 |Universidad Catélica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada 20.014.671 |- 13.133.683 |- 6.284.399 596.589 88.270 684859 - 684859
45 |Universidad del Desarrollo Universidad Privada 85.152.387 |- 49.187.384 |-33.266.014 6.698.989 |- 1.779.598 4.919.351 - 4.919.351
46 |Universidad de Aconcagua Universidad Privada 15.961.755 |- 6.129.842 |-15.087.267 |- 5255354 | 6.078.539 §23.185 - 823.185
48 |Universidad Los Leones Universidad Privada 4.052.499 [- 1.062.804 |- 954870 2.034.825 |- §.478 2.026.347 - 2.026.347
50 [Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada 15742702 |- 9.912.215 |- 1.025.127 4.805.360 |- 3.671.026 1.134.334 - 1.134.334
54 |Universidad Tecnologica de Chile INACAP Universidad Privada 71.757.718 |- 22.355.028 |-36.086.815 | 13.315.875 | 1.225375| 14.541.250 - 14.541.250
68 |Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 4.363.577 |- 1.548.521 |- 2.026.612 T88.444 |- 54927 733.517 |- 159 733.358
69 |Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 27455377 |- 24.241.435 |- 2.492.165 721777 |- 128349 593.428 - 593.428
70 |Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 420.626.972 |-331.481.302 |-91.868.103 |- 2.722.433 | 9.713.508 6.991.075 6.991.075
71 |Universidad de Santiago de Chile ‘Universidad Estatal Cruch 92.068.309 |- 56.001.782 |-32.067.151 3.999376 | 3.011.638 7.011.014 |- 2.665 7.008.34%
72 (Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 67.177.667 |- 33.737.437 |-31.306.696 2.133.534 |- 1425498 708.036 - 708.036
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch 52.009.957 |- 27.676.164 |-26.359.919 |- 2.026.126 | 3.179.043 1.152.917 - 1.152.917
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch 26.300.099 |- 10.270.213 [-15.356.089 673.797 |- 920943 |- 247.146 - - 247.146
75 [Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 39.385.417 |- 35405.090 |- 8.525.877 |- 4545550 | 5.907.826 1.362.276 |- 9.077 1.353.189
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 60.360.726 |- 27.739.752 |-36.881.160 |- 4.260.186 | 5.307.330 1.047.144 |- 25782 1.021.362
77 |Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 21.558.676 |- 18.465.377 |- 3.628.708 |- 535409 |- 587827 |- 1.123.236 6202 |- 1.117.034
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 63.959.640 |- 48.718.850 |- 12.068.089 3.172.701 |- 145551 3.027.150 - 3.027.150
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 19.482.132 |- 15.479.139 |- 5.331.865 |- 1.328.872 | 1375474 46.602 - 46.602
80 |Universidad de Tarapaca Universidad Estatal Cruch 40995989 |- 26.545.196 |-12.738.638 1.712.155 1.556.211 3.268.366 - 3.268.366
81 (Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 35711110 |- 15483.844 |-21.282.975 |- 1.055.709 |- 985720 |- 2.041.429 - |- 2041429
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch | 21.093.182 |- 12.150.542 |- 9.479.507 |- 336.867 |- 128.846 [-  6635.713 - |- 663713
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 27.770.368 |- 13.578.116 |-15.637.091 |- 1444839 |- 688.120 [- 2.132.959 |- 7.866 |- 2.140.825
84 (Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 32.666.030 |- 27.258.835 |- 4.795.131 612.064 465.235 1.077.299 - 1.077.29%9
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch | 29.899.222 |- 28.376.390 |- 75.106 1.447.726 837.875 2.285.601 3.033

86 |Pontificia Universidad Catélica de Chile Universidad Privada Cruch -430.521.905 |-55.005.006 | 25296569 |-12.203.207 13.093.362 |- 833928

87 |Universidad de Concepcién Universidad Privada Cruch | 255.009.019 |-162.203.780 |-58.623.071 | 34.182.168 |-13.318.131 | 20.864.037 92.673

88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch | 86.396.573 |- 32.971.777 [-34.073.248 |- 648.452 | 1.668.377 1.019.925 |- 67.837

89 | Pontificia Universidad Catolica de Valparaiso Universidad Privada Cruch | 101.341.915 |- 66.388.170 [-22.716.268 | 12.237.477 | 1.601.976 | 13.839.453 - 13.839.453
90 (Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch | 84.519.365 |- 55.385.808 |-30.518.956 |- 1.385.3%9 |- 539.715 - 1925114 |- 37926 |- 1.963.040
91 |Universidad Catélica del Norte Universidad Privada Cruch |  58.304.871 |- 36.020.398 (-20.776.093 1.508.380 |- 563.846 944.534 - 944.534
92 |Universidad Catélica del Maule Universidad Privada Cruch | 33.262.480 |- 19.706.362 |- 8.796.153 4.759.965 |- 2.352.127 2.407.838 - 2.407.838
93 |Universidad Catélica de la Santisima Concepcidn Universidad Privada Cruch | 32.822.673 |- 22.445.196 |-12.370.752 |- 1993275 | 6.072.88% 4.079.614 - 4.079.614
94 |Universidad Catélica de Temuco Universidad Privada Cruch | 39.507.872 |- 27.395.451 |- 5.302.957 6.809.464 |- 1.190.252 5.619.212 5.619.212
651 |Universidad Chileno Britanica de Cultura Universidad Privada 1.327.757 |- 590.431 §50.216 |- 112.890 2.926 |- 109.964 |- 982 |- 110.946

Fuente: elaboracién propia en base a estados financieros auditados

universidades chilenas.

de cada afio de las
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Afio 2016

Resultado
D Nombre institucién Tipo de institucién Ing.res?s Cnst.n G. Adm Result-arln Reﬁsultarln antes de (Impuestos Resyltadn
ordinarios | Operacional Operacional| No Op. . Neto
impuestos

1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 2.665.967 |- 3507913 |- 2239482 |- 3.081.428 $8.162 |- 2.993.266 2.993.266
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada 30.502.215 |- 19732377 |- 10.815.645 |- 45.807 |- 783518 |- 829325 829325
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 63.207.320 |- 25.458.846 |- 32.480.633 5.327.819 |- 4.240.552 1.081.267 1.081.267
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 35.241.970 |- 13.305.832 |- 20.746.160 1.189.978 735442 1.925.420 - 118310 1.807.110
7 (Ui sidad Bolivariana Universidad Privada 6201.120 |- 3187581 |- 2318145 695.354 612.177 1.307.571 1.307.571
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 16.123.031 |- 10.418.706 |- 6.441.305 |- 736.980 497320 |- 239.660 239.660
10 |Universidad Mayor Universidad Privada 8%.500.561 |- 50.588.707 |- 31.371.634 7.540.220 |- 5.522.886 2.017.334 2.017.334
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 7.505.120 |- 5355500 - 1.564.3%0 585230 |- 1.719.948 |- 1.134.718 1.134.718
13 |Universidad Santo Tomds Universidad Privada 81.177.848 |- 43.985.019 |- 34.833.753 2.359.076 |- 498.403 1.860.671 |- 38.006 1.822.665
16 |Universidad La Republica Universidad Privada 8.698.905 |- 4343879 |- 3.632.942 722.084 |- §55.240 |- 133.136 133.156
17 |Universidad Internacional SEK Universidad Privada 10.528.704 |- 6.184.942 |- 4406314 |- 62.552 141.587 79.035 79.035
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 47.639.591 |- 44.171.836 |- 18.752.094 |- 15.284.939 6.706.574 |- §.578.365 §.578.365
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 178.637.451 |-151.764.317 |- 24.172.296 2.700.838 19.927.765 22.628.603 22.628.603
22 Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 25451979 |- 16.671.378 |- 9231350 |- 450.749 |- 124.793 |- 575542 - 27.980 |- 603.522
23 |U sidad Adolfo Tbafiez Universidad Privada 67239316 |- 40.603.809 |- 24.055.008 2580499 691650 3.272.18% 3.272.189
26 (Universidad de Artes, Ciencias y Comunicacion (UNIACC) |Universidad Privada 9771.773 |- 1811221 - B8.368.794 |- 508.242 |- 456.956 |- 965198 965.198
31 |Universidad Autonoma de Chile Universidad Privada 66.513.483 |- 37.968.656 |- 24.939.028 3.605.799 2.711.302 6.317.101 6.317.101
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 73.697.821 |- 78.103.987 |- 13.760.057 |- 18.166.223 |- 360.512 |- 18.526.735 336.659 |- 18.150.076
38 |Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 5.138.563 |- 2.100.076 (- 3.286.603 - 228.116 340158 112.042 112.042
39 |Universidad San Sebastian Universidad Privada 109.115.216 |- 68.644.320 |- 29.763.143 10.707.753 |- 4.175.854 6.531.899 |- 14.611 6.517.288
42 |Universidad Catolica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada 18.040.029 |- 12.165.527 |- 5.799.727 74.775 220.073 294848 294348
45 |Universidad del Desarroflo Universidad Privada 84.747228 - |- 78.824.846 5922382 |- 3476422 2.445 960 2445960
46 (Universidad de Aconcagua Universidad Privada 16.626.937 |- 6.493.406 |- 7.681.8%1 2.451.640 |- 650,010 1.801.630 1.801.630
48 Universidad Los Leones Universidad Privada 3145572 |- 1169931 |- 833.025 1.142.616 |- 12.6%0 1.129.926 1.125.926
50 |Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada 13.158.793 |- 8.067.318 |- 3.568.828 1.522.647 |- 170488 1.352.159 1.352.159
54 |Universidad Tecnologica de Chile INACAP Universidad Privada 67.356.162 |- 68.133.190 |-100.556.727 |-101.133.735 | 109.254.617 8.120.862 $.120.862
68 |Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 3.503.119 |- 1.448.567 - 1.654.274 400.278 |- §5.993 314285 |- 250 314.033
69 |Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 24.464.668 |- 21.154.586 |- 2.816.173 493.909 |- 230476 263.433 263.433
70 |Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 395.609.572 |-310.850.578 |- 95.263.024 |- 10.504.030 8.727.548 |- 1776482 1.776.482
71 |Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch 95.098.785 |- 57.306.602 |- 30.165.871 7.626.312 510.758 §.137.070 910.514 9.047.584
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 63.672.517 |- 33.196.296 |- 29.201.137 1.275.084 |- 929536 345548 345548
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch 49.162.598 |- 34.000.559 |- 21.230.764 |- 6.068.725 7.672.827 1.604.102 1.604.102
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch 26.504.013 |- 12.331.960 |- 13.662.095 509.958 |- 10.995 498 963 498.963
75 |Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 35.797.870 |- 32.775.835 |- 7922461 |- 4.500.426 5.339.927 438501 |- 5.287 434.214
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 57.106.646 |- 26.467.664 |- 33.108.112 |- 2.469.130 5.623.440 3154310 |- 21.983 3.132.327
77 |Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 21.280.332 |- 15.625.662 |- 3.113.334 2.541.286 |- 432611 2.108.675 2.108.675
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 58.552.373 |- 44.791.714 |- 10.672.639 3.088.020 191.464 3.279.484 3.279.484
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 19225279 |- 14278831 [- 4434989 511.459 1.868.610 2.380.069 2.380.069
80 |Universidad de Tarapacd Universidad Estatal Cruch 38.650.997 |- 24.895.191 |- 14.006.954 |- 251,148 1.586.749 1.335.601 1.335.601
81 |Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 33928704 |- 13.064.803 |- 19.396.546 1.467.355 |- 661939 805416 805.416
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 19287.762 |- 11.137.359 |- 8388423 |-  238.020 353952 115932 115932
83 |Us sidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 26.967.573 |- 14.017.968 |- 16.468.870 - 3.519.271 |- 461371 |- 3.980.642 |- 13369 [ 3.994.011
84 |Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 31.398.520 |- 26.294.894 |- 4.482.926 620.700 410.367 1.031.267 1.031.267
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 28.752.106 |- 24.003.143 |- 58.326 4.690.637 |- 1479942 3.210.695 |- 2350 3.208.345
86 |Pontificia Universidad Catolica de Chile Universidad Privada Cruch | 476.796.475 |-411.008.205 |- 55.895.686 9.892.584 1.207.475 11.100.05% 960.608 12.060.667
87 |Universidad de Concepeion Universidad Privada Cruch | 239.468.450 |-157.094.972 |- 55.911.079 | 26.462.399 |- 15.618.073 10.844.326 |- 67.333 10.776.973
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch |  88.928.662 |- 49.831.040 |- 35.766.385 3.331.237 1.425.547 4.756.784 |- 8.153 4.748.631
89 |Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch | 92.577.761 |- 65.206.030 |- 22.303.541 5.068.1%0 |- 21.708 5.046.482 5.046.482
90 |Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch | 78.722.168 |- 52.184.629 |- 23.247.377 3250162 |- 1.624.966 1.665.196 |- 4.925 1.660.271
91 |Universidad Catolica del Norte Universidad Privada Cruch | 45.271.869 |- 35.057.047 |- 22.562.066 |- 12.347.244 | 13.636.598 1.289.354 1.285.354
92 |Universidad Catélica del Maule Universidad Privada Cruch | 29.575.231 |- 17.579.039 |- 7.645.861 4350311 |- 2.146.750 2.203.561 2.203.561
93 |Universidad Catolica de la Santisima Concepcion Universidad Privada Cruch | 30.518.889 |- 20.774.196 |- 10.990.376 |- 1.245.683 4.482.817 3.237.134 3.237.134
94 |Universidad Catolica de Temuco Universidad Privada Cruch | 34.856.067 |- 25.331.312 -  4.942.306 4.382.449 |- 1282210 3.300.23% 3.300.239

651 |Universidad Chileno Britanica de Culmra Universidad Privada 1.184.393 |- 522.309 |- 884.731 |- 222.647 25487 |- 197.160 |- 1.195 |- 198.355

Fuente: elaboracion propia en base a estados financieros auditados de cada afio de las

universidades chilenas.
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Afio 2015

