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INTRODUCCION

Desde 2023, la Superintendencia de Educacidn
Superior (SES) ha desarrollado una linea de estudios
orientada a caracterizar la salud financiera de la
educacion superior chilena. Esta se entiende como
la capacidad de las instituciones para sostener en el
tiempo su operacidén, cumplir sus compromisos
financieros y enfrentar escenarios de estrés, a
partir del andlisis de sus trayectorias histdricas de
gestion financiera.

El primer estudio, publicado en 2023, tuvo por
objetivo caracterizar la salud financiera del sistema
en su conjunto y de los distintos subsectores que lo
componen, mediante la construccién de perfiles
financieros basados en informacidon histérica. En
ese contexto, la salud financiera emerge como una
lectura retrospectiva, centrada en trayectorias
observadas y no en proyecciones, diferencidandola
del andlisis de riesgo financiero, que responde a
una légica prospectiva, institucional y contingente.

El segundo estudio, desarrollado en 2024,
profundizé en la estructura de ingresos de la
educacion superior, identificando sus principales
fuentes de financiamiento, su evolucién en el
tiempo vy la participacién de los distintos
subsectores en los ingresos totales del sector. Tal
andlisis permiti6 dimensionar la  magnitud
econdmica del sector, cuyos ingresos se situaban
cerca de los 7 billones de pesos, dando cuenta de
su relevancia fiscal, social y presupuestaria.
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El presente estudio, realizado en 2025, completa esta mirada agregada incorporando el analisis de la estructura de
costos y gastos de las instituciones de educacidn superior. Su objetivo es eminentemente descriptivo y analitico:
caracterizar como se compone el gasto institucional, identificar patrones estructurales por tipo de institucion y
subsectores, y examinar las asociaciones observadas entre estas estructuras y las trayectorias de salud financiera
en el periodo 2012-2024.

A nivel internacional, la literatura especializada muestra que el gasto total en educacion superior ha aumentado
de manera sostenida en las ultimas décadas, tanto en términos agregados como por estudiante a tiempo
completo equivalente (Leasor y Stange, 2025). Los resultados de este estudio concuerdan con esta dinamica, la
cual solo se vio temporalmente alterada durante la pandemia del COVID-19, producto de ajustes en costos
operacionales y administrativos. Posteriormente, se observa una recuperacion en los niveles de gasto previos.

En Chile, el financiamiento de la educacion superior se estructura a partir de una combinacion de aportes del
Estado y de recursos propios de las familias. En 2023, los ingresos asociados a aportes estatales representaron el
46,8% del total del sector, constituyéndose como su principal fuente de financiamiento. Le siguen los recursos
provenientes de los hogares (22,5%), otros ingresos (19,1%), aportes no estatales asociados al pregrado (5,7%),
aranceles de postgrado (4,1%) y cursos y actividades de extensién (1,8%) (SES, 2024).

Un estudio comparativo del Banco Interamericano de Desarrollo (2025) examind el gasto estatal en educacion
superior en Chile, Peru, Colombia y Costa Rica. En él, se sitia a Chile como el pais con el mayor gasto promedio
por estudiante en la regiéon y como uno de los que ha registrado mayores avances en politicas de acceso y
financiamiento educativo. No obstante, el mismo informe advierte sobre desafios persistentes en la gestion,
registro y disponibilidad de informacidn financiera, particularmente en relacién con la calidad, homogeneidad y
sistematizacion de los datos de gasto a nivel nacional.

En este contexto, adquiere especial relevancia el analisis sistematico de cdmo se distribuyen los recursos que
reciben las instituciones de educacion superior entre los distintos componentes del gasto institucional. Una
lectura agregada y comparativa de la estructura de costos y gastos no sélo permite fortalecer la transparencia
sobre los niveles de recursos publicos y privados que ellas reciben, sino también disponer de referentes
objetivos acerca de patrones observados en los distintos subsectores del sistema. Este enfoque contribuye a
situar las practicas de gestion contable y financiera de las instituciones dentro de un marco sistémico mas
amplio, basado en informacion homogénea, validada y comparable.

El presente estudio busca contribuir a la mejora de la disponibilidad, consistencia y calidad de la informacién financiera
de la educacidn superior chilena, promoviendo un uso mas integrado y sistematico de los datos financieros reportados
por las mismas instituciones a la SES en afios recientes, de modo de ampliar y fortalecer la base de evidencia disponible
para la toma de decisiones tanto publicas como privadas, a nivel sectorial e institucional.

El aporte central de este documento consiste en ordenar, sistematizar y hacer legible la informacién relativa a
costos y gastos, tanto en serie histérica como por subsectores institucionales. Ello permite establecer puntos de
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referencia agregados que enriquecen los andlisis futuros de politicas de financiamiento publico y de ayudas
estudiantiles y del estudio de la gestion institucional en la educacion superior, ademas de facilitar la operacién de
los instrumentos de regulacion sectorial, como la acreditacién que conduce la Comisién Nacional de Acreditacion
y la fiscalizacién y supervisién que lleva a cabo esta Superintendencia.

El estudio también incorpora cruces con variables académicas y operacionales, como matricula, jornadas
completas equivalentes y dotacién académica, que permiten situar el analisis del gasto dentro del ecosistema
mas amplio de la educacién superior chilena.

El documento se estructura en torno a un analisis agregado y comparativo de la estructura de costos y gastos
de la educacién superior chilena. En primer lugar, se presentan los principales antecedentes conceptuales y
metodoldgicos que orientan la lectura del estudio. A continuacidn, se exponen los resultados descriptivos
relativos a la estructura del gasto, organizados por componentes y por subsectores institucionales, con énfasis
en laidentificacion de patrones observados en el periodo analizado. Posteriormente, se presentan los resultados
asociados a la caracterizacidn de la salud financiera del sector y de los distintos subsectores, para luego examinar
la relacién entre la estructura de costos y gastos y los perfiles de salud financiera. Finalmente, el documento
cierra con un conjunto de conclusiones e implicancias de caracter sistémico, en coherencia con los roles de
supervision y analisis estructural que ejerce la Superintendencia de Educacion Superior
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OBIJETIVOS

Objetivo general

Determinar la relacion de las estructuras de gasto
y los perfiles de salud financiera de las
instituciones de educacién superior chilenas en el
periodo 2012-2024.

Objetivos especificos

a. Caracterizar la estructura de gastos en las
Universidades, Institutos Profesionales vy
Centros de Formacién Técnica en el periodo
2012-2024.

b. Describirla evolucion de la estructura de gastos
de las instituciones de educacidn superior en el
periodo 2012-2024.

c. Conocer la relacion que existe entre la
estructura de gastos detectadas y la
probabilidad de caer en distintos perfiles de
salud financiera.
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MODELOS
GASTO
EDUCACION
SUPERIOR

DE
EN

Marco conceptual, normativo y
analitico del gasto en educacion
superior

El analisis de la estructura de gastos en educacion
superior requiere situarse dentro de un marco
conceptual y normativo que permita comprender,
por una parte, cémo las instituciones registran y
reportan su informacién financiera y, por otra, como
la literatura  especializada ha  abordado
histéricamente la dinamica del gasto institucional.
Este capitulo presenta los principales enfoques
tedricos, contables y regulatorios que sustentan el
andlisis desarrollado en el presente estudio,
integrando referencias internacionales y nacionales.
Dado que se trata de un estudio pionero en el campo
de las estructuras de gasto de la educacién superior
chilena, el informe explicita, con fines descriptivos,
los criterios operativos utilizados para la definicion y
clasificacién de costos y gastos.

En primer lugar, se revisan los modelos
internacionales de clasificacidon del gasto institucional
y las tendencias observadas en distintos sistemas de
educacion superior. Luego, se expone el marco
normativo y contable chileno aplicable al registro de
costos y gastos de las instituciones de educacion
superior, enfatizando su relevancia para la
comparabilidad y consistencia de la informacién
utilizada. Posteriormente, se analizan los criterios de
gasto definidos por la Subsecretaria de Educacién
Superior en el contexto del arancel regulado y de otros
instrumentos de financiamiento institucional.
Finalmente, se abordan los principales enfoques
tedricos utilizados para interpretar la eficiencia y
sostenibilidad del gasto en educacidn superior, asi
como la distincién conceptual entre “salud financiera”
y ‘“riesgo financiero”, clave para la correcta
interpretacién de los resultados de este estudio.
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Enfoques internacionales de clasificacion y andlisis del gasto en educacién
superior

A nivel internacional, existe consenso en que las instituciones de educacion superior (IES) presentan estructuras
organizacionales complejas, caracterizadas por la coexistencia de multiples funciones sustantivas como:
docencia, investigacién, vinculacion con el medio?, y un conjunto amplio de actividades de apoyo académico,
administrativo y operativo. Esta complejidad se refleja directamente en la composicidn del gasto institucional,
donde las fronteras entre funciones suelen superponerse y los costos se distribuyen entre diversas categorias
que no siempre son facilmente separables (Comrie, 2021).

La literatura especializada destaca que el analisis del gasto en educacién superior debe considerar las diferencias
en las misiones institucionales, el nivel de complejidad académica y la duracion de los programas formativos,
dado que estos factores influyen significativamente en la estructura del gasto (Irwin et al., 2023). Sistemas
nacionales con fuerte orientacion a la investigacion, el posgrado y la produccidn cientifica tienden a exhibir
estructuras de costos distintas que aquellos en que las instituciones estan centradas principalmente en la
formacidn inicial de pregrado o la formacion técnica o vocacional.

Uno de los enfoques mas utilizados para analizar la estructura del gasto corresponde a la clasificacién por grandes
categorias agregadas, que agrupa el gasto en salarios y beneficios, gastos operacionales, intereses y depreciacion
(OECD, 2025). Este enfoque permite identificar el peso relativo de los principales componentes del presupuesto
institucional y facilita comparaciones longitudinales y entre subsectores dentro de un mismo pais.

Un segundo enfoque ampliamente utilizado es la clasificacion funcional del gasto, que distingue los recursos
segun su destinacion a las principales misiones institucionales (Comrie, 2021): docencia, investigacion, extensidn
y actividades de apoyo. Este tipo de clasificacidon busca vincular el gasto con los objetivos académicos y sociales
de las instituciones, permitiendo analizar como se distribuyen los recursos entre funciones sustantivas y
administrativas.

Un informe reciente de Higher Education Strategy Associates (Usher y Balfour, 2023), adopta una tipologia
comun vy distingue seis grandes tipos de gasto institucional: (i) salarios y prestaciones, (ii) adquisicion y
mantenimiento de edificios y terrenos, (iii) compra de materiales y suministros, (iv) becas y apoyos financieros,
(v) honorarios profesionales y servicios contratados, y (vi) otros gastos generales. Su andlisis para el periodo
2000-2021 muestra que, con el tiempo, las IES han reducido proporcionalmente el gasto en bienes y servicios,
mientras que los salarios y las becas han incrementado su participacién dentro del gasto total. Este aumento se
explica principalmente por el alza en los costos asociados a prestaciones laborales, mas que por incrementos
proporcionales en los salarios base.

' Se homologa al concepto chileno, pero se refiere a Vinculacion o Extensién Universitaria, Responsabilidad Social Universitaria, o
Community Engagement
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En este contexto, diversos estudios (Comrie, 2021; Usher y Balfour, 2023) coinciden en que las instituciones de
educacion superior se han vuelto crecientemente intensivas en mano de obra, concentrando una proporcion
significativa de su presupuesto en remuneraciones tanto del personal académico como no académico. Si bien
los montos absolutos destinados a remuneraciones han aumentado de manera sostenida en el tiempo, la
evidencia disponible muestra que su participacidn relativa dentro del gasto institucional total ha tendido a
mantenerse estable, lo que sugiere la persistencia de patrones estructurales en la composicién del gasto (Usher
y Balfour, 2023).

Los estudios comparados (Comrie, 2021; Leasor y Stange, 2025; NCES, 2023) identifican patrones recurrentes
en el gasto institucional en educacidon superior. Ellos se caracterizan por una alta concentraciéon en
remuneraciones y prestaciones, un crecimiento sostenido del gasto asociado a servicios y apoyos estudiantiles,
y una relativa estabilidad de los costos administrativos. Estas tendencias reflejan la naturaleza intensiva en
recursos humanos del sector y la profundizacidn de cada una de sus funciones propias, junto con el aumento de
las exigencias regulatorias, de aseguramiento de la calidad y de atencidn integral a los estudiantes. Estos factores
parecen poseer una incidencia en el gasto mas significativa que eventuales cambios abruptos en su composicion
o concentraciones desproporcionadas de recursos en el sector (Comrie, 2021; Usher y Balfour, 2023; Leasor y
Stange, 2025; NCES, 2023b).

Algunos estudios comparativos recientes han ampliado el andlisis del financiamiento de la educacién superior
incorporando los gastos que realizan los estudiantes y sus familias para acceder y permanecer en el sistema. El
Banco Interamericano de Desarrollo (2025), por ejemplo, distingue entre gastos directos (asociados a matricula,
aranceles y tramites administrativos) y gastos complementarios, como alimentacidn, vivienda, transporte y
telecomunicaciones. Si bien este enfoque se sittia en el ambito del financiamiento desde la demanda y no en la
estructura de gastos y costos institucionales que aborda el presente estudio, aporta un contexto relevante para
comprender la heterogeneidad del sistema de educacién superior.

En particular, la evidencia anterior pone de relieve que los costos asociados al acceso, permanencia y titulacion
no son homogéneos entre instituciones, sino que responden a decisiones institucionales diferenciadas, en un
marco de autonomia para la definicién de precios, aranceles y politicas de cobro. Desde esta perspectiva, la
evidencia contribuye a reforzar la idea de que la educacién superior opera como un sistema altamente
heterogéneo, en el que coexisten modelos institucionales diversos, con implicancias tanto para los costos que
enfrentan los estudiantes como para las estructuras internas de gasto.
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Marco normativo y contable chileno aplicable al analisis de costos y gastos

El andlisis de la estructura de costos y gastos de las instituciones de educacion superior chilenas se sustenta en
un marco normativo y contable especifico, que define tanto las obligaciones de reporte financiero como los
criterios de clasificacidn y registro de la informacion contable. Este marco resulta central para la interpretacion
de los resultados del presente estudio, en la medida en que delimita el alcance, la comparabilidad y la
consistencia de los datos utilizados a lo largo de la serie analizada.