Resultado
D Nombre institucion Tipo de institucién Ing.resfjs Cnslfn G. Adm Result.arln Reﬁsultarln antes de |Impuestos Res}l Itado
ordinarios |Operacional Operacional| No Op. . Neto
impuestos
1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 3.628.649 |- 3.746.69% |- 2.670.766 |- 2.788.815 - 3.810.463 |- 6.599.278 - 6.599.278
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada 27.563.918 |- 18.100.415 |- 8.688.763 774740 |- 879.449 |- 104.709 - 104.70%
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 60.036.774 |- 25.947.110 |-30.800.206 3.289.458 |- 3.581.649 |- 292.191 - 29213
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 35.398.303 |- 13.250.511 |-20.389.846 1.757.946 |- 419.697 1.338.249 |- 78.744 1.259.505
7 |Universidad Bolivariana Universidad Privada 6.876.193 |- 3165322 |- 1.793.324 1.917.547 |- 873347 1.044.200 1.044.200
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 15.581.054 [- 10.424.264 |- 5.996.283 |- 839493 552735 |- 286.758 - 286.738
10 |Universidad Mayor Universidad Privada 100.340.768 |- 66.933.877 |-25.805.460 7.601.431 6.522 444 1.078.987 1.078.987
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 7.751.821 |- 5.135.818 |- 1.522.769 1.093.234 |- 1.047.368 45.866 45.866
13 |Universidad Santo Tomds Universidad Privada 75.373.700 |- 40.877.419 |-33.244.473 1.251.808 |- 561.322 G90.486 |- 15.952 674.534
16 |Universidad La Republica Universidad Privada $.440.647 |- 4.195.380 |- 2.946.230 1.289.037 |- 758.808 540.229 540.229
17 |Universidad Internacional SEK Universidad Privada 9.611.466 |- 5.035.983 |- 4.972.999 |- 397.516 |- 207.220 |- 604.736 - 604.736
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 50.684.722 |- 42.907.873 |-17.266.340 |- 9.489.491 5.970.165 |- 3.519.326 - 3519326
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 167.904.239 |- 141.365.433 |-24.281.495 2257311 13.569.747 | 15.827.058 15.827.058
22 Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 22.852.870 |- 14.971.299 |- 8.898.529 |- 1.016.938 |- 7 1.017.728 |- 10.034 |- 1.027.763
23 |Us sidad Adolfo Thifiez Universidad Privada G6.883.154 |- 42.285.551 |-21.143.030 3.454.573 6.517 3.461.090 3.461.080
26 (Universidad de Artes, Ciencias y Comunicacion (UNIACC) |Universidad Privada 8.950.136 |- 1.845.163 |- 8.174.440 |- 1.069.467 [- 715314 [- 1.784.781 - 1.784.781
31 |Universidad Auténoma de Chile Universidad Privada 59.840.668 |- 33.858.891 |-21.517.068 4.464.709 1.286.209 5.750.918 5.750.918
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 56.908.290 |- 65.445.180 |-12.605.844 |- 21.142.734 3.456.568 |- 17.686.166 |- 2.128.220 |- 19.814.380
38 |Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 4.609.396 [- 1.951.951 |- 2.851.980 |- 194.535 290.387 95.852 95.852
39 |Universidad San Sebastian Universidad Privada 103.092.377 |- 61.159.426 |-28.766.077 | 13.166.874 - 6.746.262 6.420.612 3453 6.424.065
42 |Universidad Catolica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada 16.807.711 |- 16.347.339% - 460.372 169.065 629.437 629437
45 |Universidad del Desarrollo Universidad Privada 81.631.984 |- 44.497.841 |-30.406.45% 6.727.684 |- 4.117.538 2.610.146 2.610.146
46 (Universidad de Aconcagua Universidad Privada 15.033.03% - 5.074.702 |- 9.880.798 77.539 |- 629.729 |- 552.150 - 552.190
48 Universidad Los Leones Universidad Privada 3339959 |- 1944492 |- 239354 1.156.113 |- 3373 1.152.740 1.152.740
50 |Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada 10540239 - 6.859.540 |- 2.707.146 973533 |- 206.706 766.847 766.847
54 |Universidad Tecnologica de Chile INACAP Universidad Privada 67.579.271 |- 63.935.044 |-95.784.695 |- 92.140.468 | 107.843.118 | 15.702.650 15.702.650
68 |Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 2.277.594 [ 1.370.041 |- 612341 295212 |- 33.660 261.552 |- 17 261.535
69 |Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 22.253.238 |- 19.378.063 |- 1.702.959 1172216 |- 585548 586.268 586.268
70 |Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 374.231.789 |-280.062.784 |-89.520.992 |- 4.351.987 | 10.567.569 6.215.582 6.215.582
71 |Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch 70.592.434 |- 42.497.183 |-24.930.87% 3.164.372 3.915.662 7.080.034 |- 202.101 6.877.933
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 60.393.770 |- 31.052.219 |-28.005.027 1.336.524 |- 1.063.129 273.395 273395
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch | 41.920.116 |- 28.962.026 |-20.020.718 |- 7.062.628 7.702.241 639.613 639.613
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch | 20.947.813 |- 8.692.442 |-12.306.998 |- 51.627 225256 173.629 173.62%
75 |Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 33.829.440 |- 30.207.857 |- 7.826.837 |- 4.205.254 4281459 76.205 |- 5466 70.739
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 61.887.293 |- 31.996.857 |-30.912.951 |- 1.022.515 3.241.437 2218922 |- 10.567 2.208.355
77 |Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 18.932.917 [- 15.527.305 |- 3.264.435 141177 |- 3543635 |- 402458 30.958 |- 371.500
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 53.850.169 |- 40.197.349 |-10.594.740 3.058.080 |- 455711 2.602.369 |- 3.622 2.598.747
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 16.072.752 |- 11.295.858 |- 2.834.596 1.942.298 1.515.716 3.458.014 3.458.014
80 |Universidad de Tarapaca Universidad Estatal Cruch 36.124.280 |- 24.090.646 |-12.223.554 |- 189.920 1.237.768 1.047.848 1.047.848
81 |Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 30.630.716 |- 11.743.019 |-16.981.967 1805730 |- 201.975 1.703.755 1.703.755
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 16.979.515 |- 10.119.439 |- 7.616.931 |- 756.855 832.906 76.051 76.051
83 |Us sidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch | 28.428.409 |- 12.542.890 |-16.217.230 |- 331711 274.474 |- 606.185 |- 16.524 |- 622.709
84 |Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch | 26.663.933 |- 22.287.587 |- 4.021.084 355262 |- 129.554 225.708 225.708
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch | 26.893.410 |- 21.632.799 |- 2.580.059 2.680.352 2.060.423 4.740.975 |- 375 4.740.600
86 |Pontificia Universidad Catolica de Chile Universidad Privada Cruch | 462.163.725 |-400.557.288 |-49.611.776 | 11.994.661 2.828.93% 9.165.722 879216 | 10.044.938
87 |Universidad de Concepcion Universidad Privada Cruch | 225.112.439 |-149.690.102 |-56.818.956 | 18.603.381 |- 16.876.644 1.726.737 |- 11.014 1.715.723
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch | 81.403.610 |- 45.350.865 |-29.332.416 6.720.329 |- 3.437.136 3.283.193 3.283.193
89 |Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch | 93.483.238 |- 70.795.582 |-19.633.798 3.053.858 72354 3.126.212 3126212
90 |Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch | 70.412.661 |- 46.846.259 |-20.871.906 2.694.496 - 1538982 1.155.514 35.106 1.180.620
91 |Universidad Catolica del Norte Universidad Privada Cruch | 54.136.433 |- 33.729.979 |-22.299317 |- 1.892.863 2.017.396 124.733 124.733
92 |Universidad Catolica del Maule Universidad Privada Cruch | 27.652.435 |- 23.379.430 - 4273.005 [- 2.137.775 2.135.230 2135230
93 |Universidad Catélica de la Santisima Concepcion Universidad Privada Cruch | 26.743.207 |- 18.081.020 |- 9.441.526 |- 779.339 3.254.037 2.474.698 2.474.698
94 |Universidad Catélica de Temuco Universidad Privada Cruch |  30.387.766 |- 23.615.876 |- 4.354.890 2.417.000 |- 1.624.651 792.309 792.309
651 |Universidad Chileno Britanica de Cultura Universidad Privada 1.120.841 |- 534.459 |- 915.234 |- 328.852 |- 7.092 |- 335.944 |- 1.260 |- 337.204

Fuente: elaboracion propia en base a estados financieros auditados de cada afio de las

universidades chilenas.
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Afio 2014

Resultado
Nombre institucion Tipo de institucion I[lg.l’ESf]S Cust.u G. Adm Result-ndu REﬁsultndu antes de |Impuestos Resjlltndu
ordinarios | Operacional Operacional| No Op. . Neto
impuestos

Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 5210798 |- 5.723.623 |- 2.323.483 |- 2.836.308 |- 361.189 |- 3.197.497 - 3.197.497
Universidad Finis Terrae Universidad Privada 24460255 |- 16.086.813 .621.005 1.752.437 |- 941.033 811.404 811.404
Universidad Diego Portales Universidad Privada 57.357.077 |- 24.861.413 (-30.355.527 2140137 |- 3.328.03% |- 1.187.502 - 1.187.502
Universidad Central de Chile Universidad Privada 33234309 |- 13.225.570 (-20.576.050 |- 367311 |- 431,348 |- 998.659 |- 27496 |- 1.026.155
Universidad Bolivariana Universidad Privada 6.695.573 |- 3.097.404 |- 1.665.269 1.932.900 |- 1.349.095 583.805 583.805
Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 15.717.690 |- 11.159.159 |- 7.373.251 |- 2.814.720 2.184.406 |- 630314 - 630314
Universidad Mayor Universidad Privada 93.191.910 |- 63.945.126 (-22.085.470 7161314 |- 6335411 825903 825903
Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 7.089.161 |- 3.742.379 |- 3.916.86 |- 570.083 203.106 |- 366.977 - 366.977
Universidad Santo Tomds Universidad Privada 70963117 |- 39.061.936 [-31.259.195 641.986 |- 423.760 218226 |- 2584 215.642
Umniversidad La Republica Universidad Privada 7087436 |- 4.244.071 |- 2.143.914 699.451 |- 9.633 689.818 689.818
Universidad Internacional SEK Universidad Privada 0432266 |- 4.842.996 |- 4.731.225 |- 141.955 |- 67.627 |- 209.582 - 209.582
Universidad de Las Américas Universidad Privada 59.102.745 |- 42377917 [-22.380.186 |- 5.655.338 5.845.397 190.039 190.039
Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 156.435.816 |-128.470.950 |-23.631.374 4.333.492 | 14.114.674 18.448.166 18.448.166
Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 20.708.320 |- 12.517.759 |- 8.070.713 119.848 |- 103.121 16.727 |- 1.832 14.795
Universidad Adolfo Thafiez Universidad Privada 61.716.370 |- 38.974.626 (-19.214.676 3.527.068 |- 37240 3.489.828 3.489.828
Universidad de Artes, Clencias v Comunicacion (UNIACC) |Universidad Privada 8.257.561 |- 2.394.454 |- 7.124.576 |- 1.261.469 |- 493988 |- 1.735.457 - 1.755.457
Universidad Auténoma de Chile Universidad Privada 55.632.860 |- 29.731.300 (-19.718.12% 6.183.431 704683 6.888.114 6.888.114
Umniversidad de Los Andes Universidad Privada 43.159.482 |- 45.767.714 |-15.778.835 |- 18.387.067 | 10.030.005 |- 8.357.062 [ 1.093.171 |- 7.263.891
Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 3921393 |- 1.785.868 |- 2.386.088 |- 254,563 709809 455246 455.246
Universidad San Sebastian Universidad Privada 91.337.108 |- 53.170.718 (-23.557.574 14.608.816 |- 8.4%0.224 6.118.592 22412 6.141.004
Universidad Catolica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada 14.466.974 |- 14.272.010 - 194.964 151.220 346.184 346.184
Universidad del Desarrolle Universidad Privada 74.549.906 - |-66.818.353 T.731.553 |- 7230648 500.805 - 416.196 84.709
Universidad de Aconcagua Universidad Privada 14207227 |- 4.827.83%9 |- 7.862.042 1.517.346 |- 605206 912.140 912.140
Universidad Los Leones Universidad Privada 3484153 |- 1.223.075 |- 1.391.497 $69.581 |- 885 868.696 868.696
Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada 9129556 |- 6.098.481 |- 2.631.990 399.085 |- 211.849 187.236 187.236
Universidad Tecnologica de Chile INACAP Universidad Privada 64.330.661 |- 54.974.028 (-86.598.110 |- 77.241.477 | 106.722.293 [ 29.430.816 25.430.8106
Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 24590119 |- 1219174 |- 1.059.710 211.235 |- 13283 197.952 197.952
Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 19.350.064 |- 17.706.559 |- 1.854.810 |- 211.305 |- 211308 |- 422613 - 422,613
Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 357.325.846 |-264.895.254 |-88.868.439 3.562.153 | 10.981.423 14.543.576 14.543.576
Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch T7.110.172 |- 43.702.245 (-23.698.738 9.709.18% 6.527.592 | 16.236.781 |- 492369 | 15.744.412
Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 53.852.622 |- 28.387.616 (-24.175.951 1.289.055 83.790 1.372.845 1.372.845
Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch 38.193.169 |- 27.715.704 [-17.934.066 |- 7.456.601 §.973.050 1.516.449 |- 47543 1.468.906
Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch 23912048 |- 9.318.387 [-13.649.761 943.700 345009 1.288.70% 1.288.709
Umniversidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 33245104 |- 28.572.586 (- 7.764.11%9 |- 3.091.601 3.253.971 162.370 |- 7.228 155.142
Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 55.315.377 |- 28.99%.032 (-27.941.767 - 1.625.422 3.630.659 2.005.237 |- 568 1.987.669
Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 16.452.626 |- 13.806.757 |- 3.297.053 |- 651.184 |- 557.539 - 1.208.723 - 1.208.723
Universidad de Talea Universidad Estatal Cruch 49.550.994 |- 39.928.228 |- 6.105.033 3.517.733 344388 3.862.121 13.660 3.875.781
Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 13.568.589 |- 10.105.432 |- 2.150.048 1.313.109 1.026.028 2.339.137 2.339.137
Universidad de Tarapaca Universidad Estatal Cruch 32.693.829 |- 2 5.315 |- 8.868.032 1.570.482 215.1%0 1.785.672 1.785.672
Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 33420224 |- 15248328 [-15.368.95% 2.802.937 1.526.812 4.329.749 4.329.749
Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 16.000.807 |- 9492978 |- 6.756.068 |- 248239 260224 11.985 11.985
Umniversidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch | 23.884.073 |- 10.463.700 |-13.859.669 |-  439.302 492.688 53.380 53.380
Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 25.065.859 |- 21.940.457 |- 3.604.579 |- 479.577 868922 389.345 389.345
Universidad Tecnolagica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 22907093 |- 18.869.774 |- 1.763.640 2.273.679 2.150.383 4.424.062 4.424 062
Pontificia Universidad Catélica de Chile Universidad Privada Cruch | 419.152.981 |-366.609.739 (-49.079.379 3.463.863 6.217.126 9.680.585 | 1440535 [ 11.121.524
Universidad de Concepcion Universidad Privada Cruch | 227.072.522 |-149.452.302 |-53.448 413 | 24.171.807 |- 16.657.872 7.513.935 - 439204 7.074.731
Universidad Tecnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch | 73.583.222 |- 46.459.663 |- 18.940.208 8.183.331 1.024.911 9.208.262 |- 833.308 8.374.954
Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch |  86.939.367 |- 64.737.076 (-21.110.074 1.082.217 335164 1.427.381 44.076 1.471.457
Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch | 66.123.781 |- 43.229 817 |-19.656.926 3237.038 |- 2.011.200 1.225.838 80.214 1.306.052
Universidad Catdlica del Norte Universidad Privada Cruch | 48.943.875 |- 31.424.548 |-21.688.204 |- 4.168.877 4.273.267 104.390 104.350
Universidad Catélica del Maule Universidad Privada Cruch | 26.180.117 |- 21.441.323 |- 3.392.308 1.346.486 668906 2015392 |- 460 2.014.932
Universidad Catolica de la Sanfisima Concepcion Universidad Privada Cruch | 24431919 |- 17.477.969 |- 8460306 [- 1.506.356 1.948.247 441.891 441.891
Universidad Catélica de Temuco Universidad Privada Cruch | 27.408.191 |- 20.857.451 |- 3.837.097 2.713.643 |- 1.772.422 941.221 941.221
Universidad Chileno Britdnica de Cultura Universidad Privada 1.026.477 |- 479941 [- 805279 |- 258.743 28026 |- 230.717 |- 7.606 |- 238323
Fuente: elaboracion propia en base a estados financieros auditados de cada afio de las

universidades chilenas.
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Anexo C. Estructura de resultados no operacionales de las universidades chilenas

empleado para la aplicacién del Sistema Dupont

Afio 2018
Resultado
hun Nombre institucion Tipo de institucién . Otros Ingr_esns Otros Cos_tns Diferencias Resulfado No
ingresos |financieros | gastos |financieros . por .
de cambio . operacional
reajuste

1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 249.434 4511 |- 461.121 |- 354705 |- 182.055 - 743936
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada - 281.309 - 715123 - 290.668 (- 724482
3 |Universidad Diego Portales Umniversidad Privada 4.080 437197 |- 474329 |- 2.258.489 |- 2.563 |- 846.022 |- 3.140.126
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 705.623 654.138 |- 17.114 |- 1.267.282 1.632 735 77.732
7 |Universidad Bolivarizna Universidad Privada - - 301.077 |- 208.014 - 509.091
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 664.207 1205 - - 1.316.724 - 283.008 [- 934980
10 |Universidad Mayor Universidad Privada 2785269 119991 |- 419493 |- 3.642.295 339.899 |-1.444 966 |- 2.261.595
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 984.028 |- 3273 |- 860.326 - 10.510 - 130939
13 |Universidad Santo Tomds Universidad Privada 219762 |- 148.190 |- 2.023.775 23.723 |- 1.925.480
16 |Universidad La Republica Umniversidad Privada - - |- 639374 |- 57.897 - - 697.271
17 |Universidad Internacional SEK Universidad Privada 206.320 5.998 - 88.105 19.221 143.434
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada - 174636 |- 108.732 |- 104.459 |- 70.170 108.705
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 12.849.387 2.106.624 271.876 167.246 - 14.851.381
22 |Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 52.619 258.689 - - 357325 |- 2086 |- 214165 |- 263.168
23 |Universidad Adolfo Ibafiez Universidad Privada - 1.921.835 |- 106.696 - 739.824 |- 211.493 - 863.822
26 |Universidad de Artes, Ciencias v Comunicacion (UNIACC) |Universidad Privada 226.021 5.194 - |- 244140 |- 156.814 - 169.739
31 |Universidad Autonoma de Chile Umniversidad Privada 1.307.550 1436.412 |- 532.874 |- 197.687 - 32.418 2.045.819
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 3.124.390 473.461 |- 28.836 |- 9.389.038 |- 154.129 - - 5974152
38 |Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 149.036 - - 206.204 |- 29512 - 16.544 (- 103224
39 |Universidad San Sebastian Umniversidad Privada 2445548 274.659 |- 2.645.339 |- 3.361.171 |- 13.978 |-1.133.093 [- 4633374
42 |Universidad Catélica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada 40.607 165.299 |- 1.470 |- 94899 1.833 111.370
45 |Universidad del Desarrollo Universidad Privada 1.085.866 57.872 |- 418.128 |- 1.955.014 |- 507.983 - 2.137.387
46 |Universidad de Aconcagua Universidad Privada 208 - - |- 333.082 - 332,844
48 |Universidad Los Leones Universidad Privada 505 |- 823 |- 9265 - 9.583
50 |Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada - 50542 - - 240059 |- 10.067 - - 199.584
54 |Universidad Tecnolégica de Chile INACAP Universidad Privada 243.637 558.757 |- 210.622 |- 305.867 13.121 272,784
68 |Universidad Miguel de Cervantes Umniversidad Privada 3.450 1.162 |- 76.266 |- 8.777 - - |- 80.431
69 |Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 308426 271.935 |- 109.252 |- 472.303 5.785 |- 130.833 |- 123242
70 |Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 21.917.344 | 5.018.039 |-18.177.156 |- 1.157.382 - 7.600.645
71 |Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch 1.317.394 1.003.458 |- 40.287 |- §4.852 276.611 - 2472324
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 306374 217505 |- 111.044 [- 1.191.880 - 458.703 |- 1.237.748
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch | 4.195.714 - 147.656 |- 681.695 - 3.366.363
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch 82.690 251.143 |- 1.432.496 - 408.873 - - 1.507.536
75 |Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 7.807.534 - 159.759 - 1.304.720 - 408.168 6.751.223
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 6.183.454 426.973 229.234 |- 337 §3.126 | 6.463.982
77 |Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 186.612 53.550 - |- 762829 - 57.041 [ 3792.708
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 72.569 319440 |- 13.827 |- 482.094 37.865 183.277 117230
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 251.668 353985 |- 274177 |- 80.027 2.660 254,109
80 |Universidad de Tarapacd Universidad Estatal Cruch 928380 795.381 |- 182 |- 47.107 - 59.143 1.735.605
81 |Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 55.193 - - 1.336.267 |- 2.609.826 |- 41.274 | 1.043.364 |- 2.888.810
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 40.683 - - |- 35455 432 3.083 8743
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de 1a Educacién Universidad Estatal Cruch 891.811 57.704 |- 13126 |- 894222 - 113.198 |- 71.031
84 |Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 927.567 8.970 |- 191.104 |- 534.683 3.658 214.408
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 3.655.327 323.099 - |- 165500 865.860 - 4.678.786
86 |Pontificia Universidad Catélica de Chile Universidad Privada Cruch | 8.693.008 3.760.181 |- 2.728.614 |- 5.869.601 |- 4.131.206 |- 358.834 [- 635.066
87 |Universidad de Concepcién Universidad Privada Cruch |  1.030.601 3.308.073 |- 5.388.622 |-10.845.038 |- 105.033 [-1.211.411 [-13.211.430
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch | 4.425.612 - - |- 1.325.869 - 3.099.743
89 |Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch | 2.537.300 1.029.040 |- 2.471.506 |- 748.635 45527 300.872
90 |Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch | 1.057.441 376.014 |- 1.042.587 |- 1.197.938 - 92.965 (- 900.035
91 |Universidad Catolica del Norte Universidad Privada Cruch | 13.072.951 151.555 - 549934 17.188 533 | 12.692.293
92 |Universidad Catolica del Maule Umniversidad Privada Cruch 573.789 448842 |- 3.663.653 |- 391.393 316 324793 |- 2.707.506
93 |Universidad Catélica de la Santisima Concepcion Universidad Privada Cruch | 7.887.108 367.759 |- 30.283 |- 967.082 198.267 7.059.235
94 |Universidad Catolica de Temuco Universidad Privada Cruch 194,511 303.939 - |- 1.321.2%8 - 449.595 |- 1.272.443
651 |Universidad Chileno Briténica de Cultura Umniversidad Privada 9336 - 1.418 |- 3234 |- 13 |- 1.283 3388

Fuente: elaboracién propia en base a estados financieros

universidades chilenas.

auditados de cada afio de las
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Ano 2017

Resultado
m Nombre institucién Tipo de institucién . Otros Ingr.esns Otros Cus.tus Diferencias Resultado No
ingresos |financieros | gastos |financieros _ por .
de cambio . operacional
reajusie
1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 220.454 7.157 |- 84.084 [- 176.756 103.190 - 65961
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada - 266.776 - 704.850 - - 179.883 |- 617957
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 14.993 504.628 |- 460217 [- 2.646.905 54 |- 517.790 |- 3.105.237
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 563.543 131.180 |- 21241 |- 798.9%0 471.515 |- 125.657 220.350
7 |Universidad Bolivariana Universidad Privada - - - 147.447 |- 1.762 - 149209
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 1.388.738 285.768 - 774305 - - 145460 755.741
10 |Universidad Mayor Universidad Privada 1.208.717 192.909 |- 126.168 |- 3.859.144 |- 178.436 |-1.024.592 |- 3.786.714
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 916.843 - |- 708236 |- 40930 3.965 - 171.622
13 |Universidad Sante Tomas Universidad Privada - 200,107 |- 122331 |- 1.153.759 - 38.127 |- 1.114.110
16 |Universidad La Republica Universidad Privada - - 58.304 - 481.139 |- 539443
17 |Universidad Internacional SEK. Universidad Privada 211.531 4.663 - - 106271 100.076 209.999
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 5.424 680 399.608 |- 200.736 |- 53298 [~ 161.654 5.408.580
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 16.346.989 1.428.261 399221 410.088 - 16.965.941
22 |Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 224 809 175.866 444,035 |- 1.052 |- 115991 |- 160403
23 |Universidad Adolfo Ibafiez Universidad Privada 181.046 1.646.136 078.058 - 664.785 - 184.339
26 |Universidad de Artes. Ciencias y Comunicacién (UNIACC) |Universidad Privada 230.046 5.952 - |- 291.08% |-  71.266 - 126.336
31 |Universidad Auténoma de Chile Universidad Privada 3.032.043 1.490.766 |- 443553 - 526.881 - 77.067 3.475.308
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 10.757.182 509.600 |- 100.180 [- 6.790.048 |- 182.579% - 4.593.975
38 |Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 489.798 - 92.642 |- 27341 - §.825 360.990
39 |Universidad San Sebastian Universidad Privada 1.053.112 217.115 |- 1.427.866 |- 4.262.209 1.055 |- 689.782 |- 5.108.575
42 |Universidad Catolica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada §8.933 161.921 |- 28593 |- 119.285 |- 14.726 - 88270
45 |Universidad del Desarrolle Universidad Privada §78.033 170.817 |- 351.203 |- 2.007.153 |- 470.192 - 1.779.598
46 |Universidad de Aconcagua Universidad Privada 6.574.947 435.997 60.411 | 6.078.339
48 |Umiversidad Los Leones Universidad Privada - - - 8.478 - - 8.478
50 |Universidad Bernarde O'Higgins Universidad Privada - 39294 |- 3.508.589 |- 185.136 |- 16.595 - - 3.671.026
54 |Universidad Tecnoldgica de Chile INACAP Universidad Privada 1.027.413 676.109 - 441.009 37.138 1.225.375
68 |Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 3.157 5.094 |- 54.889 |- 8289 - - 54.927
69 [Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 145979 155.791 |- 7870 [- 390848 |- 1101 |- 30,300 |- 128349
70 |Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 21.838.788 5.129.225 |-16.267.039 (- 1.430.124 442.658 9.713.508
71 |Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch 1.947.333 1.024.246 |- 54.538 |- 75.727 170324 - 3.011.638
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 254,994 153.333 |- 298.515 |- 1.285.662 - 249.648 |- 1.425.498
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch | 4.072.582 77.063 |- 816.476 3.179.043
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch §2.222 222,128 788529 |- 436.764 - 920.943
75 |Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 7.143.852 - 85836 (- 1.468.040 - 317.870 | 5.907.826
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 5.164.664 419.578 76.050 (- 263.578 |- 2.366 65.082 5.307.330
77 |Universidad de Magallanes ‘Universidad Estatal Cruch 72.233 T4.871 |- 235 |- 093.957 - 40,739 |- 587.827
78 |Universidad de Talca ‘Universidad Estatal Cruch 38.684 361.407 |- 2408 [-  471.682 |- 14201 |- 57.351 |- 145351
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 1.091.807 507.837 |- 125177 |- 89.415 9578 1.375.474
80 |Universidad de Tarapacad Universidad Estatal Cruch 964496 665275 - 54.558 - 19.002 1.556.211
81 |Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch - 563.129 [- 1.084.529 |- 9430 671.368 |- 985720
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacién Universidad Estatal Cruch 5159 60 - 37.445 - 96.620 |- 128846
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de 1a Educacion Universidad Estatal Cruch 636.150 76.326 |- 12.607 |- 1.311.007 76.982 |- 683.120
84 |Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 1.017.960 21.982 |- 23705 |- 551.643 641 465.235
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 2.784.639 340.307 |- 2.975.417 [- 137.838 826.184 837.875
86 |Pontificia Universidad Catélica de Chile Universidad Privada Cruch | 3.231.110 | 2.943.876 |-15.407.608 |- 6.582.676 | 3.183.010 429.081 |-12.203.207
87 |Universidad de Concepcion Universidad Privada Cruch | 1.999.112 2.611.377 |- 5.781.790 [-11.065.116 |- 409.987 |- 671.727 |-13.318.131
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch | 2.946.518 - 1.278.141 1.668.377
89 |Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch | 3.182.984 196.402 |- B28.798 [- 976.845 28.233 1.601.976
90 |Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch | 1.371.953 379.112 |- 1.084.825 [- 1.112.662 93.293 |- 539.71%
91 |Universidad Catolica del Norte Universidad Privada Cruch 102.265 064.564 |- 1.730 183 |- 563.840
92 |Universidad Catolica del Maule 'Universidad Privada Cruch 498.784 595.986 |- 3.188.263 - 402.028 |- 557 143.951 |- 2.352.127
93 |Universidad Catolica de la Santisima Concepcion Universidad Privada Cruch | 7.004.362 303.244 |- 32.480 |- 1.066.243 135.994 6.072.889
94 [Universidad Catélica de Temuco Universidad Privada Cruch 122.031 264.092 - 1.291.808 - 284567 |- 1.190.252
651 |Universidad Chileno Briténica de Cultura Universidad Privada 19.078 5121 |- 16.512 |- 4.100 |- 6352 |- 9 2926

Fuente: elaboracién propia en base a estados financieros

universidades chilenas.

auditados de cada afio de las
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Aiio 2016