La Ley 21.091 establece que las instituciones de educacion superior chilenas deben llevar contabilidad completa
y presentar peridédicamente estados financieros auditados al regulador, conforme a las normas contables
vigentes que regulan el sector. En el caso de las instituciones estatales, estas obligaciones se rigen por la “Norma
Contable para las Instituciones de Educacién Superior Estatales”, elaborada conjuntamente por la
Superintendencia de Educaciéon Superior (SES) y la Contraloria General de la Republica (CGR), y formalizada
mediante las resoluciones exentas 432 (SES) y 2303 (CGR), ambas de 2023. Para las instituciones no estatales,
la SES dicté la “Norma Contable para las Instituciones de Educacién Superior No Estatales”, formalizada
mediante la Resolucién Exenta 510, de 2022. Ambas normativas se encuentran alineadas con las “Normas
Internacionales de Informacidn Financiera” (NIIF) y establecen criterios homogéneos para el reconocimiento,
medicién y presentacion de la informacidn financiera.

Dentro de ese marco, los estados financieros que las instituciones de educacion superior deben presentar al
regulador incluyen el Estado de Situacién Financiera, el Estado de Resultados y Otro Resultado Integral por
Funcidn, el Estado de Flujos de Efectivo (método directo), el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y las
Notas Explicativas. En conjunto, estos instrumentos permiten analizar la situacion financiera, el desempefio
econdmico y la evolucion patrimonial de las instituciones, constituyendo la base empirica sobre la cual se
construye el analisis agregado desarrollado en este estudio.

Las NIIF definen el gasto como una disminucion de activos o un incremento de pasivos que produce una
reduccion del patrimonio, sin estar asociado a distribuciones entre los tenedores de derechos patrimoniales
(IFRS, 2015). El concepto de costo, en cambio, se vincula directamente con la producciéon de bienes o la
prestacion de servicios, manteniendo una relacion directa con la generacion de ingresos. Esta distincion
conceptual resulta especialmente relevante en sistemas intensivos en servicios, como la educacién superior,
donde una parte significativa del gasto corresponde a costos operacionales asociados a la provision directa del
servicio educativo.

Si bien las NIIF distinguen conceptualmente entre costos y gastos, en el presente estudio no se adopta dicha
diferenciaciéon como eje analitico principal. Ello se debe a que, en la practica, las instituciones de educacion
superior pueden presentar partidas de naturaleza similar bajo distintas clasificaciones contables, ya sea en gasto
como en costo, en funcion de criterios de registro y presentacion propios, lo que dificulta su comparacién directa
a nivel de sistema. Por tanto, de modo de asegurar consistencia, comparabilidad y coherencia analitica en el
analisis agregado, el estudio opta por utilizar la clasificacidon general basada en las categorias de gasto definidas
por la normativa contable, agrupando estas partidas bajo una misma légica analitica.
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La normativa contable define un conjunto de categorias agregadas que resultan fundamentales para el analisis
de costos y gastos en educacién superior. El presente estudio considera las siguientes categorias:

. Remuneraciones, que incluyen los costos y gastos asociados al personal académico, administrativo y
directivo, asi como otros costos vinculados a compensaciones laborales, tales como indemnizaciones,
bonos y otros beneficios de cardcter remuneracional. Esta categoria representa un componente central
del gasto institucional, particularmente en un sistema intensivo en trabajo como la educacién superior.

. Gastos de administracion y ventas, que comprenden gastos asociados a la gestién administrativa,
comercial y de apoyo institucional. En esta categoria se incluyen, entre otros, los gastos en servicios
administrativos, el soporte operativo, las actividades de gestién y, cuando corresponde, las acciones
vinculadas a procesos de admisidn, difusion y relacionamiento institucional.

. Otros gastos operacionales, que agrupan aquellos gastos necesarios para la operacién regular de las
instituciones y que no se clasifican dentro de las categorias anteriores. Estos gastos suelen estar asociados
al funcionamiento cotidiano de la actividad educativa y de soporte, incluyendo insumos, servicios
generales y otros costos operativos recurrentes.

. Gastos no operacionales, que corresponden a partidas ajenas a la operacion habitual de las
instituciones. Esta categoria incluye gastos cuya ocurrencia no responde directamente al ciclo regular de
prestacién del servicio educativo, como, por ejemplo, pago de intereses por créditos, impuestos a las
utilidades u otros desembolsos financieros.

Estas categorias no corresponden a construcciones analiticas ex post, sino a clasificaciones contables
obligatorias utilizadas por las propias instituciones en sus reportes financieros (SES y CGR, 2023; SES, 2022). Esto
refuerza la comparabilidad y consistencia del andlisis a nivel sectorial.

El marco normativo descrito habilita no sélo el andlisis financiero a nivel institucional, sino también la
construccidon de bases de datos consolidadas y homogéneas que permiten desarrollar analisis agregados y
comparativos a nivel del sector y de sus subsectores. La base de datos que acompafia este informe cumple con
tales exigencias. Tal informacidn financiera estandarizada y auditada constituye un insumo clave para examinar
patrones estructurales de gasto, identificar regularidades y diferencias entre tipos de instituciones, y situar estos
resultados dentro de una lectura sistémica de la salud financiera de la educacion superior.

Este marco contable también establece los limites analiticos dentro de los cuales se interpreta la informacion
financiera agregada. El andlisis se circunscribe a las categorias definidas por la normativa vigente, lo que
condiciona el nivel de desagregacién posible y excluye dimensiones cualitativas de la gestidn financiera que no
se reflejan directamente en los estados financieros. Por esto, los resultados presentados deben entenderse
como descripciones de estructuras y trayectorias observadas a nivel agregado, sin constituir evaluaciones de
eficiencia o desempefio institucional individual.
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Criterios de gastos definidos por la Subsecretaria de Educacidon Superior

A nivel nacional, otro marco de referencia para el analisis de la estructura de costos y gastos de la de educacién
superior chilena son los criterios utilizados por la Subsecretaria de Educacion Superior (SUBESUP) en el disefio e
implementacion de los distintos instrumentos de financiamiento publico. Estos criterios resultan relevantes en
tanto explicitan aproximaciones normativas y técnicas respecto de qué se entiende por costos necesarios,
razonables y elegibles en la provisidn del servicio educativo, y constituyen la base del mecanismo de célculo del
arancel regulado asociado a la gratuidad, que considera criterios de elegibilidad para las instituciones?.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 89 de la Ley 21.091, el arancel regulado debe reflejar el costo de los
recursos materiales y humanos necesarios y razonables para impartir una carrera o programa de estudios. Por
ello, el arancel regulado no tiene por objeto financiar la totalidad del quehacer institucional, sino exclusivamente
aquellos costos estrictamente asociados a la imparticidon de programas de pregrado que se financian a través de
la gratuidad. Esta definicion legal establece una distincion explicita entre los costos académicos directamente
atribuibles a la docencia de pregrado y otros componentes del gasto institucional que, siendo relevantes para
la operacion de las instituciones, no forman parte del calculo del arancel regulado.

Dado que la Ley no define de manera expresa el concepto de “estructura de costos”, la SUBESUP ha desarrollado
una interpretacion técnica que permite operacionalizar este mandato legal. En particular, el calculo del arancel
regulado considera tres tipos de costos: costos directos, costos indirectos y el costo anualizado de las inversiones
en infraestructura (Subsecretaria de Educacidon Superior, 2025). Los costos directos corresponden a todos
aquellos componentes del gasto requeridos para impartir una carrera o programa que resultan directamente
atribuibles al nivel del programa académico. En esta categoria se incluyen, entre otros, las remuneraciones del
personal académico directamente vinculado a la docencia, los materiales e insumos de ensefianza y otros gastos
directamente asociados al proceso formativo. Asimismo, se incorporan como parte de los costos directos las
retribuciones y el mayor gasto que las instituciones asocian a los convenios asistenciales docentes, en aquellos
casos en que éstos forman parte estructural de la imparticion de determinados programas.

Los costos indirectos, por su parte, se refieren a los que son relevantes para impartir una carrera o programa
que, por su naturaleza o por las caracteristicas organizacionales de la institucién, no pueden ser directamente
atribuidos al nivel del programa académico. Corresponden a unidades de mayor agregacion y se diferencian, a
su vez, en costos a nivel de sede y costos institucionales, abarcando funciones de apoyo, gestién y operacion
que resultan necesarias para el desarrollo de la actividad académica, pero que no se imputan de manera directa
a una carrera especifica. Tanto los costos directos como los indirectos se definen tomando como referencia el
“Plan de Cuentas para las Instituciones de Educacion Superior del Estado” y la “Normativa Contable para las
Instituciones de Educacién Superior No Estatales”, asegurando consistencia conceptual con el marco contable
vigente. El tercer componente corresponde al costo anualizado de las inversiones en infraestructura, entendido
como un valor representativo de los costos de oportunidad asociados al uso de la infraestructura destinada a

2Titulo V, art. 83, de la Ley 21.091
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impartir cada una de las carreras y programas. Este costo se estima a partir del valor razonable de los metros
cuadrados utilizados en actividades académicas, permitiendo incorporar en el calculo del arancel una
aproximacion al uso de activos de largo plazo necesarios para la provision del servicio educativo.

El propdsito final de este andlisis del gasto es determinar el costo total por estudiante de cada carrera o
programa académico adscrito a la gratuidad, considerando no sélo los gastos directamente asociados a la
docencia, sino también una serie de factores estructurales que inciden en su costo relativo. Entre estos factores
se incluyen la estructura curricular, el tipo de programa, las dimensiones de acreditacion institucional, el tamafio
de la institucion, la localizacion en regiones extremas, la jornada, la complejidad institucional y la pertinencia
territorial.

De manera complementaria al arancel regulado, la SUBESUP administra diversos instrumentos de
financiamiento institucional orientados al fortalecimiento de las instituciones de educacién superior. Estos
instrumentos, que se materializan a través de programas, convenios y proyectos, permiten financiar
componentes del quehacer institucional que exceden el ambito estrictamente cubierto por el arancel regulado,
incorporando tanto gastos corrientes como gastos de capital. Para efectos de su rendicién, se reconocen
diferentes categorias de gasto elegibles (Subsecretaria de Educacidn Superior, 2024).

Dentro de este marco, los gastos corrientes incluyen, entre otros, la contratacion de personal, el desarrollo de
actividades investigativas, de formacion y de vinculacidn con el medio. También incluyen los gastos operativos
necesarios para la ejecucién de los proyectos, tales como insumos, servicios, movilidad, arriendos y otras
prestaciones asociadas a su implementacion. Por su parte, los gastos de capital comprenden inversiones
destinadas a adquirir, construir o mejorar bienes duraderos que fortalecen las capacidades institucionales,
incluyendo infraestructura, equipamiento, tecnologia, instrumental, mobiliario y desarrollo de software
(Subsecretaria de Educacion Superior, 2024).

La consideracién de estos instrumentos resulta relevante para el analisis de costos y gastos del sistema. Ellos
evidencian que la estructura del gasto institucional no responde Unicamente a la Iégica del financiamiento por
arancel o de los subsidios a los estudiantes. Este se termina configurando a partir de un conjunto mds amplio de
fuentes y criterios de financiamiento publico, con objetivos y alcances diferenciados. Los criterios definidos por
la Subsecretaria contribuyen a delimitar conceptualmente los distintos usos del gasto institucional y permiten
contextualizar los patrones observados en los estados financieros dentro del marco de las politicas de
financiamiento vigentes en la educacién superior chilena.
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Enfoques tedricos sobre eficiencia y costos en educacion superior

El andlisis de la eficiencia y de los costos en la educacion superior requiere, en primer lugar, comprender los
supuestos tedricos que explican la légica interna del gasto institucional. En la literatura especializada, dos
enfoques han sido ampliamente utilizados para interpretar el comportamiento financiero de las instituciones
de educacion superior: la denominada “enfermedad de los costos” de Baumol y Bowen (1965) y la “teoria de los
ingresos” de Bowen (1980). Ambos marcos han sido recurrentemente aplicados para analizar la dinamica del
gasto en distintos sistemas de educacién superior y permiten comprender por qué el crecimiento del gasto
constituye un fendmeno estructural que no se explica Unicamente como resultado de decisiones
presupuestarias aisladas (Comrie, 2021; Leasor y Stange, 2025).

Formulada originalmente por Baumol y Bowen (1965), la “enfermedad de los costos” describe una tendencia
estructural al aumento de los costos en sectores intensivos en trabajo, en los cuales la produccion depende
fundamentalmente de la interaccién humana, la que presenta limites relevantes a la automatizacion. Esta légica
se manifiesta de manera particularmente clara en la educacion superior, dado que las actividades centrales de
docencia, investigacién, acompafiamiento académico y gestion institucional requieren de altas dotaciones de
personal académico y no académico disponible (Baumol y Bowen, 1965). Asi, los salarios tienden a crecer en linea
con el resto de la economia, elevando los costos operacionales incluso cuando la productividad medida en términos
estrictamente cuantitativos se mantiene relativamente estable. Dado que la expansidn de la matricula o el
aumento de la cobertura formativa suelen requerir de incrementos proporcionales en la dotacién de personal, el
crecimiento del sector se traduce en un mayor gasto en remuneraciones, que constituyen el principal
componente del presupuesto institucional. Como resultado, se observa un incremento sostenido del gasto por
estudiante a lo largo del tiempo, fendmeno documentado de manera consistente en la literatura internacional
(Johnstone, 2002; OECD, 2020; Comrie, 2021; Centro de Estudios del Ministerio de Educacién, 2024).