Resultado

m Nombre institucién Tipo de institucion . Otros Ingr.esos Otros Cns.tns Diferencias Resultado No

ingresos |financieros | gastos |financieros . por .
de cambio . operacional

reajuste

1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 206.726 40491 |- 22.898 |- 94.013 |- 42.144 - 88.162
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada 329.578 812944 - 300.152 |- 783.518
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 35.004 386.295 |- 474.853 |- 3.205992 |- 17.477 |- 972528 |- 4.246.552
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 1.610.002 55.577 |- 116.988 |- 928936 285.624 |- 169.837 735442
7 |Universidad Bolivariana Universidad Privada 678.793 66.018 612.177
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 1.050.438 174.586 462.341 - 265363 497.320
10 |Universidad Mayor Universidad Privada 817.751 247169 |- 419455 |- 5.106.367 291.037 [-1.353.021 |- 5.522.886
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 386.463 13.495 |- 2.083.467 |- 29860 |- 6.579 1.719.948
13 |Universidad Santo Tomds Universidad Privada 542902 |- 94321 [-  973.385 26.399 |- 498 405
16 |Universidad La Repiblica Universidad Privada 802.893 |- 52.347 855.240
17 |Universidad Internacional SEK Universidad Privada 32.014 114.225 - 94.378 §9.726 141.587
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 6.910.060 377985 |- 172975 408.496 6.706.574
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 19.099.635 1.221.431 |- 41.785 |- 550984 199.468 19.927.765
22 |Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 288.863 139.536 503974 118.773 |- 167.991 |- 124793
23 |Universidad Adolfo Ibafiez Universidad Privada 321.151 2.176.214 995271 §10.404 691.690
26 |Universidad de Artes, Ciencias v Comunicacion (UNLACC) |Universidad Privada 17.811 12.942 - 307622 |- 180.087 456.956
31 [Universidad Autonoma de Chile Universidad Privada 2.496.884 1.325.750 |- 441.994 |- 521870 147 468 2.711.302
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 5.946.408 690267 |- 51.376 [ 6.911.447 |- 34364 360.512
38 |Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 550211 165.016 |- 9.688 35349 340158
39 |Universidad San Sebastidn Universidad Privada 2.595.775 317.683 |- 2.034.100 |- 3.324.699 |- 3.198 [-1.727.315 |-  4.175.854
42 |Universidad Catélica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada 116.926 284.366 154367 |- 26.852 220.073
45 |Universidad del Desarrollo Universidad Privada 695500 181.793 |- 1.368.513 [- 2.002.155 |- 983.047 3.476.422
46 |Universidad de Aconcagua Universidad Privada 38.672 1.103 545525 164.260 650.010
48 |Universidad Los Leones Universidad Privada 12.6%90 12.6%0
50 |Universidad Bernarde O'Higgins Universidad Privada 53.069 217.944 |- 5.613 170.488
54 |Universidad Tecnologica de Chile INACAP Universidad Privada 98.724.880 | 10.048.434 485.342 366645 | 109.254.617
68 |Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 3.268 12.705 |- 94.279 |- 7.687 85.993
69 [Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 137.843 399188 |- 220057 |- 463019 |- 2788 |- B1.643 |- 230476
70 (Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 19.180.892 6.497.248 |-16.580.863 |- 1.838.726 | 1.468.997 §.727.548
71 |Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch 291.027 993.620 |- 1.096.932 |- 207.612 530.655 510.758
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 755435 179.803 |- 80743 [- 1.280.54% 494 482 |- 929.536
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch 8.240.641 - 367.814 7.672.827
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch 124.61¢9 189.118 |- 259.258 |- 65.474 - 10.995
75 |Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 6.890.219 - 196 |- 1.832.9%0 383.894 5.339.927
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 5.395.791 467.762 304344 |- 4.672 68.903 5.623.440
77 |Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 192.248 66.691 648.326 43224 |- 432611
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 46.572 408.103 408.593 |- 11.828 157210 191 464
79 [Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 1.300.462 872505 |- 158.798 |- 111270 34289 1.868.610
80 [Universidad de Tarapacd Universidad Estatal Cruch 1.072.588 636.377 |- 61.427 |- 61.433 644 1.586.749
81 |Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 482.153 |- 827.703 |- 220.217 868.134 |- 661.939
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacién Universidad Estatal Cruch 295.340 83.742 58.758 33.628 353.952
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de 1a Educacién Universidad Estatal Cruch 804.149 110.444 (- 18.203 |- 1.280.509 77.252 |- 461.371
84 |Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 1.040.137 18.786 |- 45490 |- 602.139 |- 707 410.567
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 1.243.054 412,521 |- 3.440.390 |- 292.346 597.21% 1.479.942
86 |Pontificia Universidad Catolica de Chile Universidad Privada Cruch |  4.247.866 3.279.761 |- 1.652.701 |- 5.809.563 1.517.488 |- 375376 1.207.475
87 |Universidad de Concepcion Universidad Privada Cruch | 1.209.339 | 2.473.085 [- 5.546.879 |-11.424.519 |-  630.548 |-1.698.571 |- 15.618.073
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch | 1.431.178 2.394.471 - 1.998.869 |- 401.233 1425547
89 |Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch | 1.115.629 341,146 - |- 1443925 34.558 |- 21.708
90 (Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch 963 288 449123 |- 1.505.593 |- 860.542 - 676.242 |- 1.624.966
91 (Universidad Catélica del Norte Universidad Privada Cruch | 14.034.102 134 452 - 518851 13.105 13.636.598
92 |Universidad Catélica del Maule Universidad Privada Cruch 213.861 581.385 |- 3.202.452 |- 446.327 779 706,004 |- 2.146.750
93 |Universidad Catélica de la Santisima Concepcion Universidad Privada Cruch | 6.344.364 241,178 |- 143.472 |- 1.724.005 235248 4482817
94 |Universidad Catolica de Temuco Universidad Privada Cruch 326.266 160.170 - 1.326.052 - 442594 |- 1282210
651 |Universidad Chileno Briténica de Cultura Universidad Privada 18.055 17.160 |- 5.027 |- 3.822 |- 647 |- 232 25.487

Fuente: elaboracién propia en base a estados financieros

universidades chilenas.

auditados de cada afo de las
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Ano 2015

Resultado| Resultado

D Nombre institucién Tipo de institucion . Otros Ingr.esus Otros Cos.tus Diferencias por No

ingresos |financieros | gastos | financieros . . .
de cambio | reajuste | operacional
1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 45.806 26.331 |- 3.784.981 |- 66.340 |- 31.27% - - 38104463
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada - 290.435 - |- 735759 - |- 434125 |- §79.449
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 97.174 326.714 - 326.316 |- 2.653.899 36.651 |- 1.061.973 - 3.581.64%
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 1.145.857 94.456 - - 1.000.975 4.745 |- 663.780 |- 419.697
7 |Universidad Bolivariana Universidad Privada - - - - 35.707 |- 1.981 |- 835639 |- 873.347
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 1.151.432 §5.002 - |- 380500 - |- 303.1%9% 552.735
10 |Universidad Mayor Universidad Privada 875.823 242254 |- 255267 [- 5.308.567 |- 31516 |- 2.044.171 - 6.522.444
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 415.529 33.587 |- 1.474.632 |- 17.937 |- 3.915 - - 1.047.368
13 |Universidad Santo Tomas Universidad Privada - 491.243 |- 90427 |- S01.4%0 - - 60648 |- 561.322
16 |Universidad La Republica Universidad Privada - - |- 718.674 |- 40.134 - - - 758.808
17 |Universidad Internacional SEK Universidad Privada 137.838 15.108 - |- 101.882 |- 258.304 - - 207.220
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 4.672.402 627.901 |- §9.865 759.727 5.970.165
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 12.885.176 954 429 - 104.463 - 165.3935 13.569.747
22 |Universidad de Viiia del Mar Universidad Privada 200.019 318.036 - 330808 |- 14395 |- 173623 |- 77
23 |Universidad Adolfo Tbafiez Universidad Privada 11.556 1.739.445 - 905570 - 838.914 6.517
26 |Universidad de Artes, Ciencias v Comunicacion (UNIACC) |Universidad Privada 3.588 37.232 - 12.226 - 743.908 - 715.314
31 [Universidad Auténoma de Chile Universidad Privada 1.475.684 1174767 |- 430310 [-  633.455 - 300477 1.286.208
34 [Universidad de Los Andes Universidad Privada 8.770.491 948 441 |- 46.396 - 6.221.005 5.037 3.456.568
38 |Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 451.670 - 114348 |- 2.091 - 44844 290.387
39 |Universidad San Sebastian Universidad Privada 1.527.529 174.196 |- 1.427.400 |- 4.809.839 |- 10.508 |- 2.200.219 |-  6.746.262
42 |Universidad Catélica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada 170.148 124.506 |- 19.507 |- 92598 |- 13.484 168.065
45 |Universidad del Desarrollo Universidad Privada 730491 56.155 |- 918.705 |- 2.458.959 |- 1.526.520 - 4.117.538
46 |Universidad de Aconcagua Universidad Privada 11.400 12.647 - 452823 - 200953 |- 629.729
48 |Universidad Los Leones Universidad Privada - - - |- 3373 - - |- 3373
50 (Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada - 48.762 - |- 251.285 |- 4.183 - - 206.706
54 |Universidad Tecnolégica de Chile INACAP Universidad Privada 97.377.025 | 10.556.815 - |- 413.060 - 322.338 | 107.843.118
68 [Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 3.478 9413 |- 38.839 |- 7.712 - - |- 33.660
69 |Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 249.208 535973 [-  766.922 |- 522.550 25924 |- 107.581 |- 585.948
70 (Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 21.060.646 6.843.332 |- 15.247.307 |- 2.314.94% 225.847 - 10.567.569
71 [Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch 4.443.701 1.013.924 - |- 134432 |- 1.407.531 - 3.915.662
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 335319 149.166 |- 54260 |- 9601.857 - - 531491 |- 1.063.129
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch §.989.241 - |- 596.292 |-  690.708 - - 7.702.241
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch 232565 221.614 |- 161.574 |- 67.349 6
75 (Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 5.487.900 - 78.764 |- 1.542.892 415215 4.281.459
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 3.281.253 249939 |- 2495 |- 323714 15.106 21.348 3.241.437
77 [Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 36.054 71117 |- 86 |- 571317 - 79403 |- 543.6335
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 74.140 275.928 - 641.428 |- 3.767 |- 160.584 |- 455.711
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 1.070.682 984.903 - 464.469 - 75410 1.515.716
80 (Universidad de Tarapacd Universidad Estatal Cruch 1.128.283 634.275 |- 503.189 |- 67.582 45.981 1.237.768
81 [Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch - 453203 |- 606.183 [- 228.678 | 1.086.089 |- 201.975
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 940.872 58.597 - 51.959 - 114604 §32.906
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacién Universidad Estatal Cruch 823.518 83.236 |- 17.018 |- 1.026.356 - 137674 |- 274.474
84 [Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 553.659 7.720 |- 72.230 |- 644825 26.122 - 129,554
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 1.163.108 321.081 - 279474 855.708 2.060.423
86 (Pontificia Universidad Catolica de Chile Universidad Privada Cruch 3.609.887 2960837 |- 2.563.808 |- 4.621.732 |- 2.067.308 |- 146.815 |- 2.828.939%
87 |Universidad de Concepcidn Universidad Privada Cruch 1.143.174 | 2.569.416 |- 6.685.040 |- 11.657.741 94.572 |- 2.341.025 |- 16.876.644
88 (Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch 1.523.926 1.791.454 |- 4.793.754 [- 1.958.762 - 3437136
89 (Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch |  1.131.925 426.026 |- 40.331 |- 1.506.070 60.804 72.354
90 [Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch 1.193.769 546.177 |- 2.296.071 |-  619.844 - 363013 |- 1538982
91 [Universidad Catélica del Norte Universidad Privada Cruch 1.964.828 172.965 |- 17.022 |- 232495 27.559 101.761 2.017.5%6
92 |Universidad Catélica del Maule Universidad Privada Cruch 286.298 350.114 |- 2.614.316 [-  627.902 |- 4.363 472.394 |- 2.137.775
93 |Universidad Catélica de la Santisima Concepcién Universidad Privada Cruch |  5.568.730 323.848 - 219209 [- 2.065.717 - 349615 3.254.037
94 |Universidad Catolica de Temuco Universidad Privada Cruch 137.937 82514 |- 20.399 (- 1.219.869 - 604874 |- 1.624.691
651 |Universidad Chileno Britanica de Cultura Universidad Privada 6.301 18.499 |- 28.400 |- 3.651 205 |- 46 |- 7.092
Fuente: elaboracion propia en base a estados financieros auditados de cada afio de las

universidades chilenas.
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Afio 2014

Resultado
ji)} Nombre institucién Tipo de institucién . Otros Ingr.esns Otros Cus.tos Diferencias Resultado No
ingresos |financieros| gastos |financieros de cambio por operacional
reajuste