Desde esta perspectiva, el aumento del gasto institucional no puede interpretarse Unicamente como el resultado
de decisiones discrecionales de gestion, sino como una consecuencia estructural de la naturaleza del servicio
educativo. La evidencia empirica muestra que, si bien los montos absolutos destinados a remuneraciones han
aumentado de manera sostenida, su participacion relativa dentro del gasto total se ha mantenido relativamente
estable en el tiempo, lo que descarta interpretaciones simplistas que asocien este fendmeno exclusivamente a
problemas de ineficiencia o descontrol del gasto (Comrie, 2021; Usher y Balfour, 2023).

La literatura reciente ha complementado este andlisis incorporando el debate sobre la denominada “sobrecarga
administrativa”. Algunos autores han sostenido que el crecimiento del gasto estaria asociado a expansiones
innecesarias de personal administrativo (Leasor y Stange, 2025). También se ha argumentado que el aumento
de la dotacién de no docentes responde a mayores exigencias regulatorias, a la ampliacion de servicios
estudiantiles y a nuevas prioridades institucionales vinculadas al bienestar, retencién y apoyo académico de los
estudiantes.

Las universidades han expandido de manera significativa sus plazas no docentes, especialmente en areas de
servicios estudiantiles (admisidn, apoyo psicolégico, orientacion profesional y el desarrollo de actividades
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extracurriculares). Aunque en otros sectores estas areas suelen externalizarse, en educacion superior han sido
crecientemente internalizadas dentro de las estructuras de gastos y costos operacionales, los que han crecido
como resultado. Con todo, la evidencia disponible no permite establecer de manera concluyente si dicho
aumento se traduce necesariamente en mejoras proporcionales en la calidad educativa o en mayores niveles
de eficiencia institucional.

Para enfrentar estas presiones, algunas instituciones han optado por estrategias orientadas a mitigar el impacto
del crecimiento de los costos, que van desde ajustes marginales hasta medidas mas estructurales, como la
externalizacién de servicios complementarios (alimentacion, deportes o mantenimiento) (Comrie, 2021). No
obstante, la literatura coincide en que estas soluciones suelen ser parciales, en tanto no abordan las causas
sistémicas del aumento de costos asociadas a la naturaleza del servicio educativo y a las condiciones
estructurales del sector.

Un segundo marco analitico relevante corresponde a la “teoria de los ingresos” de Bowen (1980), que ofrece
una explicacion complementaria del comportamiento del gasto en instituciones de educacion superior sin fines
de lucro. Tales instituciones no operan bajo una légica de maximizacion de utilidades, sino que orientan sus
decisiones financieras al cumplimiento de su misién académica y social. Por eso, tienden a gastar todos los
recursos que logran recaudar, destinandolos a aquellas actividades que consideran necesarias para sostener
estandares de calidad, prestigio académico, legitimidad institucional y cumplimiento regulatorio. Bowen
sintetiza esta légica en cuatro principios (1980): (i) el objetivo institucional es alcanzar excelencia y reputacion;
(ii) no existe un limite tedrico al nivel de gasto necesario para cumplir dicho objetivo; (iii) las instituciones
procuran maximizar sus ingresos; y (iv) gastan la totalidad de los recursos disponibles para cumplir su mision.

Desde este marco, el crecimiento del gasto no se explica necesariamente por ineficiencia, sino por una légica de
expansion asociada a expectativas crecientes sobre calidad, complejidad organizacional y cumplimiento de
estandares externos. Desde esta perspectiva, Comrie (2021) plantea que las politicas orientadas a enfrentar las
presiones de gasto en educacion superior no deberian centrarse exclusivamente en limitar los precios que pagan
los estudiantes (aranceles, matriculas), sino en revisar la gestion econdmica interna de las instituciones y
promover estrategias de eficiencia, particularmente en los componentes de mayor peso presupuestario, como
remuneraciones, administracion y mantenimiento.

En términos agregados, diversos estudios comparados coinciden en que los patrones de gasto en educacion
superior no han cambiado de manera radical en las Ultimas décadas. Usher y Balfour (2023) muestran que,
aunque los salarios académicos y los gastos administrativos han aumentado en términos absolutos, su
participacion relativa dentro del gasto total se ha mantenido relativamente estable en el tiempo. En esa misma
direccién, los informes anuales de la OCDE revelan que el gasto en personal constituye el componente
dominante del gasto corriente en educacion superior, concentrando habitualmente entre un 60% y 75% del
total (OECD, 2020; 2023; 2024). Con todo, existen variaciones relevantes en la distribucién del gasto segun el
tipo de institucidn formativa de que se trate, su mision académica, el grado de investigacién que desarrolla y el
contexto regulatorio en que opera.
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Desde una perspectiva comparada, la literatura internacional (European Commission, 2010; European
University Association, 2015; Cheslock, et al., 2016; OCDE, 2025) ha subrayado que las diferencias en la
estructura del gasto entre subsectores y paises responden a factores como el modelo de provisién educativa
(docencia intensiva versus investigacion intensiva), las exigencias regulatorias y de aseguramiento de la
calidad, la composicién de la matricula y las modalidades de ensefianza, asi como la organizacidn del trabajo
académico y administrativo. En sistemas altamente regulados, el gasto en administracion y ventas debe
interpretarse considerando estas exigencias estructurales, mas que como un indicador aislado de desempefio
o eficiencia (European Commission, 2010; OCDE, 2025).

En el dmbito de la eficiencia y los resultados, Leasor y Stange (2025) reportan que un mayor gasto por estudiante
se asocia, en muchos casos, con mejores resultados académicos y laborales, incluyendo mayores tasas de
permanencia, graduacién e insercidon en el mercado laboral. Por ello, la politica publica no debiera apuntar
necesariamente a la reduccién del gasto, sino a mejorar la eficiencia y la productividad de las instituciones,
entendidas estas como la capacidad de generar mejores resultados académicos y sociales a partir de los recursos
disponibles. La evidencia internacional también demuestra que los costos de ensefianza varian
significativamente entre disciplinas, niveles formativos y tipos de institucion, reflejando diferencias en la
intensidad de uso de recursos humanos, requerimientos de infraestructura y orientacion investigativa. Por ello,
el analisis de la eficiencia del gasto requiere ser coherente con la misién y las caracteristicas estructurales
especificas de cada institucién, evitando comparaciones homogéneas entre realidades heterogéneas (OECD,
2017; 2021).

Ambos enfoques tedricos -la enfermedad de los costos de Baumol y Bowen, y la teoria de los ingresos de Bowen-
permiten interpretar de manera complementaria el crecimiento sostenido del gasto en educacion superior y las
dificultades estructurales para contenerlo. En conjunto, ofrecen un marco analitico adecuado para situar los
resultados del presente estudio y reconocer que las trayectorias de gasto observadas responden a una
combinacién de presiones estructurales, decisiones institucionales y marcos regulatorios que configuran el
funcionamiento de la educacion superior en el largo plazo.

Salud financiera (y su diferencia del riesgo financiero)

En coherencia con la linea de estudios desarrollada por la Superintendencia de Educacion Superior desde 2023,
el presente informe adopta la nocidon de Salud Financiera como una categoria analitica orientada a la lectura
retrospectiva de las trayectorias histéricas de la educacion superior chilena. Esta aproximacion se construye a
partir de informacién financiera auditada del periodo 2012-2024, y se aplica a nivel agregado y comparativo
dentro del sector.

La salud financiera se concibe, en este marco, como una aproximacion descriptiva. Permite identificar patrones

de comportamiento financiero y agrupar instituciones segun trayectorias financieras mas estables o tensionadas
en el tiempo. Este enfoque no incorpora proyecciones ni escenarios futuros, ni tiene por objeto evaluar el
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desempefio individual de instituciones especificas, sino caracterizar trayectorias observadas y configuraciones
estructurales del sector en su conjunto.

Este concepto debe distinguirse explicitamente del analisis de riesgo financiero?, el cual responde a una légica
analitica de naturaleza diferente. El riesgo financiero es intrinsecamente prospectivo, se orienta a evaluar la
situacion actual y futura de instituciones individuales, e incorpora supuestos, escenarios, estresores y condiciones
contingentes especificas de cada entidad. En este sentido, su interpretacién resulta mas apropiada para
evaluaciones preventivas o regulatorias a nivel institucional y no para lecturas agregadas de caracter estructural.

Dado que ambos conceptos responden a objetivos analiticos distintos, el presente estudio no sustituye ni replica
analisis de riesgo financiero institucional que desarrolla ordinariamente la Superintendencia de Educacion
Superior. No obstante, sus resultados pueden llegar a constituir insumos relevantes para procesos de
supervision y analisis sectorial, en la medida en que permiten identificar patrones persistentes, transicionesy
concentraciones de fragilidad financiera en el sistema.

3 De acuerdo con el Modelo de Supervision Financiera de la SES el riesgo financiero puede entenderse como riesgo de incumplimiento e
insolvencia de las IES que eventualmente puedan comprometer la viabilidad institucional y el cumplimiento de sus compromisos financieros,
administrativos o laborales, y de aquellos asumidos con sus estudiantes (Rex 589/2024).
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METODOLOGIA

El presente apartado metodoldgico expone los
principales criterios, enfoques y decisiones analiticas
que estructuran el desarrollo del estudio, con el
objeto de situar al lector respecto del marco
metodoldgico general en el que se construyen los
resultados. En particular, se describen brevemente
los elementos metodoldgicos necesarios para
contextualizar el analisis, tales como el enfoque
adoptado, las fuentes de informacion consideradas,
la poblacién y muestras, las variables y las técnicas
de andlisis usadas.

Las definiciones operativas, féormulas de caélculo,
especificaciones estadisticas y procedimientos
asociados tanto a la identificacion de perfiles
latentes, como a las relaciones entre gasto y salud
financiera, se desarrollan de manera exhaustiva en
la Guia Metodoldgica del estudio, que constituye el
soporte técnico del analisis y concentra el detalle
metodoldgico requerido para su trazabilidad vy
replicabilidad.
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Enfoque general del estudio

El Estudio de Salud Financiera adopta un enfoque contable basado en las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF/IFRS), fundado exclusivamente en el andlisis de estados financieros auditados de
las instituciones de educacion superior. Su objetivo no es estimar efectos causales ni realizar proyecciones, sino
caracterizar configuraciones estructurales, trayectorias histéricas y patrones agregados de gestion financiera del
sistema y sus subsistemas en el periodo 2012-2024.

El analisis se desarrolla desde una perspectiva descriptiva, longitudinal y comparativa, orientada a apoyar

funciones de supervisidn, analisis sectorial y toma de decisiones de politica publica, y no a la evaluacion
individual de instituciones.

Diseino del estudio

El estudio presenta un disefio cuantitativo, longitudinal y correlacional, construido a partir de series de tiempo
anuales para el periodo 2012-2024. Este disefio permite distinguir entre variaciones coyunturales y patrones
estructurales de mediano plazo en la evolucién del gasto y de los indicadores de salud financiera.

Asimismo, el enfoque adoptado incorpora andlisis orientados a examinar la relacion entre las distintas

categorias de gasto y otras variables institucionales relevantes, asi como a analizar la asociacién entre la
estructura del gasto y los perfiles de salud financiera, en un marco comparativo a nivel de sector y subsectores.

Poblacidon y muestras analiticas

La poblacion corresponde al conjunto de instituciones de educacidn superior con reconocimiento oficial del
Estado, regidas por la Ley 21.091 y sujetas a la Norma de Caracter General 1.

El estudio utiliza dos muestras analiticas diferenciadas, segun el objetivo del analisis:
1. Una muestra para el analisis de estructura y evolucion del gasto e indicadores académicos, compuesta
por 114 instituciones, definida a partir de criterios de vigencia operativa, disponibilidad de

informacién financiera y consistencia de series de tiempo.

2. Una muestra para la actualizacion de perfiles de salud financiera, compuesta por 123 instituciones con
matricula vigente al cierre del ejercicio 2024.
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Las exclusiones responden a criterios técnicos y la comparabilidad se asegura reportando cada indicador sobre
su muestra analitica definida. Para el detalle de las exclusiones y la determinacion de las muestras finales, revisar
la Guia Metodoldgica que acompafia este estudio.

Fuentes de informacion

La base de datos del estudio se construye a partir de los estados financieros auditados y de la Ficha Estandarizada
Codificada Uniforme (FECU), que las instituciones oficialmente reconocidas reportan a la SES en cumplimiento
del articulo 37 de la Ley 21.091.

Esta informacién se complementa con registros administrativos del sistema SIES y de la CNA, integrando
variables académicas e institucionales. La informacion financiera es validada mediante los procesos de
admisibilidad de estados financieros auditados aplicados por la SES, asegurando su consistencia contable, la
trazabilidad documental de los mismos y su comparabilidad inter-temporal.

El analisis considera siempre las versiones vigentes de los estados financieros al momento del cierre de las bases
respectivas, incorporando ajustes cuando éstos corresponden a correcciones de errores o reclasificaciones
contables.

Variables e indicadores

El estudio utiliza variables financieras y académicas definidas conforme a la normativa contable vigente y a las
definiciones metodoldgicas oficiales del SIES y la CNA.

Las variables financieras se organizan en las cuatro grandes categorias de gasto, ya indicadas en la seccion del
marco tedrico y conceptual de este documento:

° Gastos de administracion y ventas
° Remuneraciones

° Otros gastos operacionales

° Otros gastos no operacionales

Se excluyen partidas residuales no operacionales cuya magnitud agregada es inferior al 0,3% del gasto total del
sistema, cuyo detalle es posible revisar en la Guia Metodoldgica.