1 |Universidad Gabriela Mistral Universidad Privada 6.461 35.000 |- 248452 - 84198 |- 361.189
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada 315210 660443 - 595800 |- 941.033
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 72.868 338.447 |- 234179 |- 2326951 18581 |-1.196.805 |- 3.328.039
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 971.038 59.412 |- §8.005 |- 958.698 5449 |- 420544 |- 431.348
7 |Universidad Bolivariana Universidad Privada - 1.302.932 |- 46.163 - 1.345.095
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 3.189.171 200.704 709.205 - 496264 2.184.406
10 |Universidad Mayor Universidad Privada 724.066 202108 - 296.465 |- 4.458.776 |- 11.184 |-2.495.160 |- 6.335.411
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 192.879 30.452 32.724 2.639 9.860 203.106
13 |Universidad Santo Tomas Universidad Privada 661.060 - 1.007.910 - 76510 |- 423760
16 |Universidad La Republica Universidad Privada 9.633 - 9.633
17 |Universidad Internacional SEK Universidad Privada 142.259 25.396 98.737 |- 137.81% 1.273 |- 67.627
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 5.300.790 022543 |- 184232 193.704 5.845.397
20 |Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 13.761.058 903.399 385295 |- 165.088 14.114.674
22 |Universidad de Vifia del Mar Universidad Privada 294 436 177.602 288.019 [- 287140 - 103.121
23 |Universidad Adolfo Thafiez Universidad Privada 136.010 1.962.140 - 1223445 |- 911945 - 37.240
26 |Universidad de Artes. Ciencias v Comunicacion (UNIACC) |Universidad Privada 11 73.314 11.701 |- 555.612 - 493.983
31 |Universidad Auténoma de Chile Universidad Privada 1.157.712 1155511 - 647.456 |- 615.021 - 346.063 704.683
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 11.168.277 1.021.700 - 2138216 |- 21.756 10.030.005
38 |Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 860440 98.998 |- 982 - 50651 709.809
39 |Universidad San Sebastian Universidad Privada 474333 325281 |- 895461 |- 5.306.821 |- 170.878 |-2.916.678 |- 8.490.224
42 |Universidad Catélica Cardenal Silva Henriquez Universidad Privada 191.161 127.391 |- 36.502 |- 96.695 |- 34.135 151.220
45 |Universidad del Desarrollo Universidad Privada 217.79% 115.654 [- 1.863.097 |- 3.156.288 |- 2.544.716 - 7.230.648
46 |Universidad de Aconcagua Universidad Privada 24.154 360.742 - 268618 |- 605206
48 |Universidad Los Leones Universidad Privada 885 - 883
30 |Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada 18.951 220962 |- 9838 - 211.84%
54 |Universidad Tecnologica de Chile INACAP Universidad Privada 97.532.399 9.067.472 - 438518 - 39.060 | 106.722.293
68 |Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 11424 6.941 -  25.574 |- 6.074 - 13.283
69 |Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 328.199 221.764 |- 55.802 |- 550747 22163 |- 176.885 |- 211.308
70 |Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch | 23.127.470 5.822.989 |-14.300.890 |- 3.052.013 [- 530,127 10.981.423
71 |Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch 3.331.960 1.226.410 644345 | 2.613.571 6.527.592
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 1.036.095 132,579 |- 224266 [- 743240 - 117.378 83.790
73 |Universidad de Antofagasta Universidad Estatal Cruch | 10.220.472 - 1.215.980 |- 31.442 8.973.050
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch 246.496 341112 |- 168.303 |- 74.296 345.009
75 |Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 4739189 295 |- 44898 |- 1402586 - 35.029 3253971
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 4.224.148 359451 |- 789.809 |- 380.8%6 1.142 16.623 3.630.659
77 |Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 46.764 35.304 532.260 - 107347 |- 557.539
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 60.397 51.984 249.052 |- 3.358 484,417 344388
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 411.178 988.894 263.309 - 110735 1.026.028
80 |Universidad de Tarapaca Universidad Estatal Cruch 841.095 720.346 |- 1.308.579 |- T4.114 36.442 215190
81 |Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 1.600.940 (- 259.909 |- 744.151 6.992 922.940 1.526.812
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de 1a Educacion Universidad Estatal Cruch 536.544 35.736 81.799 - 230257 260.224
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion Universidad Estatal Cruch 1.194.730 110.034 - 722971 - 89.305 492.688
84 |Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 1.662.479 6.526 |- 109.822 |- 689.249 |- 1.012 868.922
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 1.710.246 247.047 - 420.296 613.386 2.150.383
86 |Pontificia Universidad Catolica de Chile Universidad Privada Cruch | 8.826.012 3.873.174 |- 2.600.370 |- 4.031.440 595404 154.292 6.217.126
87 |Universidad de Concepcion Universidad Privada Cruch | 1.087.813 3195477 |- 5.231.794 |-13.180.426 |- 133.856 |-2.395.046 |- 16.657.872
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch 417744 | 2.101.618 - 1.956.801 462 350 1.024.911
89 |Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch | 1.194.783 313.033 |- 157.973 |- 968.400 [- 29585 |- 16.6%4 335164
90 |Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch |  1.769.120 577.989 |- 3.170.396 |- 1.078.252 - 109.661 |- 2.011.200
91 |Universidad Catélica del Norte Universidad Privada Cruch | 3.969.317 248707 258.822 |- 10.708 324773 4.273.267
92 |Umiversidad Catolica del Maule Universidad Privada Cruch 371.854 729.603 704359 3 271.457 668.900
93 |Universidad Catolica de la Santisima Concepcion Universidad Privada Cruch | 4.172.046 386.239 |- 225795 |- 1.640.556 - T743.687 1.948.247
94 |Universidad Catolica de Tenmco Universidad Privada Cruch 148925 81.466 - 1.228.464 T74.349 |- 1.772.422
651 |Universidad Chileno Britdnica de Cultura Universidad Privada 17.665 36.217 |- 22699 |- 3.125 |- 32 28.026

Fuente: elaboracion propia en base a estados financieros auditados de cada afio de las

universidades chilenas.
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Anexo D. Descomposicion del

universidades chilenas

Aiio 2018

ROE mediante Sistema Dupont aplicado a las

Carga por |Carga por Operacicn | Eficiencia Deudwj
~ Impuestos | Intereses Solvencia
m Nombre institucién Abreviatura Tipodei Crilidad FE—— e, ROE
NetwgBT | "0 EBI [EBITVentas) ) | Total/Patrim.
1| Universidad Gabriela Mistral UGM Universidad Privada 1,00 122 4370% 0,67 1333 | -497,60%
2 |Universidad Finis Terrae UFT Universidad Privada 1.00 0,36 495% 0,37 244 | 3.85%
5|Universidad Diego Portales uDp Universidad Privada 1.00 0.49 T43% 0,52 2352 | 4,74%
4|Universidad Central de Chile UCCH Universidad Privada 0,97 0,77 6.64% 043 146 | 3,000
7|Universidad Bolivariana UB Universidad Privada 1,00 0,79 13,14% 122 198 | 249204
9| Universidad Pedro de Valdivia UFD Universidad Privada 1.00 0,01 10,36% 075 1,38 | 0,15%
10| Universidad Mayor M Universidad Privada 1.00 023 6.39% 048 349 25409
11|Universidad Academia de Humanismo Cristiano UAHC Universidad Privada 1,00 0,98 -543% 0.66 125 | 4,390
13 |Universidad Santo Tomis UST Universidad Privada 1,00 047 3,96% 1,19 1,76 | 39209
16| Universidad La Repiiblica ULARE Universidad Privada 1.00 0,73 2.21% 127 214 | 436%
17 |Universidad Intemacional SEE USEK Universidad Privada 1.00 1.58 -0,99% 0.49 144 -1,10%
1%|Universidad de Las Américas UDLA Universidad Privada 1,00 1,00 -3.41% 0,73 33| -8.20%
20|Universidad Nacional Andrés Bello UNAE Universidad Privada 1,00 1,08 12.20% 0,59 1,19 | 927%¢
22| Universidad de Vifia del Mar UM Universidad Privada 0,97 0.77 4.98% 1.67 441 | 2736%
23| Universidad Adolfo Ibafiez UAI Universidad Privada 1.00 1.27 493% 0,87 163 | 8.82%¢
26|Universidad de Artes, Ciencias v Comunicacion (UNLACC) |UNIACC  |(Universidad Privada 1,00 029 4.70% 0.69 660 | 6,20%
31|Universidad Auténoma de Chile UAC Universidad Privada 1,00 1,13 12,03% 048 1,38 | 89209
34|Universidad de Los Andes UANDES |Universidad Privada 0,98 337 -1,90% 0,34 224 | -T7.60%
38|Universidad Adventista de Chile UADV Universidad Privada 1.00 0.67 2,15% 0.54 145 | Ll13%
3% Universidad San Sebastian Uss Universidad Privada 1,00 0.64 0.80% 0,77 248 | 12,15%
42| Universidad Catdlica Cardenal Silva Henriquez UCsH Universidad Privada 1,00 1,09 3,90% 0,76 137 | 4.40%
43| Universidad del Desarrollo UDD Universidad Privada 1.00 0,72 10,23% 0,78 340 | 1937%%
46|Universidad de Aconcagua UACON Universidad Privada 1.00 1.335 -3.07% 093 1521 [-111.26%0
48| Universidad Los Leones ULEONES  |Universidad Privada 1,00 0,99 24 80% 035 1,51 | 12,91%
30|Universidad Bemnardo O'Higgins UBO Universidad Privada 1,00 0,38 8.42% 0,63 143 | 7.14%p
34|Universidad Tecnoldgica de Chile INACAP INACAP Universidad Privada 1.02 033 -2,16% 032 123 | -0,74%%
68 |Universidad Mizuel de Cervantes UMC Universidad Privada 1.00 099 14.83% 1.04 1.89 | 28,8904
69| Universidad Alberto Hurtado UAH Universidad Privada 1,00 0.55 2.50% 097 249 33304
70| Universidad de Chile UCH Universidad Estatal Cruch 1,00 691 0.13% 0,33 127 | 0,68%
71|Universidad de Santiago de Chile USACH Universidad Estatal Cruch 1.00 123 4.74% 0,31 128 | 3.,85%%
72|Universidad de Valparaiso uv Universidad Estatal Cruch 1.00 031 2.90% 0.61 1,75 | 0,98%
73 |Universidad de Antofazasta UA Universidad Estatal Cruch 1,00 0.36 8.03% 0.57 32| 517%
74|Universidad de La Serena ULS Universidad Estatal Cruch 1,00 0,79 3,02% 033 1.36 | 1,08%@
73| Universidad del Bio-Bio UBE Universidad Estatal Cruch 099 0.57 3.11% 0,59 138 | 2,36%
76|Universidad de La Frontera UFRO Universidad Estatal Cruch 1.00 1.34 1.31% 0,50 1.21 | 1.08%%
77|Universidad de Magallanes UMAG Universidad Estatal Cruch 1,00 1,34 oa 0.3 167 | -5,44%
78|Universidad de Talca UTALCA  |Universidad Estatal Cruch 1,00 1,02 o 047 125 | 2.14%p
7% |Universidad de Atacama UDA Universidad Estatal Cruch 1.00 091 3% 0,30 1,16 | -4,799%%
80|Universidad de Tarapaca UTA Universidad Estatal Cruch 1.00 1.26 7.28% 035 110 | 347%
81| Universidad Arturo Prat UNAP Universidad Estatal Cruch 1,00 1.60 -7.35% 32 1,30 | -5,70%
82|Universidad Metropolitana de Clencias de la Educacién UMCE Universidad Estatal Cruch 1,00 0,74 0.51% 041 124 0,19%
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion UPLA Universidad Estatal Cruch 1.05 033 4.75% 0,39 1,70 | 1,72%%
84|Universidad de Los Lagos ULAGOS  |Universidad Estatal Cruch 1.00 0.63 3.99% 0,54 1.55 | 2.10%
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana UTEM Universidad Estatal Cruch 1,00 305 1,15% 0.3 1,12 | L.60%
26 |Pontificia Universidad Catdlica de Chile PUC Universidad Privada Cruch 0,89 0357 3.3%% 0,71 14% | 1.81%
87|Universidad de Concepeitn UDEC Universidad Privada Cruch 0,29 0.69 10,93% 0.46 246 | 8,34%%
88|Universidad Técnica Federico Santa Maria UTFSM Universidad Privada Cruch 1.03 |- 38.12 0.04% 0,42 147 | -0,90%
89| Pontificia Universidad Catolica de Valparaiso PUCV Universidad Privada Cruch 1,00 1,03 T.72% 0.83 152 | 9,970
90| Universidad Austral de Chile UACH Universidad Privada Cruch 0,99 0,63 2, 051 145 | 1.26%
91 |Universidad Catdlica del Worte UCN Universidad Privada Cruch 1.00 0,71 2.95% 033 1,20 | 0,88%
92 |Universidad Catdlica del Maule UCM Universidad Privada Cruch 1.00 1.17 6,12% 0,57 1.29 | 5.30%
93 |Universidad Catolica de 1a Santisima Concepcion ucsc Universidad Privada Cruch 1,00 0,81 11.36% 0.50 1,76 | 8.43%
94 |Universidad Catdlica de Temuco UCT Universidad Privada Cruch 1,00 0.30 17.73% 0,59 211 | 17,67%
631|Universidad Chileno Britinica de Cultura UCHBRIT |Universidad Privada 0,97 089 3,00% 2,70 217 | 1531%0
Fuente: Elaboracion propia.
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Ano 2017

Carga por | Carga por Operacion | Eficiencia Deudw:
- Impuestos | Intereses Solvencia
i Nombre institucién Abreviatura Tipo de i F—— Ee————— e ROE
Neta EBT EBI/EBIT EBIT/Ventas total Total/Patrim.
1|Universidad Gabriela Mistral UGM Universidad Privada 1.00 104 -3535% 0.63 4,07 |-97.33%
2|Universidad Finis Terrae UFT Universidad Privada 1.00 0,40 327% 0,33 2351 1.81%
5|Universidad Diego Portales DP Universidad Privada 1.00 034 6.11% 0.49 251 25004
4|Universidad Central de Chile UCCH Universidad Privada 0,98 0,82 4.381% 0,42 1.4 23300
T|Universidad Bolivariana UE Universidad Privada 1.00 0,86 13.96% 124 247 42,17%
9| Universidad Pedro de Valdivia UFD Universidad Privada 1.00 |- 0,57 2,12% 0,70 23,03 (-24,81%
10| Universidad Mayor UMM Universidad Privada 1.00 032 7.81% 0,50 3,50 431%
11|Universidad Academia de Humanismo Cristiano UAHC Universidad Privada 1.00 0,80 237% 0,64 120 1.46%0
13 |Universidad Santo Tomas UST Universidad Privada 1.01 0.59 2.88% 1.26 1.80 3.90%
16|Universidad La Republica ULARE Universidad Privada 1.00 |- 0,07 3.837% 1.14 233 | -1.02%%
17|Universidad Internacional SEE. TUSEK Universidad Privada 1.00 0.99 1.54% 0,43 1.78 117%
19|Universidad de Las Américas TUDLA Universidad Privada 1,00 096 -8.33% 0,59 A7 | -6.6206
20|Universidad Nacional Andrés Bello TUNAE Universidad Privada 1.00 1.03 1127% 0,62 1,19 8.51%
22|Universidad de Vifia del Mar VM Universidad Privada 0.96 0.67 4.20% 158 5.01 [ 25,57%
23 |Universidad Adolfo [bafiez AL Universidad Privada 1.00 1.00 1.73% 0,84 1.66 2.42%0
26|Universidad de Artes, Ciencias v Comunicacion (UNIACC) |UNIACC Universidad Privada 1,00 0,14 4.13% 061 28,74 | 10,3904
31|Universidad Auténoma de Chile UAC Universidad Privada 1.00 37% 0,46 141 8.20%0
34|Universidad de Los Andes UANDES  |Universidad Privada 0,98 : 027 203 | -8,38%%
38 |Universidad Adventista de Chile TUADV Universidad Privada 1.00 046 14 0,63%0
39| Universidad San Sebastidn USsS Universidad Privada 1,00 0,73 2,68 | 13,06%
42 [Universidad Catolica Cardenal Sitva Henriquez UCSH Universidad Privada 1.00 0,72 141 3.48%
45 |Universidad del Desarrollo UDD Universidad Privada 1,00 % 0,76 3,81 | 16.,04%0
46 [Universidad de Aconcagua TACON Universidad Privada 1,00 1% 1,03 11,87 | 62,78%0
48|Universidad Los Leones ULEONES |Universidad Privada 1,00 % 0,63 1,58 | 51.13%%
30|Universidad Bernardo OHiggins UEO Universidad Privada 1,00 %% 0,61 1.61 7.07%%
54|Universidad Tecnologica de Chile INACAP INACAP Universidad Privada 1,00 % 0.3 122 7.35%
68 |Universidad Miguel de Cervantes UMC Universidad Privada 1,00 %% 129 1.86 | 40,20%%
69| Universidad Alberto Hurtado UAH Universidad Privada 1,00 % 0,90 266 | 5,18%
T0|{Universidad de Chile UCH Universidad Estatal Cruch 1,00 %% 0,50 125 1,05%%
71|Universidad de Santiago de Chile USACH Universidad Estatal Cruch 1,00 %o 047 127 4,540%%
72|Universidad de Valparaiso uv Universidad Estatal Cruch 1,00 % 0,58 174 1.06%
73|Universidad de Antofagasta UA Universidad Estatal Cruch 1,00 19% 0,52 A2 L51%
74 |Universidad de La Serena LS Universidad Estatal Cruch 1.00 %% 049 138 | -0,63%0
75 |Universidad del Bio-Bio UEB Universidad Estatal Cruch 0,99 %% 0,60 A2 2,73%
76 |Universidad de La Frontera UFRO Universidad Estatal Cruch 0,98 % 0,50 121 1,01%%
77|Universidad de Magallanes TUMAG Universidad Estatal Cruch 0,99 % 042 1,39 | 347%
78 [Universidad de Talca UTALCA  |Universidad Estatal Cruch 1.00 %% 043 198 4,17%
7% (Universidad de Atacama DA Universidad Estatal Cruch 1.00 |- % 0,29 1.13 0,08%0
80|Universidad de Tarapaca UTA Universidad Estatal Cruch 1.00 % 0,34 110 2.9800
81|Universidad Arturo Prat TUNAP Universidad Estatal Cruch 1.00 % 0,33 1.36 | -2.60%0
82|Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion UMCE Universidad Estatal Cruch 1.00 0,38
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias dela Educacion  [UPLA Universidad Estatal Cruch 100 0.51
$4|Universidad de Los Lagos ULAGOS Universidad Estatal Cruch 1.00 0,60
§3|Universidad Tecnologica Metropolitana UTEM Universidad Estatal Cruch 100 0.32
36 |Pontificia Universidad Catdlica de Chile PUC Universidad Privada Cruch 0,94 0,80
§7|Universidad de Concepcion UDEC Universidad Privada Cruch 1.00 0,49
88| Universidad Técnica Fedetico Santa Maria UTFSM Universidad Privada Cruch 0,83 041
§9|Pontificia Universidad Catolica de Valparaiso PUCV Universidad Privada Cruch 1.00 0,89
%) |Universidad Austral de Chile UACH Universidad Privada Cruch 1,02 0,33
91 |Universidad Catdlica del Norte UCN Universidad Privada Cruch 1.00 0,43
92 |Universidad Catélica del Maule UCM Universidad Privada Cruch 1,00 0,56
93 |Universidad Catdlica de 1a Santisima Concepeion UCSC Universidad Privada Cruch 1.00 0,50
94 |Universidad Catélica de Temuco UCT Universidad Privada Cruch 1,00 0,63
631|Universidad Chileno Britdnica de Cultura UCHBRIT |Universidad Privada 1,01 296

Fuente: Elaboracion

propia.
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Aiio 2016

Carga por | Carga por Operacién | Eficiencia Deudw:
~ Impuestos | Intereses Solvencia
m Nombre institucién Abreviatura Tipodei P Ventas/active Py, ROE
Netagpr | FET/ERIT [EBIINVentas) =0 ) qotal/Parrim.
1|Universidad Gabriela Mistral UGM Universidad Privada 1.00 103 | -108.69% 044 296 (-144,70%0
2|Universidad Finis Tetrae UFT Universidad Privada 1,00 18,10 033 249 | _3,58%%
5|Universidad Diego Portales UDP Universidad Privada 1.00 022 043 254 | 207%
4|Universidad Central de Chile UccH Universidad Privada 0.94 0,72 040 143 | 2,950
7| Universidad Bolivariana UB Universidad Privada 1.00 0.95 128 3,14 | 842009
9| Universidad Pedro de Valdivia UFD Universidad Privada 1,00 |- 0,76 0.67 2346 | -23.44%
10| Universidad Mayor n Universidad Privada 1.00 023 0,49 364 4.04%
11|Universidad Academia de Humanismo Cristiano UAHC Universidad Privada 1,00 102 0.59 1,20 | -10,74%
13| Universidad Santo Tomas UST Universidad Privada 098 0,82 138 1.66 | 5,1500
16| Universidad La Repiiblica ULARE Universidad Privada 1,00 1.63 1.13 230 | -4,85%
17| Universidad Internacional SEE USEK Universidad Privada 1,00 |- 2,58 043 1.87 | 0.60%
19|Universidad de Las Américas UDLA Universidad Privada 1,00 1.00 . 0.51 1,28 | -11,74%
20|Urniversidad Nacional Andrés Bello UNAB Universidad Privada 1.00 1.04 12.18% 0,64 121 | 9,8204
22|Universidad de Vifia del Mar UVM Universidad Privada 1.05 336 -0,64% 164 3,60 | -21,75%
23| Universidad Adolfo Ibafiez UAI Universidad Privada 1.00 1.13 432% 0,33 1,67 | 7.130%4
26|Universidad de Artes, Ciencias v Comunicacion (UNIACC) |UNIACC Universidad Privada 1,00 197 -5.02% 0,78 |- 14,50 | 112,06%0
31|Umniversidad Autonoma de Chile UAC Universidad Privada 1.00 1,12 8.51% 043 1,50 | 6,08%@
34|Universidad de Los Andes UANDES |Universidad Privada 0,98 151 -16.63% 029 224 | -15.80%
38 |Universidad Adventista de Chile UADV Universidad Privada 1.00 0,71 3.05% 043 144 | L35%
39| Universidad San Sebastiin Uss Universidad Privada 1,00 0,58 10.33% 0,72 3,00 | 12,84%
42 |Universidad Catolica Cardenal Silva Henriquez UCSH Universidad Privada 1.00 154 1.06% 0.65 145 | 1,54%@
45| Universidad del Desarrollo DD Universidad Privada 1,00 047 6,19% 0,74 426 | 9,07%%
46|Universidad de Aconcagua UACON Universidad Privada 1.00 0,72 13,10% 142 8,92 | 137.04%9
48| Universidad Los Leones ULEONES |Universidad Privada 1,00 0,99 36.32% 0.67 1,83 | 43,86%
30|Universidad Bemardo O'Higgins UBO Universidad Privada 1.00 0,39 11.37% 0.65 164 | 10,91%%
54|Universidad Tecnoldgica de Chile INACAP INACAP Universidad Privada 1,00 |- 337 -3,37% 023 128 | 3.,8904
68 |Universidad Miguel de Cervantes UMC Universidad Privada 1.00 1.02 8.83% 140 1.94 | 2436%
69| Universidad Alberto Hurtado UAH Universidad Privada 1,00 0.64 1.68% 091 244 23004
70|Universidad de Chile UCH Universidad Estatal Cruch 1.00 022 -2.00% 048 125 | 0,27%
71 |{Universidad de Santiago de Chile USACH Universidad Estatal Cruch 111 119 % 0,50 125 | 596%
7 rversidad de Valparaiso v Universidad Estatal Cruch 1.00 0,18 % 0.57 168 | 0,52%
73 |Universidad de Antofagasta UA Universidad Estatal Cruch 1,00 0,74 %% 0.48 128 | 2,02%
74|Umniversidad de La Serena ULS Universidad Estatal Cruch 1.00 1.33 %% 051 132 | 1,280%
73 |Universidad del Bio-Bio UBE Universidad Estatal Cruch 0,99 023 %% 0,356 131 | 0,89%
76 |Universidad de La Frontera UFRO Universidad Estatal Cruch 0,99 1.08 A2% 043 1,22 317%
77|Universidad de Magallanes UMAG Universidad Estatal Cruch 1,00 0,77 12.85% 043 1,53 | 6,49%
78|Universidad de Talca UTALCA  |Universidad Estatal Cruch 1.00 1.05 3,33% 043 121 | 29304
79| Universidad de Atacama DA Universidad Estatal Cruch 1,00 144 8.60% 029 1,11 | 3,98%
80|Universidad de Tarapaca UTA Universidad Estatal Cruch 1.00 1.76 1.97% 038 1,13 | 1.49%p
81| Universidad Arturo Prat UNAP Universidad Estatal Cruch 1,00 0,82 & 0.3 145 | L24%
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion UMCE Universidad Estatal Cruch 1.00 202 035 1,13 | 0,24%)
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion UPLA Universidad Estatal Cruch 1,00 146 0.49 1,59 | -11,54%
84|Universidad de Los Lagos ULAGOS Universidad Estatal Cruch 1.00 0.64 0,71 1,79 | 4.21%
83 |Universidad Tecnologica Metropolitana UTEM Universidad Estatal Cruch 1,00 129 0.3 113 | 4,55%
86 | Pontificia Universidad Catolica de Chile PUC Universidad Privada Cruch 1,09 0,39 0.30 144 | 2,9209
87|Universidad de Concepeitn UDEC Universidad Privada Cruch 0,99 049 » 051 260 | 59204
88|Universidad Técnica Federico Santa Maria UTESM Universidad Privada Cruch 1.00 1.00 K 043 147 | 33909
89 |Pontificia Universidad Catolica de Valparaiso PUCV Universidad Privada Cruch 1,00 0,82 6.68% 0.91 161 | 7,95%
90 |Universidad Austral de Chile UACH Universidad Privada Cruch 1.00 0,60 3,50% 035 142 | 1,64%
91 |Universidad Catalica del Norte Ucw Universidad Privada Cruch 1,00 0,76 3,73% 0.36 1,20 1.21%
92 |Universidad Catdlica del Maule UCM Universidad Privada Cruch 1.00 162 4.60% 0,51 1,35 | 514%
93 |Universidad Catolica de 1a Santisima Concepcion ucsc Universidad Privada Cruch 1,00 0.65 16.24% 0,50 1,90 | 10,08%
94 |Universidad Catolica de Temuco ucT Universidad Privada Cruch 1.00 067 14,08% 0,60 242 13,75%
631 |Universidad Chileno Britanica de Cultura UCHBRIT |Universidad Privada 1,01 094 17.70% 173 157 | -45,58%%
Fuente: Elaboracion propia.
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Ano 2015

Tpueses | Imepeses | CPeTln | Eclncia | UL
m Nombre institucién Abreviatura Tipo de i Eﬁdad E——— Sctivo ROE
Netagpr | FEVERIT |EBIIVentas| ) | TotalPatrim.

1|Universidad Gabriela Mistral UGM Universidad Privada 1,00 101 -179.90% 049 151 [-134,530%
2| Universidad Finis Tertae UFT Universidad Privada 1.00 |- 0,14 2,81%, 0.50 2,34 0,440
3|Universidad Diego Portales UDFP Universidad Privada 1.00 (- 0,10 3,10% 045 233 -0.56%0
4| Universidad Central de Chile UCCH Universidad Privada 0,94 0.46 8.20%% 039 1.48 2.08%
T|Universidad Bolivariana UB Universidad Privada 1.00 0,54 27.89% 1,31 620 | 123,720
9| Universidad Pedro de Valdivia UFD Universidad Privada 1.00 (- 0,92 2.00% 0.60 2717 | -29,990%
10| Universidad Mayor UM Universidad Privada 1.00 0,13 8.19% 0,37 3,67 223%
11|Universidad Academia de Humanismo Cristiano UAHC Universidad Privada 1.00 1,34 0,44%| 0,38 1,18 0.41%0
3|Universidad Santo Tomas UsT Universidad Privada 098 0,39 1,54% 1,54 151 2.09%%
16| Universidad La Republica ULARE Universidad Privada 1.00 0,93 6,38% 127 3,63 45,66%%0
17| Universidad Internacional SEK USEK Universidad Privada 1.00 233 -2,70%, 042 1.66 4,400
1%|Universidad de Las Américas UDLA Universidad Privada 1.00 0,72 -B.68% 0,35 1,19 -4,5509
20| Universidad Nacional Andrés Bello UNAE Universidad Privada 1.00 1,05 2.02% 0.66 123 T7.6300
22|Universidad de Vifia del Mar UVM Universidad Privada 101 125 -3,57%, 1.60 406 | -29.22%
23| Universidad Adolfo Ibafiez UAI Universidad Privada 1.00 1.00 3,18%, 092 1.76 8,4009
26|Universidad de Artes, Ciencias y Comunicacion (UNIACC) |UNLACC Universidad Privada 1.00 1.67 -11.91%| 091 |- 5,04 91.47%
31|Universidad Auténoma de Chile UAC Universidad Privada 1.00 1.04 921% 0,40 154 58700
34| Universidad de Los Andes UANDES Universidad Privada 112 1.42 -21,82%| 029 2,50 | -25,56%%
38|Universidad Adventista de Chile UADV Universidad Privada 1,00 0.67 3,10% 0.40 132 117%
39| Universidad San Sebastian Uss Universidad Privada 1.00 0.48 12,87%, 0.68 342 14,3909
42|Universidad Catolica Cardenal Silva Henriquez UCSH Universidad Privada 1.00 1,03 3,64%| 0.60 1.50 336%
43 |Universidad del Desarrollo UDD Universidad Privada 1.00 040 2.01%, 0,70 474 10,67%
46|Universidad de Aconcagua UACON Universidad Privada 1.00 |- 6,21 0,39% 1.3 446 | -22.84%
48|Universidad Los Leones ULEONES (Universidad Privada 1.00 1.00 34.61%)| 0,30 1.76 48,71%%
30|Universidad Bernardo O'Higgins UBO Universidad Privada 1.00 0,79 924% 0,33 1,68 6,76%0
34|Universidad Tecnolégica de Chile INACAP INACAP Universidad Privada 1.00 3,00 7,73%| 027 129 T7.9500
68| Universidad Miguel de Cervantes UMC Universidad Privada 1.00 1.01 11,41%, 1.07 2,00 24,64%
6% |Universidad Alberto Hurtado UAH Universidad Privada 1.00 0,50 2.94%, 094 218 5.40%
70|Universidad de Chile UCH Universidad Estatal Cruch 1,00 423 0.39% 0.46 123 0,94%
71|Universidad de Santiago de Chile USACH Universidad Estatal Cruch 0.97 0,93 10,78% 0.40 122 4,700%
72| Universidad de Valparaizo uv Universidad Estatal Cruch 1.00 0,17 2.68% 0.61 132 0,42%0
73 |Universidad de Antofagasta UA Universidad Estatal Cruch 1.00 0,48 3,17%,| 042 1.2 0,77%
74 |Universidad de La Serena ULs Universidad Estatal Cruch 1.00 897 0,09% 042 128 0.,45%0
73| Universidad del Bio-Bio UEBB Universidad Estatal Cruch 0,93 0.06 3,56% 0.56 1.25 01504
76 |Universidad de La Frontera UFRO Universidad Estatal Cruch 1.00 0,93 3,65%| 0,54 1.20 230%
77| Universidad de Magallanes UMAG Universidad Estatal Cruch 092 (- 227 0,94%% 039 1.49 -1,1504
78|Universidad de Talca UTALCA  |Universidad Estatal Cruch 1.00 0.83 5,82% 043 114 2390
79%|Universidad de Atacama UDA Universidad Estatal Cruch 1.00 1,15 18.73%, 023 1,11 58809
80|Universidad de Tarapaca UTA Universidad Estatal Cruch 1.00 241 1,20% 044 1,14 1.47%
81| Universidad Arturo Prat UNAP Universidad Estatal Cruch 1,00 117 4.74% 0.38 1.62 342%%
82| Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacion UMCE Universidad Estatal Cruch 1,00 041 1,08% 0,31 1,12 0,16%%
33 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacién UPLA Universidad Estatal Cruch 1,03 |- 1,28 1,67% 0,52 148 -1.69%0
84| Universidad de Los Lagos ULAGOS Universidad Estatal Cruch 1.00 027 3,14%% 0,635 1.73 0,940%
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana UTEM Universidad Estatal Cruch 1.00 1,23 14.29%, 043 1,17 8.96%
36 | Pontificia Universidad Catélica de Chile PUC Universidad Privada Cruch 110 0,70 2.82%, 033 138 2,490
87|Universidad de Concepcion UDEC Universidad Privada Cruch 099 0,13 3,80%| 0,51 287 1.11%
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria UTFSM Universidad Privada Cruch 1.00 0,93 4.24%, 041 147 2,46%%
39| Pontificia Universidad Catolica de Valparaiso PUCV Universidad Privada Cruch 1.00 0,73 4.43%)| 0.97 1,33 4,070%%
80 |Universidad Austral de Chile UACH Universidad Privada Cruch 1.03 7 2.26%)| 0,50 140 1.19%¢
91| Universidad Catolica del Norte UCN Universidad Privada Cruch 1.00 227 0,10%% 044 1.18 0,120
92 |Universidad Catolica del Maule UCM Universidad Privada Cruch 1.00 1,10 7.03%| 043 13 514%
03| Universidad Catélica de la Santisima Concepeion UCsC Universidad Privada Cruch 1,00 0,54 17.09%, 047 1.86 8,450%
04 |Universidad Catolica de Temuco UcT Universidad Privada Cruch 1.00 0.3 8.34% 0,357 242 357%%
631|Universidad Chileno Britdnica de Cultura UCHERIT |Universidad Privada 1.00 096 -31.31% 126 139 [ 52,4409