Las variables académicas incorporadas permiten contextualizar el gasto y caracterizar la complejidad

institucional, incluyendo matricula total, nimero de académicos, jornadas completas equivalentes, oferta
académica vigente y nivel de acreditacion institucional.
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Adicionalmente, se construyen indicadores financieros sintéticos como leverage financiero y margen porcentual
entre ingresos y gastos. Ellos son utilizados con fines descriptivos y comparativos, sin propdsitos predictivos ni
de evaluacion individual de riesgo.

Técnicas de analisis

El estudio combina analisis descriptivo, analisis multivariado y técnicas de inferencia aplicadas a datos
longitudinales. Para examinar la relacidon entre estructura de gasto, variables académicas y la condicion de
vulnerabilidad financiera, se estiman modelos de regresion logistica condicional con efectos fijos por institucidn
y efectos temporales, adecuados para controlar heterogeneidad no observable y shocks comunes del sistema.

Las estimaciones se interpretan de manera asociativa y no causal, en coherencia con el enfoque contable y
descriptivo del estudio.

Perfiles de salud financiera y trayectorias

La caracterizacién de los perfiles de salud financiera se basa en un conjunto de indicadores contables y
financieros derivados de los estados financieros auditados. A partir de estos perfiles anuales, el estudio
incorpora un analisis longitudinal, que permite revisar patrones de persistencias, transiciones y cambios
relevantes en el comportamiento financiero institucional a lo largo del periodo estudiado.

La metodologia de perfiles latentes utilizada corresponde a la desarrollada en el Estudio de Salud Financiera
2023, manteniéndose sin modificaciones en los procedimientos estadisticos ni en los criterios de clasificacion.
La Unica actualizacion introducida en esta version del estudio es de caracter conceptual. Apunta a sustituir la
nocién de riesgo financiero por la de salud financiera vulnerable, en coherencia con el enfoque institucional del
informe.

Sobre la base del analisis de patrones de cambio, se construye la clasificacién de salud financiera 2025, que

sintetiza el comportamiento financiero observado de las instituciones durante el periodo 2012-2024 y que es
presentada en la seccion de resultados.
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Consideraciones metodoldgicas

El estudio se desarrolla en un contexto de transicion normativa contable, lo que introduce discontinuidades en la
desagregacion fina de ciertas partidas a partir de 2022. Si bien estas modificaciones no alteran las tendencias
agregadas ni las trayectorias estructurales, requieren cautela en la interpretaciéon de variaciones especificas.

Asimismo, el estudio presenta las cifras financieras en valores nominales, sin ajuste por inflacién, decision
metodoldgica coherente con la aplicacién de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) que rige
los estados financieros auditados de las instituciones y que restringen la reexpresioén inflacionaria a contextos
de hiperinflacién, condicion no verificada en Chile en los periodos estudiados. La aplicacion ex post de un ajuste
por IPC alteraria la base contable de los datos y afectaria su comparabilidad, por lo que el estudio utiliza las
cifras tal como son reportadas y auditadas.

La descripcion con mas detalle de esta decisién metodoldgica se encuentra disponible en la Guia Metodoldgica
del estudio.
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RESULTADOS

Evolucion y estructura del gasto en
el sistema de educacion superior

La comprension de la salud financiera de la
educacion superior chilena exige abordar de
manera articulada las distintas dimensiones que
configuran su funcionamiento contable vy
financiero. Estas dimensiones condicionan Ia
capacidad de las instituciones para sostener en el
tiempo su operacién, cumplir sus compromisos y
absorber shocks. Desde una perspectiva sistémica,
esta comprensidon no se agota en la observacién
de resultados aislados, sino que requiere una
lectura estructurada de los factores que inciden en
la estabilidad y el desempefio del conjunto del
sector.

Los estudios de salud financiera desarrollados en
afios anteriores han contribuido a construir una
base analitica progresiva. Primero, mediante la
identificacién de perfiles de salud financiera v,
posteriormente, a través del analisis de Ia
estructura de ingresos de las instituciones de
educacion superior. Estos enfoques han permitido
caracterizar patrones relevantes del sistema, asi
como reconocer su heterogeneidad interna y las
diferencias entre subsectores.

Dado este recorrido, el analisis de la estructura del
gasto se vuelve una dimensién necesaria para
profundizar la comprensién de la salud financiera
del sector. Examinar la composiciéon y evolucién
del gasto permite observar cémo las instituciones
materializan su estructura del gasto, organizan sus
estructuras de costos y reflejan ajustes en su
funcionamiento en el tiempo, particularmente en
un sector intensivo en capital humano como la
educacion superior.
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Este apartado examina la evolucién y estructura del gasto del sistema en el periodo 2012 - 2024,
considerando tanto su comportamiento agregado como las diferencias observadas por tipo de institucién.
Tal como se indicd en la seccidén metodoldgica, los resultados se construyen a partir de los estados
financieros auditados reportados a la SES y se presentan utilizando la estructura de categorias de gasto
definida por la normativa contable vigente. Para mayor detalle sobre ajustes, variables y homologaciones,
revisar la Guia Metodoldgica.

Evolucion del gasto del sistema

Desde una perspectiva agregada y de largo plazo, la evolucidn del gasto permite identificar las principales
tendencias que han caracterizado la trayectoria financiera de la educacion superior durante el periodo en
analisis. Esta lectura constituye un punto de partida para comprender la magnitud, estabilidad y dindmica
del gasto a nivel sistémico, previo a su desagregacion por categorias y tipos de institucion.

A nivel agregado, el gasto total del sistema presenta una trayectoria sostenidamente creciente durante el
periodo 2012 - 2024. En el grafico 1 se observa que el gasto total pasa de 3 billones de pesos en 2012 a 6,2
billones en 2024, configurando una tendencia al alza que se mantiene a lo largo de la serie. Sélo se registra
una contraccion puntual en 2020 asociada al shock de la pandemia. En 2021, se aprecia una recuperacion
del crecimiento, alcanzando 4,7 billones de pesos, lo que representa un incremento de 7,2% respecto del
afno anterior. A partir de 2022, se consolida una fase de expansion del gasto con tasas de crecimiento de
11,2% en 2022, 10,4% en 2023 y 7,1% en 20244,

4 A partir de 2022 se registra un cambio de norma contable que incide en la clasificacion de determinados gastos. Si bien este cambio no
afecta la lectura de la tendencia agregada del gasto, se debe considerar al interpretar comparaciones mas desagregadas entre categorias
antes y después de la transicion. Para mayores antecedentes, véase la Guia Metodoldgica.
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Grafico 1. Evolucion del total de gastos por afio y categorias (2012-2024).
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

Desde una perspectiva interpretativa, el quiebre observado en 2020 resulta relevante para comprender la
estructura de costos del sector. Aun cuando el gasto total se contrae, el componente asociado a
remuneraciones se mantiene e incluso registra un leve aumento, lo que es consistente con la presencia de
rigideces de corto plazo y con la naturaleza intensiva en recursos humanos del servicio educativo. En esta
linea, es plausible que, ante shocks exdgenos, el ajuste del gasto no se distribuya de manera homogénea
entre componentes, y que la continuidad operativa tienda a sostener parte importante del gasto asociado
a personal.

En 2024, las remuneraciones constituyen el principal componente del gasto, alcanzando 3,7 billones de
pesos. La segunda categoria en magnitud corresponde a los gastos de administracion y ventas, con un total
de 1,8 billones. En un nivel inferior se ubican los otros gastos operacionales, que alcanzan 576 mil millones,
y finalmente los gastos no operacionales, con 134,6 mil millones.

La estructura porcentual del gasto confirma el predominio de los componentes operacionales. Tal como se
observa en el grafico 2, las remuneraciones representan mds del 50% del gasto total durante el periodo
analizado. Su participacion exhibe, ademds, una tendencia al alza. Alcanzan en 2024 un 59,3% del gasto
total, el valor mas alto de la serie. Los gastos de administracion y ventas constituyen el segundo
componente de mayor relevancia. Ellos se mantienen en torno al 30% del gasto total, aunque exhiben una
disminucion entre 2018 y 2021 (pasan de 31% a 25%), y una recuperacion posterior hasta representar un
29% en 2024. Los otros gastos operacionales corresponden a una proporcién menor del gasto y presentan
una tendencia decreciente en el tiempo. Llegan en 2023 y 2024 a 9,3% del gasto, el valor mas bajo del
periodo. Por su parte, los gastos no operacionales se mantienen relativamente estables y no superan el 3%
en todos los afos analizados.
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Grafico 2. Estructura porcentual del gasto total por categoria (2012-2024).
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

La composicién del gasto en 2024 evidencia asi una estructura fuertemente concentrada en componentes
operacionales, con un peso predominante de las remuneraciones, seguida por los gastos de administracion
y ventas, mientras que los otros gastos operacionales y no operacionales mantienen una participacion
acotada en el total del gasto del sistema.

La estimacidn de tasas anuales equivalentes de crecimiento (CAGR) se incorpora como complemento al
analisis de participacidn relativa, con el propdsito de sintetizar el ritmo de crecimiento del gasto total y de
sus principales categorias bajo distintos horizontes temporales. Este ejercicio permite identificar
diferencias en la velocidad de crecimiento entre componentes del gasto, aportando una lectura dindmica
que contribuye a comprender cédmo ciertas categorias ganan o pierden preponderancia relativa en el
tiempo, aun cuando la estructura agregada se mantenga estable.

El uso de distintas ventanas temporales permite distinguir comportamientos de corto, mediano y largo
plazo, dando cuenta de regularidades y variaciones diferenciales en la evolucién del gasto del sistema. En
coherencia con el enfoque descriptivo del estudio, este analisis se aplica a la estructura total del gasto,
donde resulta pertinente observar patrones generales de crecimiento relativo entre categorias, sin
introducir supuestos explicativos adicionales que excedan el alcance de los resultados presentados.

Los resultados de este analisis, presentados en la tabla 1, permiten observar diferencias relevantes en el ritmo
de expansion de los distintos componentes del gasto del sistema, segtn el horizonte temporal considerado.
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Tabla 1. Tasa de variacién anual equivalente de gastos por categoria (CAGR 5y 10 aiios y periodo completo).

Tasa anual equivalente

Categorias CAGR 5 afios | CAGR 10 afios | CAGR periodo completo

Remuneraciones 9,7% 5,4% 13,3%
Gastos de Administracién y Ventas 13,8% 4,0% 10,1%
Otros Gastos Operacionales -4,2% 1,0% 4,9%
Gastos no operacionales 6,2% 4,2% 8,9%
Gasto total 9% 4% 11%

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

El gasto total del sistema exhibe una trayectoria de crecimiento sostenida en todas las temporalidades
analizadas, con una tasa anual equivalente de 11% en el periodo completo, que se modera a 4% al
considerar los ultimos 10 afios y se acelera nuevamente a 9% en el periodo mds reciente de 5 afos,
reflejando, nuevamente, una recuperacion posterior a la contraccion observada en 2020.

Al desagregar por categorias, las remuneraciones muestran un crecimiento robusto y sostenido en el largo
plazo, con una tasa anual equivalente de 13,3% en el periodo completo, lo que resulta consistente con su
caracter de principal componente del gasto del sistema. No obstante, al focalizar el analisis en los tltimos 10
afos, su ritmo de crecimiento se modera (5,4%), para luego intensificarse nuevamente en los ultimos 5 afos
(9,7%), lo que sugiere una intensificacién reciente del gasto asociado a funciones permanentes de las
instituciones, en un contexto de mayores exigencias regulatorias y de aseguramiento de la calidad, que
podrian haber requerido la instalaciéon de nuevas capacidades y unidades internas, asi como con el aumento
de la matricula en algunos segmentos del sistema, que tiende a reflejarse en una mayor dotacién docente.

Los gastos de administracidn y ventas presentan un patron diferenciado, con una aceleracién particularmente
marcada en el corto plazo. Mientras que en la ventana de 10 afios su crecimiento anual equivalente es
relativamente acotado (4,0%), en los Gltimos 5 afios alcanza un 13,8%, superando incluso el crecimiento del
gasto total. Este comportamiento indica que, aun cuando su participacidn relativa en la estructura del gasto
se mantiene estable, su dinamismo reciente ha sido mayor que el promedio del sistema.

En contraste, los otros gastos operacionales muestran un comportamiento mas contenido y heterogéneo.
En el corto plazo, esta categoria presenta una tasa anual equivalente negativa (-4,2%), lo que da cuenta de
una contraccién relativa en los dltimos cinco afios, mientras que en horizontes mas largos exhibe
crecimientos moderados. Este patrdon es consistente con una menor expansion de este componente en
comparacién con remuneraciones y administracién, y con ajustes observados tras la implementacion de la
normativa contable.

Por su parte, los gastos no operacionales registran tasas de crecimiento positivas en todas las ventanas
temporales, aunque de menor magnitud relativa. Su crecimiento anual equivalente se sitla en 8,9% en el
periodo completo, moderdndose a 4,2% en los ultimos 10 afios y aumentando a 6,2% en los ultimos 5 afios,
lo que confirma su caracter de componente de menor peso estructural, pero con una evolucién estable en
el tiempo.
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Este analisis de tasas de crecimiento se complementa con el analisis de la participacién promedio de cada
categoria de gasto en distintas ventanas temporales, en la medida que ambas lecturas permiten distinguir
entre el dinamismo del gasto y la estabilidad relativa de su composicion. Mientras las tasas anuales
equivalentes sintetizan la intensidad del crecimiento observado en cada componente, el promedio de
participacion busca constatar si dicho crecimiento se traduce en modificaciones sustantivas de la estructura
del gasto o si, por el contrario, se mantiene un patrén de asignacion relativamente estable en el tiempo.

El analisis de la participacion promedio del gasto por categoria en distintas ventanas temporales permite
constatar un alto grado de estabilidad en la estructura del gasto del sector de educacion superior a lo largo
del periodo analizado.