Fuente: Elaboracion propia.
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Afio 2014

Carga por | Carga por Operacién | Eficiencia Deudw:
D Nombre institucin Abreviatura|  Tipodei Impuestos | Infereses : | Salvencia | ooy
Utilidad EBT/EBIT Ventas/activo Active
Neta EBT EBIT/Ventas total Total/Patrim.

1 |Universidad Gabriela Mistral UGM Universidad Privada 1.00 112 -34.98% 0,37 1.82 [ -41.66%0
2 |Universidad Finis Terrae UFT Universidad Privada 1.00 0,46 7.16% 047 221 3.49%0
3 |Universidad Diego Portales UDP Universidad Privada 1.00 |- 0,60 3.43% 0.46 234 -2,23%
4 |Universidad Central de Chile UCCH Universidad Privada 1,03 |- 3,16 0,95% 036 149 [ -1.66%
7 |Universidad Bolivariana UB Universidad Privada 1.00 0,93 041% 142 15729 |1945,27%
9  |Universidad Pedro de Valdivia UPD Universidad Privada 1.00 |- 1.68 2.38% 0.59 21.78 | -51.66%
10 |Universidad Mayor M Universidad Privada 1.00 0,11 8,14% 0357 345 1.74%
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano UAHC Universidad Privada 1,00 0,97 -5.32% 052 120 -322%
3 |Universidad Santo Tomés UST Universidad Privada 0,99 0,34 0.90% 1.48 1,32 0,72%%
16 |Universidad La Republica ULARE Universidad Privada 1.00 0,99 0.87% 1,23 3691 | 442,33%
17 |Universidad Intemnacional SEEK USEK Universidad Privada 100 |- 68941 0,00% 044 149 [ -145%
19 |Universidad de Las Américas UDLA Universidad Privada 1,00 |- 033 091% 0,64 1,18 0,24%0
20 |Universidad Nacional Andrés Bello UNAE Universidad Privada 1.00 102 11.57% 0,63 121 9,720%0
22 |Universidad de Vifia del Mar UVM Universidad Privada 0,88 0,04 2.00% 1.63 317 0,37%%
23 |Universidad Adolfo Ibéfiez UAI Universidad Privada 1.00 0,93 3.94% 0,37 1,38 9,250
26 |Universidad de Artes, Ciencias y Comunicacion (UNIACC) |UNIACC Universidad Privada 1.00 13 -1528% 082 |- 381 | 6635%
31 |Universidad Auténoma de Chile UAC Universidad Privada 1.00 1.03 12,03% 041 149 [ 7.5204
34 |Universidad de Los Andes UANDES  |Universidad Privada 0,87 1.16 -16.73% 0,235 192 -7.97%
38 |Universidad Adventista de Chile TUADV Universidad Privada 1.00 0,90 12.93% 0.39 L3 5.80%%
3% |Universidad San Sebastian Uss Universidad Privada 1.00 043 13,53% 039 3.80 | 155504
42 |Universidad Catolica Cardenal Sitva Henriquez UCSH Universidad Privada 1,00 0,99 242% 0.53 142 1,90%
43 |Universidad del Desarrollo UDD Universidad Privada 0,17 0,08 8,16% 064 326 | 038%
46 |Universidad de Aconcagua UACON Universidad Privada 1.00 0,60 10,68% 1.36 466 | 40,77%
48 |Universidad Los Leones ULEONES |Universidad Privada 1.00 1.00 24 96% 038 148 [ 32,37%%
30 |Universidad Bemardo O'Higgins UEBO Universidad Privada 1.00 047 437% 051 163 1,729%0
34 |Universidad Tecnolégica de Chile INACAP INACAP Universidad Privada 1.00 143 31.54% 0,30 122 16,71%%
68 |Universidad Miguel de Cervantes UMC Universidad Privada 1.00 1.00 7.91% 1,28 217 | 2205%
6% [Universidad Atberto Hurtado UAH Universidad Privada 1.00 |- 6,92 0,32% 0,33 210 | -3.83%
70 |Universidad de Chile UCH Universidad Estatal Cruch 1.00 1.18 3.43% 0.46 121 227%
71 |Universidad de Santiago de Chile USACH Universidad Estatal Cruch 097 123 16,91% 047 128 ( 12,15%
71 |Universidad de Valparaiso uv Universidad Estatal Cruch 1.00 0635 3.90% 0.61 L3 2,1204
73 |Universidad de Antofagasta UA Universidad Estatal Cruch 097 0,98 4.05% 0.3 120 1.80%
74 |Universidad de La Serena ULS Universidad Estatal Cruch 1,00 126 427% 0.50 126 | 3.40%
75 |Universidad del Bio-Bio UEE Universidad Estatal Cruch 0,96 0,10 4.82% 0.57 120 0,32%
76 |Universidad de La Frontera UFRO Universidad Estatal Cruch 1.00 111 327% 050 1,18 2,13%%
17 |Universidad de Magallanes UMAG Universidad Estatal Cruch 1.00 200 -367% 034 146 [ -3,66%
78 |Universidad de Talca UTALCA  |Universidad Estatal Cruch 1.00 1.08 722% 043 1,11 3.69%0
7% |Universidad de Atacama DA Universidad Estatal Cruch 1.00 1.36 12.71% 022 112 422099
80 |Universidad de Tarapaca UTA Universidad Estatal Cruch 1.00 1.62 337% 042 112 2.56%
81 |Universidad Arturo Prat UNAP Universidad Estatal Cruch 1.00 1,70 7.61% 0435 160 92504
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de 1a Educacion UMCE Universidad Estatal Cruch 1.00 0,04 1.80% 0.3 112 0,02%
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacion TUPLA Universidad Estatal Cruch 1.00 0,07 3,16% 047 1.37 0.,14%9
34 |Universidad de Los Lagos ULAGOS Universidad Estatal Cruch 1.00 0.3 428% 0,63 1.68 1.65%
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana UTEM Universidad Estatal Cruch L.00 111 17.39% 045 123 10,70%
86 |Pontificia Universidad Catélica de Chile PUC Universidad Privada Cruch 1.15 1.00 231% 0.80 32| 2.81%
87 |Universidad de Concepcion UDEC Universidad Privada Cruch 0,94 03 8.82% 0.53 204 4,830
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria UTFSM Universidad Privada Cruch 091 1.07 11.69% 0,40 144 6,64%
39 |Pontificia Universidad Catolica de Valparaiso PUCV Universidad Privada Cruch 1.03 0,67 245% 0.95 142 2,29%
90 |Universidad Austral de Chile UACH Universidad Privada Cruch 1.07 0,67 2.78% 049 136 [ 1,32%4
91 |Universidad Catdlica del Norte UCN Universidad Privada Cruch 1,00 |- 0,52 041% 040 1,17 0,10%%
92 |Universidad Catdlica del Maule UCM Universidad Privada Cruch 1.00 1.17 6.56% 047 140 [ 5,07%
93 |Universidad Catolica de la Santisima Concepcién UCsC Universidad Privada Cruch 1.00 0,18 0.00% 044 198 1.59%%
94 |Universidad Catélica de Temuco uct Universidad Privada Cruch 1.00 0,33 10,44% 0,34 237 4,37%
§31 [Universidad Chileno Britanica de Cultura UCHERIT |Universidad Privada 1,03 0,87 0% 0,83 134 | -27.37%

Fuente: Elaboracidn propia.
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Anexo E: Ingresos operacionales de universidades chilenas, cifras en miles de pesos

Afio 2018

Aportes basales Ingresos de . Ingresos de la
. . . C cursos y | Prestaciones . Otros ..
D Nombre institucién Tipo de institucién Aranceles v fondos N .. Deonaciones operacion
concursables prngram?‘s de| de servicios Ingresos (Total)
extension

1 |Universidad Gabricla Mistral Universidad Privada 5.229.284 - 14.597 - 150.973 5.394.854
2 |Universidad Finis Terrae Universidad Privada 27.446.986 736.121 4.029.978 - 683.106 578.164 33.474.355
3 |Universidad Diego Portales Universidad Privada 62.837.951 6.235.866 349.238 - 170.121 323.038 69.916.214
4 |Universidad Central de Chile Universidad Privada 38.707.349 3.657 320.196 1.554 25320 212.304 39.279.380
7 |Universidad Bolivariana Universidad Privada 7.358.058 - 303 - - 122614 7.480.975
9 |Universidad Pedro de Valdivia Universidad Privada 13.940.217 - - - - | 1725766 15.665.983
10 |Universidad Mayor Universidad Privada 86.802.298 - - 1.279.115 -| 2.882.864 90.964.277
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano Universidad Privada 7.989.758 - - - - 111.924 8.101.682
13 |Universidad Santo Tomas Universidad Privada 82.401.651 - - - - 2.831.704 85.233.355
16 |Universidad La Repiblica Universidad Privada 8.911.683 - - - - 674.550 9.586.233
17 |Universidad Internacional SEK Universidad Privada 10.470.826 - - - 445561 10.916.387
19 |Universidad de Las Américas Universidad Privada 57.869.091 - 813.295 803.856 24.950 154.077 59.665.269
20 _|Universidad Nacional Andrés Bello Universidad Privada 187.653.331 1.280.466 - - 5.695.952 | 194.629.749
22 |Universidad de Viiia del Mar Universidad Privada 26.825911 - 360.270 110.738 36.515 137.459 27.470.893
23 |Universidad Adolfo Ibafiez Universidad Privada 58.880.316 126.828 | 12.360.946 270.304 68.500 | 1.931.206 73.638.100
26 |Universidad de Artes, Ciencias y Commmicacién (UNIACC) |Universidad Privada 11.804 664 - - - - 17.216 11.821.880
31 |Universidad Auténoma de Chile Universidad Privada 76.438.771 1.348.134 - 430.850 -| 1515847 79.733.602
34 |Universidad de Los Andes Universidad Privada 54.029.426 776.858 47.225.037 | 7.039.879 - | 108.071.200
38 |Universidad Adventista de Chile Universidad Privada 4.951.061 - - 1.176.825 - 411.760 6.539.646
39 |Universidad San Sebastian Universidad Privada 124.854.000 54.364 - - - - | 124908364
42 |Universidad Catélica Cardenal Sitva Henriquez Universidad Privada 18.014.424 1.599.827 - 1.333.678 11.480 275.010 21234419
45 |Universidad del Desarrollo Universidad Privada 92.526.954 - - -| 4081396 72.758 96.681.108
46 |Universidad de Aconcagua Universidad Privada 10.357.022 - - - -| 1.553.049 11.910.071
48 |Universidad Los Leones Universidad Privada 2.677.162 - - - - 86.718 2.763.880
50 |Universidad Bernardo O'Higgins Universidad Privada 18.041.288 - - - - 1046446 19.087.734
54 |Universidad Tecnolégica de Chile INACAP Universidad Privada 64.965.886 - 6.706.714 - - 584213 72.256.813
68 |Universidad Miguel de Cervantes Universidad Privada 4.866.932 40.000 50341 - - 107.713 5.064.986
69 |Universidad Alberto Hurtado Universidad Privada 22.833.957 - 890.211 2.693.484 363.982 | 2.046.253 28.827.887
70 |Universidad de Chile Universidad Estatal Cruch 156.260.482 104.387.041 | 21.796.729 | 163.904.285 280.038 | 448286.501
71 |Universidad de Santiago de Chile Universidad Estatal Cruch 66.719.798 32.820.275 682.769 140.126 264.22 242.694 | 100.869.882
72 |Universidad de Valparaiso Universidad Estatal Cruch 54.254.384 16.603.288 - - 128085 | 1.077.042 72.062.799
73 |Universidad de A Universidad Estatal Cruch 35.190.832 20.337.112 - - - | 3.703.464 59.231.408
74 |Universidad de La Serena Universidad Estatal Cruch 17.677.966 5.286.984 288.303 1.768.591 123.274 - 25.145.118
75 |Universidad del Bio-Bio Universidad Estatal Cruch 31.845.239 7.364.738 1456355 - - 601.433 41.267.766
76 |Universidad de La Frontera Universidad Estatal Cruch 30.719.852 25933.345 2.230.365 2433497 -| 1.290.739 62.607.798
77 |Universidad de Magallanes Universidad Estatal Cruch 12.313.608 6.342.018 - 132 - 836.254 19.644.145
78 |Universidad de Talca Universidad Estatal Cruch 36.644.329 21.340.561 - 9.608.314 - 279.500 67.872.704
79 |Universidad de Atacama Universidad Estatal Cruch 16.192.532 1.825.045 - 330.134 -| 1.763.469 20.111.180
80 |Universidad de Tarapaca Universidad Estatal Cruch 24.356.219 17.686.853 282.886 681.889 - - 43.007.847
81 |Universidad Arturo Prat Universidad Estatal Cruch 26.122.990 5.837.768 - 2.960.755 -| 1522323 36.443.836
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacién Universidad Estatal Cruch 12.156.016 10.870.224 - - - 985.955 24.012.195
83 |Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la Educacién Universidad Estatal Cruch 19.471.436 5.003.102 - - -| 6.086.921 30.561.459
84 |Universidad de Los Lagos Universidad Estatal Cruch 21.863.282 10.068.338 - 2.930.199 48471 709.012 35.619.302
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana Universidad Estatal Cruch 25425394 4.568.128 - - - 165.660 30.159.182
86 |Pontificia Universidad Catolica de Chile Universidad Privada Cruch |  114.238.070 90.971.720| 29.318.297 | 208.018.673 | 15.724.053 - | 458270813
87 |Universidad de Concepcién Universidad Privada Cruch | 113.331.204 41.190.781 635346 | 97.800.887 -| 5994390 | 258952608
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria Universidad Privada Cruch 59.639.523 23.126.712 2.030.833 5.337.247 - - 90.134.315
89 |Pontificia Universidad Catélica de Valparaiso Universidad Privada Cruch 67.111.838 35.823.136 - 1.149.221 - 930.018 105.014.213
90 |Universidad Austral de Chile Universidad Privada Cruch 51.713.187 28.655.064 1.536.596 7.335.267 739.498 985.868 90.965.480
91 |Universidad Catdlica del Norte Universidad Privada Cruch 34.879.583 9.630.183 408443 - - 72.703 44.990.914
92 |Universidad Catdlica del Maule Universidad Privada Cruch 27.656.071 6.660.904 - - -| 1.589.849 35.906.824
93 |Universidad Catélica de la Santisima Concepcién Universidad Privada Cruch 32591618 1.698.328 494956 - - 177.154 34.962.056
94 |Universidad Catélica de Temuco Universidad Privada Cruch 29.695.597 5.072.347 - - -| 6.762.996 41.530.940
651 [Universidad Chileno Britanica de Cultura Universidad Privada 1.373.045 - 9.362 28.049 - 171 1.410.627
895 |Universidad de Q'Higgins Universidad Estatal Cruch 4.718.122 4.036.083 4.640 26404 24.774 181.553 8.991.578
896 |Universidad de Aysén Universidad Estatal Cruch 372.028 2.963.647 - 151.230 - 5.186 3.492.091

Fuente: Fuente:

en-educacion-superior/.

elaboracion propia en base a https://www.mifuturo.cl/informacion-financiera-
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Anexo F. Indicadores de diversificacion de ingresos medidos a partir del peso relativo

de aranceles, aportes fiscales y fondos concursables, y otros ingresos

Peso aportes
Peso | Ingresos
Peso estatales y

D Nombre institucion Abreviatura Tipo de institucién aranceles fondos . ofros de ..

(%) |concursables ingresos | operacién

) (%) | total (%0)
1 |Universidad Gabriela Mistral UGM Universidad Privada 0% 100%
2 |Universidad Finis Terrae UFT Universidad Privada 2% 100%
3 |Universidad Diego Portales UDP Universidad Privada 9% 100%
4 |Universidad Central de Chile UCCH Universidad Privada 0% 100%
7 |Universidad Bolivariana UB Universidad Privada 0% 100%
9 |Universidad Pedro de Valdivia UPD Universidad Privada 0 0% 100%
10 |Universidad Mayor UM Universidad Privada 95% 0% 100%
11 |Universidad Academia de Humanismo Cristiano UAHC Universidad Privada 99% 0% 100%
13 |Universidad Santo Tomas UST Universidad Privada 97% 0% 100%
16 |Universidad La Republica ULARE Universidad Privada 93% 0% 100%
17 |Universidad Internacional SEK USEK Universidad Privada 96% 0% 100%
19 |Universidad de Las Américas UDLA Universidad Privada 97% 0% 100%
20 |Universidad Nacional Andrés Bello UNAB Universidad Privada 96% 1% 100%
22 |Universidad de Vifia del Mar UVM Universidad Privada 98% 0% 2% 100%
23 |Universidad Adolfo Ibéafiez UAI Universidad Privada 80% 0% 20% 100%
26 |Universidad de Artes, Ciencias y Comunicacion (UNIACC) |UNIACC  |Universidad Privada 100% 0% 0% 100%
31 |Universidad Auténoma de Chile UAC Universidad Privada 96% 2% 2% 100%
34 |Universidad de Los Andes UANDES  |Universidad Privada 50% 1% 50% 100%
38 |Universidad Adventista de Chile UADV Universidad Privada 76% 0% 24% 100%
39 |Universidad San Sebastian Uss Universidad Privada 100% 0% 0% 100%
42 |Universidad Catélica Cardenal Silva Henriquez UCSH Universidad Privada 85% 8% 8% 100%
45 |Universidad del Desarrollo UDD Universidad Privada 96% 0% 4% 100%
46 |Universidad de Aconcagna UACON  |Universidad Privada 87% 0% 13% 100%
48 |Universidad Los Leones ULEONES |Universidad Privada 97% 0% 3% 100%
50 |Universidad Bernardo O'Higgins UBO Universidad Privada 95% 0% 5% 100%
54 |Universidad Tecnolégica de Chile INACAP INACAP  |Universidad Privada 90% 0% 100%
68 |Universidad Miguel de Cervantes UMC Universidad Privada 96% 1% 100%
69 |Universidad Alberto Hurtado UAH Universidad Privada 79% 0% 100%
70 |Universidad de Chile UCH Universidad Estatal Cruch 35% 23% 42% 100%
71 |Universidad de Santiago de Chile USACH Universidad Estatal Cruch 66% 33% 1% 100%
72 |Universidad de Valparaiso uv Universidad Estatal Cruch 75% 23% 2% 100%
73 |Universidad de Antofagasta UA Universidad Estatal Cruch 59% 34% 6% 100%
74 |Universidad de La Serena ULS Universidad Estatal Cruch 70% 21% 9% 100%
75 |Universidad del Bio-Bio UEB Universidad Estatal Cruch 7% 18% 5% 100%
76 |Universidad de La Frontera UFRO Universidad Estatal Cruch 49% 41% 10% 100%
77 |Universidad de Magallanes UMAG Universidad Estatal Cruch 63% 32% 5% 100%
78 |Universidad de Talca UTALCA  |Universidad Estatal Cruch 54% 31% 15% 100%
79 |Universidad de Atacama UDA Universidad Estatal Cruch 81% 9% 10% 100%
80 |Universidad de Tarapacd UTA Universidad Estatal Cruch 57% 41% 2% 100%
81 |Universidad Arturo Prat UNAP Universidad Estatal Cruch 72% 16% 12% 100%
82 |Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacién UMCE Universidad Estatal Cruch 51% 45% 4% 100%
83 |Universidad de Playa Ancha de Clencias de la Educacién UPLA Universidad Estatal Cruch 64% 16% 20% 100%
84 |Universidad de Los Lagos ULAGOS  |Universidad Estatal Cruch 61% 28% 10% 100%
85 |Universidad Tecnologica Metropolitana UTEM Universidad Estatal Cruch 84% 15% 1% 100%
86 |Pontificia Universidad Catélica de Chile puC Universidad Privada Cruch | 25% 20% 55% 100%
87 |Universidad de Concepcién UDEC Universidad Privada Cruch | 44% 16% 40% 100%
88 |Universidad Técnica Federico Santa Maria UTESM Universidad Privada Cruch | 66% 26% 8% 100%
89 |Pontificia Universidad Catdlica de Valparaiso PUCV Universidad Privada Cruch | 64% 34% 2% 100%
90 |Universidad Austral de Chile UACH Universidad Privada Cruch | 57% 32% 100%
91 |Universidad Catolica del Norte UCN Universidad Privada Cruch | 78% 21% 100%
92 |Universidad Catolica del Maule UCM Universidad Privada Cruch | 77% 19% 100%
93 |Universidad Catdlica de la Santisima Concepcion Ucsc Universidad Privada Cruch 93% 5% 100%
94 |Universidad Catdlica de Temuco UCT Universidad Privada Cruch 72% 12% 100%
651 |Universidad Chileno Britanica de Cultura UCHBRIT |Universidad Privada 97% 0% 100%
895 |Universidad de O'Higgins UOH Universidad Estatal Cruch 52% 45% 100%
896 |Universidad de Aysén UAYSEN  |Universidad Estatal Cruch 1% 85% 100%

Fuente: elaboracion propia en base a https://www.mifuturo.cl/informacion-financiera-en-

educacion-superior/.
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Anexo G. Indicadores no financieros sistema educacion superior chileno:

institucional y estudiantes

contexto

Dimension

Indicadores

Contexto
institucional

Matricula total

Matricula de primer afio

Vacantes primer semestre

Nro. de areas

Nro. carrera generica

Nro. de programas

Nro. de programas ofrecidos

Nro. de titulados

Nro. de academicos

Nro de académicos jornada completa equivalente (JCE)
Nro. de académicos ¢/39 hords semana o mds

Estudiantes

Procentaje matricula femenina

Porcentaje matricula primer afio sobre total matriculados

Porcentaje matricula pregrado sobre matricula total

Porcentaje matricula postgrado sobre matricula total

Porcentaje matricula postitulo sobre matricula total

Porcentaje matricula divrna sobre matricula total

Porcentaje matricula vespertina sobre matricula total

Porcentaje matricula a distancia sobre matricula total

Porcentaje matricula programas técnicos sobre matricula total
Porcentaje matricula programas profesionales sobre matricula total
Matricula 15 a 24 afios de edad sobre total de matriculados

Matricula de 25 afios de edad o mas sobre total de matriculados

Nro. de matriculados total sobre nro. de programas de estudios
Porcentaje matriculados cientifico humanistas sobre matricula total
Porcentaje matriculados educacion técnica sobre matricula total
Porcentaje matriculados educacién municipal sobre matricula total
Porcentaje matriculados educacion particular subv. Sobre matricula total
Porcentaje de matriculados educacion particular pag. Sobre matricula total

Fuente: Elaboracién propia en base a https://www.cned.cl/indices-indicadores-educacion-

superior
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Anexo H. Indicadores no financieros sistema de educacion superior: planta académica

Dimensién Indicadores

Matricula total por mimero de académicos total

Matricula total por mimero de académicos total (JCE}

Horas de académicos por estudiante (semanal)

Proporcion de académicos que trabaja en 1 IES sobre total académicos

Proporcion de académicos que trabaja en 2 IES sobre total académicos

Proporcion de académicos que trabaja en 3 [ES sobre total académicos

Proporcion de académicos con grado de doctor sobre total académicos

Proporcion de académicos con grado de doctor sobre total académicos (JCE)
Proporcion de académicos con grado de doctor v magister sobre fotal académicos (JCE)
Planta acadeémica |Promedio de horas por académicos

Proporcion de académicos extrajeros sobre total de académicos

Nro. total de académicos por programa de estudios

Proporcion de académicos con 39 horas o mas a la semana sobre total académicos

Nro. de académicos con postgrado sobre nro. de programas de postgrado

Nro. total de académicos hombres sobre nro. total de académicos mujeres

Horas académicas semanales hombres sobre horas académicas semanales mujeres

Nro. de acédemicos JCE hombres sobre Nro. de académicos JCE mujeres

Nro. de académicos hombres de 65 afios o mas sobre nro. de académicos mujeres de 65 afios o mas

Nro. de académicos hombres de 35 afios 0 menos sobre nro. de académicos mujeres de 35 afios o menos

Fuente: Elaboracién propia en base a https://www.cned.cl/indices-indicadores-educacion-

superior
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Anexo |. Indicadores no financieros del sistema de educacién superior chileno:

infraestructura e investigacion

Dimension Indicadores
Matricula total sobre metros cuadrados de biblioteca
Matricula total sobre metros cuadrados de salas de estudio
Nro. volimenes de textos sobre matricula total

Nro. de titulos sobre matricula total

Matricula total sobre nro. de PC con internet
Infraestructura  (Matricula total sobre nro. de laboratorios

Matricula total sobre nro. de PC en laboratorios

Metros cuadrados de salas sobre matricula total

Metros cuadrados de inmuebles sobre matricula total
Metros cuadrados de terreno sobre matricula total

Matricula total sobre metros cuadrados de laboratorios

Nro. de publicaciones WOS

Proporcion de publicaciones WOS sobre publicaciones WOS del sistema

Nro. de publicaciones SciELO no ISI

Proporcion de publicaciones SciELO no ISI sobre publicaciones SciELO no ISI del sistema

Nro. de publicaciones WOS + Nro. de publicaciones SciELO no ISI

Proporcion de publicaciones WOS + Nro. de publicaciones SciELO no ISI sobre publicaciones totales

Investigacion

Nro. de publicaciones WOS sobre nro. de JCE con grado de doctor
Nro. de proyectos FONDECYT

Nro. de académicos doctores sobre nro. de provectos FONDECYT
Nro. de académicos doctores JCE sobre proyectos FONDECYT

Fuente: Elaboracion propia en base a https://www.cned.cl/indices-indicadores-educacion-

superior
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Anexo J. Indicadores no financieros del sistema de educacién superior chileno:

retencion y duraciéon, admision, acreditacién y caracter institucional

Dimension

Indicadores

Retencion v duracion

Duracién de estudio carrera (semestres)

Duracion total de la carrera (semestres)

Porcentaje duracion de estudio carrera sobre duracion total de la carrera
Porcentaje de retencion ler afio

Porcentaje de retencion 2do afio

Porcentaje de retencion ler afio hombres

Porcentaje de retencion ler afio mujeres

Admision

Rango de estudiantes con PSU(%0)
Promedio PSU ler afio
Promedio NEM ler afio

Acreditacion v
caracter institucional

Aijios de acreditacion

Areas de acreditacion

Proporcion de programas acreditados sobre nro. de programas totales

Proporcion de programas acreditados de pregrado sobre nro. de programas de pregrado totales
Proporcion de programas acreditados de postgrado sobre nro. de programas de postgrado totales
Proporcion de matricula de programas acreditados sobre matricula total

Proporcion de matricula de programas de pregrado acreditados sobre matricula total de pregrado
Proporcion de matricula de programas de postgrado sobre matricula total de postgrado
Especializacion por area del conocimiento

Presencia regional

Fuente: Elaboracién propia en base a https://www.cned.cl/indices-indicadores-educacion-

superior
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