Conviene distinguir entre dos lecturas complementarias. Por una parte, la estructura porcentual
correspondiente al grafico 2, muestra la composicién del gasto total en cada afio de la serie. Por otra, la
participacion promedio por ventana temporal resume el peso relativo de cada categoria dentro de un
periodo, suavizando variaciones puntuales asociadas a shocks o ajustes de registro. En conjunto, ambas
lecturas permiten evaluar si el dinamismo del gasto total se traduce en cambios sustantivos de composicion
0 si se mantiene una estructura relativamente estable.

Tabla 2. Participacion porcentual promedio del gasto total por categoria (5 y 10 aios, y periodo completo).

Promedio participacion

Promedio periodo

Categorias Promedio 5 afios Promedio 10 aiios completo
Remuneraciones 58,0% 56,3% 55,1%
Gastos de Administracién y Ventas 27,9% 29,0% 29,7%
Otros Gastos Operacionales 11,7% 12,4% 12,8%
Gastos no operacionales 2,4% 2,3% 2,3%
Total 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

Tal como se observa en la tabla 2, las remuneraciones constituyen de manera persistente el principal
componente del gasto, con una participacidon promedio que se mantiene sobre el 55% en las tres ventanas
consideradas, aumentando desde 55,1% en el promedio del periodo completo a 58,0% en el promedio de
los ultimos 5 afios. Este patron da cuenta de la centralidad estructural del gasto en personal en un sector
intensivo en provision de servicios educativos.

Los gastos de administracién y ventas se posicionan como el segundo componente en importancia, con una
participacion promedio relativamente estable en el tiempo. Si bien se observa una leve disminucion desde
29,7% en el promedio del periodo completo a 27,9% en los Ultimos 5 afios, este componente mantiene un
peso cercano al 30% del gasto total, lo que sugiere una estructura de soporte administrativo y de gestion
gue no presenta cambios abruptos en su relevancia relativa.

Por su parte, los otros gastos operacionales muestran una participacion promedio acotada y levemente
decreciente en el tiempo, pasando de 12,8% en el promedio del periodo completo a 11,7% en los ultimos
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5 afos. Esta evolucién es coherente con una menor expansion relativa de este componente dentro de la
estructura total del gasto y con ajustes observados en su composicién a lo largo del periodo.

Finalmente, los gastos no operacionales representan de forma consistente una proporciéon marginal del
gasto total, manteniéndose en torno al 2,3% - 2,4% en todas las ventanas temporales analizadas. La
estabilidad de este componente refuerza su cardcter accesorio dentro de la estructura de gasto del sistema
y su menor incidencia en la configuracién agregada del gasto institucional.

La lectura combinada de las tasas de crecimiento y de las participaciones promedio permite precisar que,
si bien la estructura del gasto del sistema mantiene patrones estables en términos relativos, la direccidn
del cambio se concentra principalmente en el fortalecimiento del gasto en remuneraciones y, en menor
medida, en el dinamismo reciente de los gastos de administracion y ventas. En contraste, otros gastos
operacionales muestran una expansion mas contenida o contractiva en el corto plazo, mientras que los
gastos no operacionales permanecen acotados y estables. De este modo, la evidencia sugiere que la
evolucion del gasto del sistema se ha producido mayoritariamente por intensificacion de sus componentes
estructurales, mas que por una recomposicion significativa de la estructura agregada del gasto.

Evolucidn y composicion del gasto total por tipo de institucion

Examinada la evolucion agregada del gasto de todo el sector, resulta pertinente analizar su distribucion por
tipo de institucion. Esto, con el fin de identificar diferencias estructurales asociadas a las agrupaciones que
caracterizan a cada subsector de la educacién superior. Esta desagregacion permite contextualizar la
magnitud del gasto observado a nivel agregado y avanzar hacia una lectura comparada entre grupos
relativamente homogéneos de instituciones, en funcién de las categorias mas usadas en la materia®.

El analisis del gasto promedio anual por tipo de institucidon permite identificar diferencias sistematicas que
se asocian al tamafio, la complejidad organizacional y las funciones institucionales que caracterizan a cada
subsector del sistema de educacién superior.

® Las instituciones de educacién superior se clasifican en tres tipos: universidades, centros de formacién técnica e institutos
profesionales. Para efectos de este estudio, las universidades se subdividen en estatales, privadas pertenecientes al CRUCH
(incluyendo aquellas creadas o reconocidas con anterioridad a 1981, sus derivadas y aquellas que se incorporaron mas recientemente)
y privadas (aquellas que no pertenecen al CRUCH). Por su parte, los centros de formacidn técnica se clasifican en estatales y privados,
identificandose estos ultimos de manera genérica como centros de formacion técnica, salvo cuando resulta necesario distinguir
explicitamente a los estatales. Mas detalles consultar en la Guia Metodoldgica.
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Grafico 3. Gasto total promedio por tipo de institucion (2012-2024).
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

Tal como se observa en el grafico 3, en promedio las instituciones de educacidon superior registraban en
2012 un gasto de 30,6 mil de millones de pesos, el cual experimentd un crecimiento sostenido hasta 2019,
superando los 40 mil millones de pesos. En 2020 se observa una caida del gasto promedio, alcanzando los
39,7 mil de millones de pesos, asociada al contexto excepcional de ese periodo. A partir de 2021, el gasto
retoma una senda de crecimiento, alcanzando en 2024 un nivel de 54,4 mil de millones de pesos.

Al desagregar el andlisis por subsistemas y agrupaciones institucionales, se aprecia que los gastos
promedios de las universidades se situan sistematicamente por sobre el promedio del sistema. En
particular, las Universidades Privadas pertenecientes al CRUCH presentan los mayores niveles de gasto
promedio durante todo el periodo analizado. En 2012, este subsector registraba un gasto promedio de 79,7
mil de millones de pesos, evidenciando una trayectoria general al alza, con retrocesos acotados en 2018 y
2020, para luego retomar una tendencia creciente que culmina en 149,3 mil de millones de pesos en 2024.
De este modo, las Universidades Privadas CRUCH se consolidan como el subsector con mayor gasto
promedio a lo largo de toda la serie.

Las Universidades Estatales muestran también niveles de gasto elevados en comparaciéon con el promedio
del sector. En 2012, su gasto promedio alcanzaba los 47,2 mil de millones de pesos, observandose una
tendencia general de crecimiento, interrumpida Unicamente por leves retrocesos en 2015 y 2020.
Posteriormente, el gasto retoma su trayectoria ascendente, alcanzando los 95 mil millones de pesos en
2024, posicionandose como la segunda agrupacién con mayor gasto promedio.

Por su parte, las Universidades Privadas no pertenecientes al CRUCH inician el periodo en 2012 con un gasto
promedio de 37 mil millones de pesos, registrando un comportamiento mayoritariamente creciente, con
disminuciones puntuales en 2016 y 2020. A partir de entonces, el gasto vuelve a aumentar, alcanzando los
68,8 mil de millones de pesos en 2024, lo que las situa como el tercer subsector con mayor gasto promedio
dentro del sistema universitario.
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En contraste, el subsistema Técnico Profesional presenta niveles de gasto promedio sistematicamente
inferiores al promedio general. Los Institutos Profesionales registran en 2012 un gasto promedio de 12 mil
millones de pesos, mostrando un crecimiento sostenido a lo largo de todo el periodo, hasta alcanzar los
33,8 mil de millones de pesos en 2024. Los Centros de Formacién Técnica privados comienzan en 2012 con
un gasto promedio de 4,9 mil de millones de pesos, evidenciando igualmente una trayectoria de
crecimiento continuo, que los lleva a alcanzar los 11 mil millones de pesos en 2024.

Finalmente, los Centros de Formacidn Técnica Estatales inician su serie en 2018, con un gasto promedio de
520,8 millones de pesos. A partir de ese momento, presentan un aumento sostenido del gasto, alcanzando
los 2,7 mil de millones de pesos en 2024, consoliddndose como el subsector con menor gasto promedio
dentro del sistema de educacion superior.

En términos de trayectoria, se observa que en todos los subsectores el gasto promedio presenta una tendencia
general de crecimiento a lo largo del periodo analizado, pese a retrocesos puntuales en algunos afios.

Al comparar los niveles de gasto promedio entre el inicio y el final del periodo, se observa que el sistema
universitario, que parte en 2012 desde niveles significativamente mas altos, presenta aumentos importantes
en términos absolutos, con una duplicacidn aproximada del gasto promedio en el periodo. A modo ilustrativo,
las Universidades Estatales pasan de 47,2 mil de millones de pesos en 2012 a 95 mil millones en 2024, mientras
que las Universidades Privadas CRUCH aumentan desde 79,7 a 149,3 mil de millones de pesos. Este
comportamiento es consistente con instituciones de mayor escala y complejidad, donde el crecimiento del
gasto se produce sobre niveles ya elevados, por lo que los aumentos, aun siendo significativos en términos
absolutos, resultan menos pronunciados cuando se observan en términos relativos.

En contraste, en el subsector técnico-profesional se observan crecimientos relativos mas intensos, en parte
porque se trata de instituciones que comienzan el periodo con un gasto promedio considerablemente menor.
En los Institutos Profesionales, el gasto promedio aumenta desde aproximadamente 12 mil millones de pesos
en 2012 hasta 33,8 mil de millones en 2024, acercandose a triplicar su nivel inicial. En los Centros de Formacion
Técnica privados, el gasto promedio crece desde 4,9 a 11 mil millones de pesos en el mismo periodo, lo que
implica mas que duplicar. Los Centros de Formacion Técnica Estatales, aunque no son comparables en todo el
periodo (parten en 2018), también muestran un crecimiento muy acelerado desde una base baja. En estos
casos, el mayor crecimiento relativo responde principalmente a un efecto base, junto con procesos de
expansion y consolidacion propios de este subsistema.

Estas diferencias agregadas son coherentes con configuraciones institucionales distintas. En el caso de las
universidades, los mayores niveles de gasto promedio se asocian a estructuras organizacionales mas amplias
y complejas, que tipicamente incluyen, ademas de docencia, posgrado, investigacion, desarrollo e innovacion,
asi como mayores requerimientos de infraestructura académica, administrativa y de soporte. En contraste, el
subsistema técnico-profesional presenta estructuras de gasto mas acotadas, asociadas a un foco
predominante en docencia de pregrado y, hasta ahora, menores requerimientos relativos de inversidon en
funciones adicionales, como la innovacién, lo que se traduce en niveles de gasto promedio inferiores.

Estos resultados corresponden a promedios sectoriales. Al interior de cada subsector existe heterogeneidad

relevante en escala y complejidad, por lo que los valores agregados deben interpretarse como patrones de
conjunto y no como representativos de instituciones individuales.
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A continuacidn, el analisis pasa desde la evolucién del gasto en montos por tipo de institucion a la estructura
porcentual del gasto desagregada por categoria y subsector. Esta lectura permite observar cdmo se
distribuye internamente el gasto de cada tipo de institucidn, identificando diferencias en el peso relativo
de la administracién y ventas, los otros gastos operacionales, los gastos no operacionales, y finalmente las
remuneraciones, y complementa la informacién presentada en esta seccién.

La primera dimensidn por analizar corresponde a los gastos asociados a administracion y ventas. El grafico
4 muestra la evolucién de la participacién del gasto en administracion y ventas sobre el gasto total del
sistema de educacién superior, diferenciada por tipo de institucidn, para el periodo 2012-2024. Este
indicador permite analizar cdmo se distribuyen los recursos destinados a funciones de gestidn, soporte
institucional y actividades asociadas a la administracion de la oferta educativa, asi como su comportamiento
relativo en el tiempo.

Grafico 4. Evolucidn del porcentaje del gasto total correspondiente a administracién y ventas por tipo de
institucion (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

A nivel del sistema completo, en 2012 los gastos de administracion y ventas representaban un 31,8% del
gasto total, participacién que se mantiene relativamente estable hasta 2019. En 2020 se observa una
disminucidn significativa, alcanzando un 24,5%, coherente con el contexto de ajuste operativo asociado a
la pandemia. Posteriormente, el indicador muestra una recuperacion progresiva, situdndose nuevamente
en torno al 30% en los afios recientes, y alcanzando un 29,2% en 2024, valor cercano a los niveles histéricos
previos a 2020.

Al analizar el comportamiento por subsectores, se observa que en 2024 la participacion del gasto en
administracién y ventas resulta relativamente homogénea entre la mayoria de las agrupaciones
institucionales, con valores cercanos al promedio del sistema. Los Institutos Profesionales registran una
participacion del 30,6%, mientras que los Centros de Formacién Técnica privados alcanzan un 33,4%,
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manteniéndose como el subsector con mayor peso relativo de este componente, consistente con su
estructura operativa y de gestion.

La principal excepcidn corresponde a las Universidades Estatales, donde el gasto en administracién y ventas
representa un 21,6% del gasto total en 2024, ubicandose de manera persistente por debajo del promedio
del sistema. Esta menor participacion relativa puede asociarse, por una parte, a una mayor internalizacion
de funciones de gestion, reflejada en una clasificacion mas detallada del gasto en remuneraciones y una
menor dependencia de servicios externalizados y, por otra, a una estructura de financiamiento publico mas
estable, que reduce la necesidad de destinar recursos a actividades de captacion de matricula.

En el caso de las Universidades Privadas pertenecientes al CRUCH, se observa que en 2012 la participacion
del gasto en administracidn y ventas alcanzaba un 28,9%, disminuyendo hasta 25,5% en 2020, para luego
incrementarse de forma sostenida hasta situarse en 32,3% en 2024, superando levemente el promedio del
sistema. Las Universidades Privadas presentan una trayectoria similar, con niveles cercanos al promedio
del sistema y una recuperacidn posterior a la caida observada en 2020.

Desde una perspectiva de tendencias, el gasto en administracion y ventas muestra trayectorias
diferenciadas entre subsectores. En el periodo previo a 2020, el indicador se mantiene relativamente
estable en la mayoria de las agrupaciones, con variaciones acotadas en torno a sus promedios histdricos.
La caida observada en 2020 es transversal, pero su magnitud y velocidad de recuperacién difieren entre
subsectores. Mientras en las universidades la participacion del gasto en administracién y ventas se recupera
gradualmente y alcanza en 2024 niveles iguales o superiores a los observados antes de la pandemia,
particularmente en las Universidades Privadas CRUCH, en los Institutos Profesionales y en los Centros de
Formacién Técnica la recuperacién es mas contenida y tiende a estabilizarse en torno a valores cercanos al
promedio del sistema. En el caso de las Universidades Estatales, la trayectoria muestra una menor
volatilidad y una recuperacién parcial, manteniéndose de forma persistente en niveles inferiores al resto
de los subsectores.

Este patron de convergencia podria ser consistente con la implementacién de la normativa contable
vigente, en la medida en que ha tendido a homogeneizar criterios de clasificacion del gasto entre
instituciones, reduciendo diferencias asociadas a practicas contables. En consecuencia, la evolucion
observada sugiere que, en los afios mds recientes, parte de las diferencias en la participacion del gasto en
administracién y ventas responde a caracteristicas estructurales especificas, particularmente en el caso de
las Universidades Estatales, mds que a variaciones de corto plazo.

Respecto de los otros gastos operacionales, el grafico 5 presenta la evolucidn de su participacion sobre el
gasto total del sistema de educacidn superior, diferenciada por tipo de institucién, para el periodo 2012—
2024. Esta categoria incluye principalmente partidas como depreciacién y amortizacién, deterioros por
incobrables y otros gastos de naturaleza similar, por lo que su comportamiento refleja procesos de
reconocimiento contable asociados a activos, cartera y ajustes operacionales acumulados.
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Grafico 5. Evolucidon del porcentaje del gasto total correspondiente a otros gastos operacionales por tipo de
institucion (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

A nivel del sistema completo, la participacidn de los otros gastos operacionales se mantiene relativamente
estable en torno al 13% - 14% del gasto total durante la mayor parte del periodo previo a 2020. En 2018 se
observa una leve disminucion y, en 2020, un aumento relevante hasta 15,5%, seguido de una caida
posterior y una estabilizacién en niveles mas bajos. En 2024, el promedio del sistema se situa en 9,3%,
evidenciando una reduccidon porcentual importante respecto de los niveles observados antes de la
pandemia, asi como respecto de los niveles observados al inicio del periodo.

Al focalizar el andlisis en 2024, se observan diferencias marcadas entre subsectores, observandose en el
subsistema técnico-profesional niveles sistematicamente mas altos de gasto que en el subsistema
universitario. En el subsistema técnico-profesional, los Institutos Profesionales presentan la mayor
participacion de otros gastos operacionales, alcanzando un 16,2% del gasto total, muy por sobre el
promedio del sistema. Los Centros de Formacion Técnica Estatales registran una participacién similar
(15,9%), mientras que los Centros de Formaciéon Técnica No Estatales se sitian en 10,2%, levemente por
encima del promedio del sistema.

En el sistema universitario, en cambio, la participacion de esta categoria muestra brechas significativas
entre agrupaciones institucionales, con niveles histéricamente mas elevados en las Universidades Privadas
CRUCH y una convergencia progresiva hacia valores mas bajos al final de la serie. En 2024, las Universidades
Privadas CRUCH destinan solo un 7,2% de su gasto total a otros gastos operacionales, constituyéndose
como el grupo con menor participacion relativa. Las Universidades Estatales presentan un valor levemente
superior (7,9%), aunque también claramente por debajo del promedio del sistema. En contraste, las
Universidades Privadas alcanzan un 9,3%, alinedndose con tal promedio y situdndose varios puntos
porcentuales por sobre las Universidades Estatales y Privadas CRUCH.
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En términos de tendencias, el grafico muestra un punto de inflexién en 2020, afio en que se observa un
aumento del peso de los otros gastos operacionales en el promedio del sistema y en varias agrupaciones,
seguido de un ajuste a la baja. A partir de 2022, el comportamiento difiere entre subsectores. Por un lado,
dentro del sistema universitario se observa una convergencia nitida: las tres agrupaciones se aproximan
progresivamente hacia rangos estrechos, en torno a 7% - 9% hacia 2023 - 2024 (por ejemplo, las Universidades
Privadas pasan de 10,2% en 2022 a 9,3% en 2024, y las Universidades Estatales de 9,9% a 7,9%). Esto sugiere
una estabilizacion del peso relativo de depreciaciones, amortizaciones y deterioros en un rango mas acotado
y comparable entre tipos de universidad en el periodo posterior al cambio normativo.

Por otro lado, en el subsistema técnico-profesional la convergencia es mds parcial. Los Centros de
Formacién Técnica No Estatales se mantienen estables y cercanos al promedio del sistema (del orden de
10,1% - 10,2% entre 2022 y 2024), mientras que los Institutos Profesionales, tras iniciar el periodo con
niveles cercanos al promedio, desde 2019 se mantienen persistentemente por encima de éste, aunque con
una moderacion respecto del maximo en 2020 (por ejemplo, 17,8% en 2022 y alrededor de 16% en 2023 -
2024). En el caso de los Centros de Formacidén Técnica Estatales, la participacion aumenta de manera
sostenida desde 2020 (9,4%) hasta 2022 (14,4%) y se mantiene elevada en 2024 (15,9%), mostrando un
patrén diferenciado respecto del resto del sistema, coherente con una fase de consolidacion institucional
en la que se incrementa el reconocimiento de depreciaciones y amortizaciones.

La evidencia conjunta muestra que, tras el aumento observado en 2020, el peso relativo de los otros gastos
operacionales se reduce y se estabiliza en niveles mas bajos en el agregado del sistema. En el periodo
reciente, se distingue un patrén de convergencia clara en universidades y de brechas persistentes dentro
del subsistema técnico-profesional, donde Institutos Profesionales y Centros de Formacién Técnica
Estatales mantienen participaciones significativamente superiores a las del promedio, mientras que los
Centros de Formacion Técnica No Estatales se alinean con los niveles del sistema.

La persistencia de una mayor participacién de otros gastos operacionales en los Institutos Profesionales y
en los Centros de Formacidn Técnica Estatales podria estar asociada a ritmos diferenciados de
reconocimiento de depreciaciones, amortizaciones y deterioros, asi como a etapas distintas de
consolidacion institucional. En contraste, la alineacidn de los Centros de Formacidn Técnica privados y del
sistema universitario en rangos cercanos al promedio sugiere una mayor estabilizacion en el registro de
estas partidas en los afios recientes.

Por su parte, la categoria de gastos no operacionales agrupa principalmente gastos financieros e
impuestos, y presenta una participacion reducida en la estructura del gasto del sector. En el grafico 6 se
observa una participacidn acotada y relativamente estable a lo largo del periodo analizado, con valores que
fluctiian en torno al 2% del gasto total. Entre 2012 y 2018 se observa una leve tendencia a la baja, seguida
de un aumento entre 2019 y 2020, posiblemente asociado al shock por la pandemia del COVID-19, y una
estabilizacion posterior en rangos similares. En 2024, el sistema registra un valor cercano al 2,2%,
manteniéndose en niveles comparables a los observados en los afios inmediatamente previos.
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Grafico 6. Evolucidon del porcentaje del gasto total correspondiente a gastos no operacionales por tipo de
institucion (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

Al analizar el subsistema universitario, se identifican trayectorias diferenciadas entre los distintos tipos de
instituciones, aunque en niveles consistentemente mas bajos que los observados en el subsistema técnico-
profesional. Las Universidades Privadas CRUCH presentan una trayectoria gradual descendente: desde 3,5%
en 2012 disminuyen de forma sostenida hasta situarse en torno a 2,0% en 2024, ubicandose levemente por
debajo del promedio del sistema en los Ultimos afios. Las Universidades Estatales exhiben los valores mas
bajos dentro del subsistema universitario durante todo el periodo, iniciando en 1,6% en 2012, con una
reduccién progresiva hasta 0,8% en 2020, y cerrando el periodo en 1,3% en 2024. Por su parte, las
Universidades Privadas muestran una trayectoria relativamente estable y cercana al promedio del sistema:
parten en 2,1% en 2012, alcanzan un maximo de 3,1% en 2020, y posteriormente se ajustan a la baja,
estabilizandose en 2,6% en 2024, en linea con el agregado del sistema.

En el subsistema técnico-profesional se observan niveles mds elevados y una mayor variabilidad en la
participacion de los gastos no operacionales, en comparacion con el subsistema universitario. Los Institutos
Profesionales presentan valores superiores al promedio del sistema durante la mayor parte del periodo.
Inician en 4,2% en 2012, registran un aumento significativo hacia 2019, cuando alcanzan valores cercanos
al 5,6%, y a partir de 2020 exhiben una disminucién progresiva, aunque manteniendo niveles relativamente
altos, cerrando en 3,4% en 2024.

Los Centros de Formaciéon Técnica muestran la trayectoria mds volatil del sistema. Comienzan el periodo
con los valores mas altos, alcanzando 7,6% en 2012, y presentan una disminucién sostenida hasta 2017,
aflo en que se ubican en torno a 1,5%. Posteriormente, se observa un aumento transitorio en 2019 y 2020,
cuando alcanzan 3,9%, seguido de una moderacién en los aflos posteriores. En 2024, su participaciéon se
sitla en 2,8%, convergiendo hacia el promedio del sistema.
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Finalmente, los Centros de Formacion Técnica Estatales, que ingresan al sistema a partir de 2018, presentan
inicialmente valores cercanos a cero. Desde 2020 se observa un incremento gradual, alcanzando 0,8% en
2022, y posteriormente una leve reduccidn. En 2024 registran 0,5%, manteniéndose como el subgrupo con
menor incidencia de gastos no operacionales dentro del sistema.

Desde una perspectiva agregada, si bien el sistema mantiene una participacion reducida y relativamente
estable de los gastos no operacionales en el largo plazo, pese a las oscilaciones iniciales y a eventos
relevantes como el shock asociado a la pandemia y la implementacion de la normativa contable vigente,
persisten diferencias estructurales entre subsistemas. En particular, el sector técnico-profesional presenta
una mayor incidencia y volatilidad en este tipo de gastos, especialmente en los Institutos Profesionales y
en los Centros de Formacion Técnica Privados, mientras que el subsistema universitario exhibe una
participacion mas contenida y estable a lo largo del periodo. Estas diferencias podrian estar asociadas a
estructuras operativas y patrimoniales distintas entre subsistemas, asi como a ritmos heterogéneos de
reconocimiento contable de partidas no operacionales, que tienden a adquirir mayor peso relativo en
instituciones de menor escala o en fases mas dindmicas de inversién y ajuste de su infraestructura.

Finalmente, los gastos y costos en remuneraciones constituyen el principal componente en todos los tipos
de institucion.

Grafico 7. Evolucion del porcentaje del gasto total correspondiente a remuneraciones por tipo de institucién (2012-
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

El Grafico 7 muestra que, en el sistema universitario, la participaciéon del gasto en remuneraciones se
mantiene elevada durante todo el periodo analizado, ubicandose de manera sistematica por sobre el 50%
del gasto total. En 2012, este componente representa un 51%, incrementandose progresivamente hasta
alcanzar 57,6% en 2020, aumento que podria estar asociado al contexto de la pandemia. Posteriormente,
se observa una leve reduccién en 2022, cuando el indicador desciende a 56,2%, posiblemente vinculada al
cambio de norma contable, para finalmente situarse en 59,3% en 2024.
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En particular, las Universidades Estatales presentan a lo largo de todo el periodo el mayor peso relativo del
gasto en remuneraciones, ubicandose sistematicamente por sobre el promedio del sistema. Ademas,
exhiben una tendencia creciente en el tiempo, alcanzando en 2024 un 69,3% del gasto total, en contraste
con el 59,3% registrado por el promedio del sistema.

Por su parte, las Universidades Privadas CRUCH y las Universidades Privadas muestran trayectorias similares
entre si, con participaciones relativamente estables a lo largo del periodo. En 2012, estos grupos registran
49,2% y 50%, respectivamente, y convergen hacia 2024 en torno a 58,6% y 55,4%. Este comportamiento
sugiere estructuras de gasto en remuneraciones relativamente homogéneas dentro de este conjunto de
instituciones.

En el subsistema técnico-profesional, en cambio, la participacion del gasto en remuneraciones presenta una
trayectoria distinta. Durante la primera parte del periodo, este componente registra una menor proporcién
del gasto total en comparacion con el subsistema universitario, particularmente en los Centros de Formacién
Técnica Estatales. No obstante, a partir de 2022 se observa un aumento sostenido en la participacién relativa
de las remuneraciones, lo que da cuenta de un proceso de convergencia gradual con el resto del sistema. Los
Centros de Formacién Técnica Privados comienzan en 2012 con una participacion de 23,1%, la que se
mantiene relativamente estable hasta 2020, cuando alcanza 26,9%. En 2022, coincidiendo con el cambio de
norma contable, este componente se eleva a 53,3%, manteniéndose en niveles similares en 2024 (53,6%). Por
su parte, los Centros de Formacion Técnica Estatales inician la serie en 2018 con un valor cercano al 65%,
alcanzan un 70% en 2020, y posteriormente reducen su participacion hasta 52,2% en 2024. En términos
generales, el subsistema técnico-profesional alcanza valores cercanos al promedio del sistema en los ultimos
cuatro aios. Finalmente, los Institutos Profesionales registran en 2012 una participacion de 42,3%, aumentan
a 47,3% en 2020, y alcanzan 49,9% en 2024, manteniéndose como el grupo con menor participacién relativa
del gasto en remuneraciones dentro del subsistema.

En términos generales, estas trayectorias evidencian que, si bien persisten diferencias estructurales entre
subsectores, la distribucion del gasto en remuneraciones tiende a alinearse progresivamente en el tiempo.

En su conjunto, el andlisis de la evolucién y composicidn del gasto por tipo de institucion muestra que las
diferencias observadas entre subsectores responden fundamentalmente a estructuras institucionales
distintas y a la complejidad organizacional. El sistema universitario concentra niveles de gasto promedio
significativamente mas altos y una estructura interna del gasto marcada por el predominio de las
remuneraciones, consistente con instituciones de mayor tamafio, con funciones multiples, docencia,
investigacion, posgrado y vinculacidén, y mayores requerimientos permanentes de recursos humanos e
infraestructura. En contraste, el subsistema técnico-profesional presenta niveles de gasto promedio
inferiores, pero con trayectorias de crecimiento mas intensas en términos relativos, asociadas tanto a un
efecto base como a procesos de expansion y consolidacidn institucional observados en la ultima década.

Desde la perspectiva de la composicion del gasto, se observa que, pese a la heterogeneidad inicial entre
subsectores, las estructuras tienden a alinearse progresivamente en el tiempo, particularmente en los afios
posteriores al cambio normativo y al shock asociado a la pandemia. La convergencia observada en
categorias como administracién y ventas, otros gastos operacionales y remuneraciones sugiere una mayor
homogeneizacion dado los criterios de registro contable, asi como una estabilizacion de las estructuras de
gasto relativas una vez absorbidos los ajustes mds significativos del periodo reciente. No obstante, persisten
diferencias estructurales relevantes, especialmente en el subsistema técnico-profesional, donde ciertas
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categorias de gasto muestran mayor volatilidad y peso relativo, reflejando ritmos diferenciados de
consolidacion.

Evolucidn y estructura del gasto en remuneraciones

Dado el peso estructural de las remuneraciones en el gasto total, este apartado profundiza en su evolucion y en
su composicion interna, tanto a nivel agregado como por tipo de institucién. A diferencia de los apartados
anteriores, en esta seccion las remuneraciones se analizan como un universo autonomo, examinando su
distribucidn interna entre otros costos asociados a remuneraciones, cargos directivos, personal administrativo y
personal académico, asi como las diferencias observadas entre subsectores institucionales.

En términos generales, la alta participacidn de remuneraciones es consistente con la naturaleza del servicio
educativo, donde la provisién de docencia y el funcionamiento institucional descansan fundamentalmente
en trabajo especializado. Esta caracteristica imprime a la estructura de costos un componente de relativa
rigidez, particularmente ante shocks de corto plazo. Asi, cuando el gasto total se contrae, como ocurrié en
2020, el gasto en remuneraciones se mantiene relativamente constante.

El Grafico 8 muestra que la evolucion del gasto en remuneraciones presenta tres fases claramente
distinguibles. En el periodo 2012-2018, el gasto muestra un crecimiento sostenido y relativamente gradual,
pasando de 1,5 billones en 2012 a 2,4 billones, coherente con la expansion general del sistema y el aumento
progresivo de su escala operativa. Entre 2019 y 2020 se observa una desaceleracion del crecimiento, que
se expresa en una menor tasa de variacidn anual, consistente con el contexto de ajuste operativo asociado
a la pandemia, con todo, se observa en 2020, con un aumento de 0,7% respecto del afio anterior.
Finalmente, a partir de 2021 el gasto en remuneraciones retoma una senda de crecimiento mds dinamica,
consolidandose en niveles significativamente superiores hacia el final del periodo, lo que se traduce en un
aumento acumulado relevante pasando de 2,7 billones en 2021 a 3,7 billones en 2024.

Grafico 8. Evolucidn del gasto en remuneraciones por subcategorias (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.
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En cuanto a la composicion del gasto por tipo de remuneracion, se observa que el crecimiento del gasto
total se explica principalmente por la expansidon del componente académico, que constituye de manera
persistente la mayor proporcion del gasto en remuneraciones. A lo largo de todo el periodo analizado, las
remuneraciones académicas concentran cerca de la mitad del gasto total en este item, incrementandose
desde 763,6 mil millones de pesos en 2012 hasta 1,9 billones de pesos en 2024, lo que refleja el caracter
intensivo en recursos humanos de la educacién superior chilena y la centralidad de la funcién docente en
su estructura de costos.

El gasto en remuneraciones administrativas representa el segundo componente en magnitud y muestra
también una trayectoria de crecimiento sostenido, pasando de 487,7 mil millones de pesos en 2012 a 1,4
billones de pesos en 2024. Su evolucion acompafia la expansion del sistema y el aumento de su complejidad
operativa, manteniendo una participacion relativamente estable en el total de remuneraciones a lo largo
del periodo, con un mayor dinamismo en los afios mas recientes.

Las remuneraciones directivas y el componente de otros costos por remuneraciones presentan montos
significativamente menores en comparacién con los componentes académicos y administrativos, pero
exhiben igualmente una tendencia creciente en términos absolutos. En el caso de las remuneraciones
directivas, el gasto aumenta desde 99,4 mil millones de pesos en 2012 hasta 279,6 mil millones de pesos
en 2024, mientras que el componente de otros costos por remuneraciones se reduce levemente desde
178,3 mil millones a 177,5 mil millones de pesos en el mismo periodo, manteniendo una participacion
acotada dentro del total. En ambos casos, su comportamiento sugiere una evolucion coherente con el
crecimiento general del sistema, sin alterar de manera sustantiva la estructura relativa del gasto en
remuneraciones.

En términos porcentuales, las remuneraciones se configuran como el principal item de gasto del sistema, tal
como se mostré en el apartado anterior. A partir de este punto, el analisis se concentra en la estructura interna
del gasto en remuneraciones, considerando este componente como el 100% del universo analizado.

Al desagregar la estructura porcentual del gasto en remuneraciones por categoria (grafico 9), se observa
que las remuneraciones de académicos constituyen de manera consistente la principal categoria durante
todo el periodo analizado, concentrando en torno al 50% del total. En 2012, este componente representaba
un 49,9% del gasto en remuneraciones, mostrando posteriormente una tendencia gradual a la baja que se
extiende hasta 2021, cuando alcanza un 47,2%. En 2022 se produce un aumento significativo, posiblemente
generado por el cambio de norma contable, situdndose en 51,1%, a partir del cual se observa nuevamente
una leve tendencia decreciente, cerrando en 50,9% en 2024. Pese a estas fluctuaciones, el componente
académico se mantiene como el eje central de la estructura del gasto en remuneraciones a lo largo de toda
la serie.
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Grafico 9. Estructura del gasto en remuneraciones (porcentaje) por afo y subcategoria (2012-2024)

0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

1

=]

~
v

Porcentaje del Gasto Total por Categoria
[ ul
o o

Categoria de gasto I Otros N Directivos MMM Administrativos [N Académicos

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

La segunda mayor categoria corresponde a las remuneraciones del personal administrativo, que exhiben
una tendencia sostenida al alza durante el periodo. En 2012, este componente representaba un 31,9%,
aumentando de manera progresiva hasta superar el 34% a partir de 2019. Este crecimiento se intensifica
desde 2022, alcanzando un 36,7% en 2024, lo que refleja un incremento persistente de su participacién
relativa dentro de la estructura del gasto en remuneraciones.

Las categorias de directivos y otros costos en remuneraciones (como indemnizaciones, bonos, seguros y
otros beneficios de caracter remuneracional) presentan participaciones menores y muestran una
reconfiguracion relativa en el periodo analizado. En 2012, la categoria otros costos se encontraba en el
tercer puesto, con un 11,7%, manteniéndose en niveles similares hasta 2021. Sin embargo, a partir de 2022
se observa una caida abrupta, pasando de 11,6% a 4,9%, y situandose en 4,8% en 2024, lo que la convierte
en la categoria de menor peso relativo dentro de las remuneraciones. En contraste, las remuneraciones de
directivos, que en 2012 representaban la menor proporcion (6,5%), muestran un incremento a partir de
2022, alcanzando 7,9% en 2022 y 2023, y cerrando en 7,6% en 2024, posiciondndose como la tercera
categoria en importancia relativa hacia el final del periodo.

En términos agregados, la estructura porcentual del gasto en remuneraciones en 2024 evidencia una alta
concentracion en los componentes académico y administrativo, que en conjunto explican cerca del 88% del
total. En contraste, las remuneraciones de directivos y la categoria otros mantienen una participacién
acotada, destacando la reduccion significativa de esta ultima en los afios mas recientes, lo que refuerza la
consolidacion de una estructura de remuneraciones dominada por funciones directamente asociadas a la
provisién y gestion del servicio educativo.

Al desagregar la composicidon interna por tipo de institucién, se observan diferencias estructurales en el
peso relativo del gasto académico, administrativo, directivo y otros.
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A continuacion, se presentan los resultados desagregados del gasto en remuneraciones segun tipo de
institucion y componente. Esto con el objetivo de analizar la estructura interna de este item y sus
diferencias entre subsectores. La exposicidn se organiza desde los componentes de menor peso relativo,
otros gastos en remuneraciones, avanzando hacia el gasto en personal administrativo y directivo, para
finalizar con el componente académico, que concentra la mayor proporcion del gasto en remuneraciones
del sistema.

Estos resultados corresponden a promedios sectoriales. Al interior de cada subsector existe heterogeneidad
relevante en escala y complejidad, por lo que los valores agregados deben interpretarse como patrones de
conjunto y no como representativos de instituciones individuales. Al momento de realizar los andlisis por
categorias es importante considerar que existe un cambio de norma contable y esta afecta en cdémo se
consignan los gastos en cada categoria y subcategoria.

El grafico 10 muestra que los otros costos asociados a remuneraciones representan una proporcién acotada
del gasto en remuneraciones en todos los subsectores, aunque con diferencias relevantes entre tipos de

institucion.

Grafico 10. Gastos en remuneraciones asociados a otros costos por tipo de institucion (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

Desde una perspectiva temporal, la participacion del gasto en remuneraciones asociada a otros costos
muestra una trayectoria relativamente estable durante gran parte del periodo 2012—-2021, con valores en
torno al 11%—12% del gasto total remuneraciones y diferencias acotadas entre subsectores. Este
comportamiento sugiere una estructura relativamente homogénea en el registro de este componente
previo a 2022. Sin embargo, a partir de ese afio se observa un quiebre marcado y simultaneo en todas las
series, con una caida abrupta y generalizada en la participacidn de estos costos, tras la cual los valores se
estabilizan en niveles sustantivamente menores. Este ajuste resulta consistente con los cambios en los
criterios de registro derivados de la implementacién de la nueva normativa contable.
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En el periodo 2022-2024, si bien la participacidon de este componente se sitla por debajo del 10% en todos
los subsectores, persisten diferencias relevantes en su magnitud. En particular, los niveles mas bajos se
observan en las Universidades Estatales y en las Universidades Privadas, mientras que los Centros de
Formacién Técnica Privados y, en menor medida, las Universidades Privadas CRUCH, presentan
participaciones relativamente mas elevadas.

En 2024, los Centros de Formacién Técnica Privados concentran un 8,5% del gasto en remuneraciones
asociado a otros costos, seguidos por las Universidades Privadas CRUCH con un 7,4%, y los Institutos
Profesionales con un 5,4%, todos por sobre el promedio del sector completo, que se situa en torno al 4,8%.
Por debajo de este promedio se ubican las Universidades Privadas (4,7%), los Centros de Formacion Técnica
Estatales (3,5%) y, de manera particularmente destacada, las Universidades Estatales, con una participacion
de apenas 2,1%, la mas baja del sistema.

Este ultimo caso refleja un ajuste estructural significativo en la composicion del gasto en remuneraciones
de las Universidades Estatales. En 2012, estas instituciones destinaban 17,7% de su gasto en
remuneraciones a otros costos, el valor mas alto del sistema en ese momento, mientras que en 2024 este
componente representa solo 2,1%, configurando el descenso mds pronunciado entre todos los subsectores.
Este comportamiento sugiere una adecuacion sustantiva en el registro y clasificacion de estos gastos en el
periodo reciente.

En el caso de los Centros de Formacién Técnica Estatales, se observa una trayectoria marcada por altas
fluctuaciones entre 2018 y 2022, lo que responde al propio proceso de implementacién gradual del
subsistema. Durante estos afios iniciales, las instituciones operan en un contexto de puesta en marcha,
caracterizado por una matricula aun incompleta, plantas docentes en conformacién y un financiamiento
basal asociado principalmente a aportes estatales, lo que tiende a distorsionar los indicadores relativos. En
este sentido, puede considerarse que a partir de 2022 los valores comienzan a reflejar de manera mas
adecuada el funcionamiento de este subsector en régimen, una vez superada la fase inicial de instalacidn.

En términos generales, la evidencia muestra que el gasto en remuneraciones asociado a otros costos mantiene
una participacién relativamente estable hasta 2021, pero experimenta un ajuste estructural relevante a partir
de 2022, comun a todos los tipos de instituciones. No obstante, persisten diferencias entre subsectores, con
niveles relativamente mas altos en el sector técnico-profesional y una reduccion particularmente pronunciada
en las universidades estatales en los afios recientes, lo que refuerza la lectura de un proceso de convergencia
hacia estructuras de gasto mds homogéneas tras el cambio normativo.

Al analizar la distribucién del gasto en remuneraciones asociado a personal administrativo, se observan
patrones diferenciados entre subsectores e, incluso, al interior del sistema universitario. Si bien a nivel
agregado este componente mantiene una participacion relativamente estable en el tiempo, su peso relativo
varia de manera sistematica segln el tipo de institucion. El grafico 11 muestra la evolucidn del peso relativo
del gasto en remuneraciones administrativas por tipo de institucion durante el periodo 2012-2024.
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Grafico 11. Gastos en remuneraciones asociados a administrativos por tipo de institucién (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

En el sistema universitario, tanto las Universidades Estatales como las Universidades Privadas CRUCH
presentan participaciones del gasto administrativo persistentemente superiores al promedio del sistema.
Alo largo de gran parte del periodo, estos valores se sitian en torno al 38% - 40%, con una leve tendencia
al alza en los afios mas recientes. En 2024, las Universidades Estatales alcanzan un 42,7%, mientras que las
Privadas CRUCH registran un 40,2%, consoliddndose ambas como los grupos con mayor peso relativo de
este componente dentro del subsistema universitario.

En contraste, las Universidades Privadas exhiben una participacién sistematicamente menor del gasto
administrativo dentro de las remuneraciones. Sus valores oscilan entre 22% y 26% a lo largo del periodo,
manteniéndose de forma relativamente estable y situdndose en 25,1% en 2024. Esta brecha respecto del
resto del sistema universitario se mantiene en el tiempo y da cuenta de una estructura de gasto
diferenciada en este tipo de instituciones.

En el subsistema técnico-profesional, los Institutos Profesionales presentan una trayectoria mas contenida,
con una participacion del gasto administrativo que se mueve mayoritariamente en el rango 30% - 35%,
alcanzando un 34,9% en 2024, valor alineado con el promedio del sistema. Por su parte, los Centros de
Formacién Técnica Privados muestran niveles levemente superiores en los afios mas recientes, situandose
en torno al 37% - 38%, con una mayor variabilidad interanual en comparacién con los institutos
profesionales.

Un comportamiento distintivo se observa en los Centros de Formacion Técnica Estatales, que exhiben una
elevada volatilidad en la serie. Tras registrar niveles cercanos al promedio del sistema hasta 2019, se
observa un incremento abrupto en 2022, cuando este componente alcanza un maximo de 60,9%,
coincidente tanto con el periodo posterior al cambio de normativa contable como con una fase de
consolidacion institucional del subsector. En los afios siguientes, la participacion del gasto administrativo
se reduce de manera significativa y converge hacia niveles mas cercanos al resto del sistema, situdndose en
39,7% en 2024.
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Desde una perspectiva agregada, el sistema en su conjunto muestra una trayectoria relativamente estable en la
participacidn del gasto administrativo dentro de las remuneraciones durante el periodo 2012 - 2024, con valores
que fluctdan en torno al 32% - 36%. A diferencia de otras categorias de gasto, no se identifica un quiebre
estructural marcado a partir de 2022, sino mas bien variaciones acotadas y procesos de ajuste diferenciados
entre subsectores. En 2024, el promedio del sistema alcanza un 36,7%, levemente por sobre su promedio
histérico, configurando un escenario de convergencia parcial entre tipos de instituciones en los afios mas
recientes, aunque con brechas persistentes asociadas a sus estructuras organizacionales y operativas.

Al observar la participacion del gasto en remuneraciones asociado a cargos directivos, se identifican
patrones diferenciados tanto entre subsectores como al interior del sistema universitario. Si bien este
componente representa, en términos generales, una proporcion acotada del gasto en remuneraciones, su
evolucion en el tiempo y su peso relativo varian segun el tipo de institucién y su etapa de desarrollo
organizacional. El grafico 12 presenta la evolucion del peso relativo del gasto en remuneraciones asociadas
a cargos directivos por tipo de institucion durante el periodo 2012-2024.

Grafico 12. Gastos en remuneraciones asociados a directivos por tipo de institucion (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

En el sistema universitario, las Universidades Estatales y las Universidades Privadas CRUCH muestran
participaciones bajas y relativamente estables del gasto en directivos a lo largo de todo el periodo. En
ambos casos, los valores se mantienen en torno al 4%-6% hasta 2019, con una leve disminucién en 2020y
un aumento posterior a partir de 2021. En 2024, las Universidades Estatales alcanzan un 5,8%, mientras
que las Universidades Privadas CRUCH se situan en 5,1%, configurando estructuras directivas homogéneas
y consolidadas en el tiempo.

Las Universidades Privadas presentan una trayectoria distinta, con una participacion del gasto en directivos

sistematicamente superior al resto del sistema universitario. Durante la mayor parte del periodo, estos valores
se ubican entre 8% y 11%, observandose un aumento a partir de 2021 que se consolida en los afios mads
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recientes, alcanzando un 12,3% en 2024. Esta trayectoria da cuenta de estructuras organizacionales con un
mayor peso relativo de cargos directivos dentro de la estructura de remuneraciones.

En el subsistema técnico-profesional, los Institutos Profesionales exhiben una trayectoria relativamente
estable, con participaciones cercanas al promedio del sistema y valores que oscilan entre 8% y 10% durante
la mayor parte del periodo, situdndose en 8,9% en 2024.

Un comportamiento claramente diferenciado se observa en los Centros de Formacidon Técnica Estatales,
que presentan una elevada variabilidad en el tiempo. Tras su incorporacion a la serie, se registran niveles
significativamente mas altos que el resto de los subsectores, con un maximo cercano al 28% en 2019,
seguido de una reduccion en 2020 y un nuevo aumento en 2021-2022. A partir de 2023, la participacion del
gasto directivo disminuye y converge hacia niveles cercanos al 18%, alcanzando un 18,1% en 2024. Esta
trayectoria es consistente con la etapa de instalacion y consolidacidn institucional de este subsector, en la
que las funciones de conduccion y coordinacion adquieren una mayor relevancia relativa.

En términos agregados, el sistema completo muestra una trayectoria moderadamente estable, con valores
que se mantienen en torno al 6% al 8% del gasto en remuneraciones, y una leve tendencia al alza en los
anos posteriores a la pandemia.

La evolucién del gasto en remuneraciones directivas evidencia que, si bien este componente representa
una proporcion acotada del gasto total en remuneraciones, su peso relativo varia de manera significativa
segun el tipo de institucidn y su etapa de desarrollo. Las trayectorias observadas refuerzan la existencia de
configuraciones organizacionales diferenciadas entre subsectores, las que resultan relevantes para
interpretar la estructura interna del gasto y su articulacién con los demas componentes analizad os en este
apartado.

Al examinar la evolucién del peso relativo del componente académico dentro del gasto en remuneraciones,
se advierten diferencias persistentes entre subsectores y trayectorias diferenciadas al interior del sistema
universitario, tanto en términos de nivel como de dindmica temporal. El grafico 13 presenta la evolucion
de la participaciéon del gasto en remuneraciones asociadas a personal académico por tipo de institucién en
el periodo 2012-2024. A nivel agregado, el sistema completo se mantiene relativamente estable en torno
al 49%—-51% durante gran parte de la serie, con valores de referencia como 49,9% en 2012 y 50,8% en 2016,
y una participacién de 50,9% en 2024.
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Grafico 13. Gastos en remuneraciones asociados a académicos por tipo de institucién (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

En el sistema universitario, se observan trayectorias diferenciadas. Las Universidades Privadas presentan
una participacién sistematicamente superior al promedio del sistema y con alta estabilidad temporal,
manteniéndose cercana al 58% durante toda la serie (58,6% en 2012, 57,6% en 2016, 57,9% en 2020 y
57,9% en 2024). En contraste, las Universidades Privadas CRUCH se ubican persistentemente por debajo
del promedio del sistema, con valores en torno al 45% al 47% durante todo el periodo, pasando de 45,1%
en 2012 a 47,3% en 2024. Por su parte, las Universidades Estatales muestran una trayectoria ascendente
en los afios recientes: luego de situarse mayoritariamente en el rango de 46% al 48% hasta 2019, se observa
un incremento desde 2021 que las ubica por sobre el 50% a partir de 2022, alcanzando 51,3% en 2023 y
49,5% en 2024.

En el subsistema técnico-profesional, los Institutos Profesionales exhiben una participacion del
componente académico, cercana al promedio del sistema durante gran parte de la serie, manteniéndose
alrededor de 48% al 50% hasta 2021. Registra un aumento marcado en 2022, alcanzando 58,7%, para luego
descender y estabilizarse en niveles superiores a los histdricos del subsector (52,9% en 2023 y 50,8% en
2024). Los Centros de Formacién Técnica Privados muestran una trayectoria mas oscilante: se mantienen
cercanos al 50% hasta 2021, registran una caida abrupta en 2022 (28,7%) y posteriormente recuperan
participacion, alcanzando 49,1% en 2023y 47,4% en 2024.

Finalmente, los Centros de Formacién Técnica Estatales presentan una serie mds corta y fuertemente
creciente en el tiempo, consistente con su proceso de instalacion institucional: pasan de 24,3% en 2020 a
33,5% en 2022, y continlan aumentando hasta 38,7% en 2024. Este patrdn se asocia a una estructura de
remuneraciones en la que, durante las etapas iniciales, otros componentes distintos del académico
adquieren mayor peso relativo dentro del gasto total en remuneraciones, configurando una composicién
diferente a la del resto de los subsectores.
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Las trayectorias muestran que el peso relativo del componente académico es estructuralmente distinto
entre subsectores y, ademas, que en algunos casos presenta quiebres relevantes durante el periodo mas
reciente. Estas diferencias aportan contexto para interpretar la composicién interna del gasto en
remuneraciones y su lectura integrada con los componentes administrativo, directivo y otros costos por
remuneraciones analizados en este apartado.

Finalmente, el analisis del gasto en remuneraciones por componente y tipo de institucidn muestra que, si
bien el componente académico concentra la mayor proporcién del gasto en todos los subsectores, la
distribucion interna de las remuneraciones responde a estructuras organizacionales diferenciadas,
asociadas tanto al tipo de institucion como a su grado de consolidacién, su modelo de gestién y su
complejidad operativa. Las trayectorias observadas evidencian que la composicion del gasto en
remuneraciones no es homogénea en el sistema, sino que refleja configuraciones internas distintas en la
articulacién entre funciones académicas, administrativas y directivas, asi como en el peso relativo de otros
costos asociados al empleo.

Las diferencias persistentes observadas entre subsectores y entre agrupaciones institucionales permiten
contextualizar los cambios observados en el gasto total, en particular en los periodos de ajuste asociados a
shocks externos y a modificaciones normativas. Asimismo, estos patrones aportan ele mentos relevantes
para interpretar la evolucidon de otros indicadores de desempefio financiero, en la medida en que la
estructura del gasto en remuneraciones incide directamente en la flexibilidad presupuestaria y en la
capacidad de ajuste de corto plazo.

Indicadores proxy de gasto

Con el propdsito de complementar el analisis de niveles agregados y de las estructuras de gasto resultantes,
este apartado incorpora un conjunto de indicadores proxy orientados a relacionar el gasto con variables de
escala y dotacidn relevantes para la provision del servicio educativo. El uso de estos indicadores permite
contextualizar los niveles observados en unidades comparables, facilitando la identificacion de brechas
estructurales entre subsectores y su comportamiento en el tiempo.

Estos indicadores no sustituyen el analisis del gasto total ni de su composicidn, sino que lo complementan
al facilitar una lectura mas fina de la intensidad del gasto en funcién de estudiantes, dotacién académicay
caracteristicas institucionales. Los resultados se presentan como promedios sectoriales y deben
interpretarse considerando la heterogeneidad existente al interior de cada grupo de instituciones.

En los subapartados siguientes se presentan indicadores de gasto por estudiante, gasto en remuneraciones
académicas por jornada completa equivalente y por nimero de académicos, asi como una lectura del gasto
segun nivel de acreditacion institucional.

Gasto total medio por estudiante matriculado

El gasto total medio por estudiante matriculado permite aproximar el nivel promedio de gasto institucional

asociado a la cantidad de matricula efectiva, capturando su evolucion en el tiempo a nivel de subsectores.
En términos operacionales, este indicador corresponde al gasto total de la institucion dividido por el
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numero de estudiantes matriculados, por lo que debe interpretarse como un proxy del gasto promedio por
estudiante, y no como una medida de gasto individual ni como una relacion causal entre gasto y matricula.

Dado su caracter agregado, este indicador sintetiza comportamientos heterogéneos al interior de cada
grupo de instituciones y no representa necesariamente la trayectoria de una institucion individual. Su
utilidad radica en ilustrar comparativamente los niveles de gasto observados en cada grupo institucional en
relacién con el tamafio de su matricula y la magnitud de la labor formativa que desarrollan, considerando
diferencias de escala y estructura entre subsectores.

Grafico 14. Gasto promedio por estudiante matriculado por tipo de institucion (2012-2024)

8 Millones

6 Millones 5,8MM

& Millones

2,9MM

Gasto total medio por estudiante matriculado

. . 1,9MM
2 Millones M 1 5MM H 1,7MM
-ER .
1,1MM m T + .m m 1.9MM
1,101 ] [ 1.3Mm | ¥ B o "
e=" a8
B2 EE
I o O
0 a _!1: 0z
2012 2013 2014 2015 2016 207 2018 2019 2020 20 2022 2023 2024
Centro de Formacion Técnica Instituto F i iversidad Privada CRUCH w= == Sistema Completo

Tipe deinstitucion e Centro de Formacion Técnica ESTATAL

Universidad Privada Universidad Estatal

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

El grafico 14 muestra que, a nivel agregado, el gasto total medio por estudiante presenta una trayectoria
de crecimiento sostenido durante el periodo 2012-2024, pasando de $2,9 millones en 2012 a $4,5 millones
en 2024. Esta tendencia se observa de manera consistente a lo largo de la serie, con diferencias persistentes
entre el sistema universitario y el subsistema técnico-profesional.

En 2024, las Universidades Estatales registran el mayor gasto promedio por estudiante, alcanzando $8,2
millones, seguidas por las Universidades Privadas CRUCH, con $7,2 millones, ambos valores
significativamente superiores al promedio del sistema ($4,5 millones) en 2024. Las Universidades Privadas
presentan un gasto promedio de $4,4 millones, ubicindose en un nivel cercano al promedio del sistema.

En el subsistema técnico-profesional, los Institutos Profesionales registran un gasto promedio de $2,0

millones por estudiante, los Centros de Formacién Técnica No Estatales $1,9 millones y los Centros de
Formacion Técnica Estatales $2,4 millones, todos ellos con valores inferiores al promedio del sistema.
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Este indicador muestra que el gasto promedio por estudiante presenta brechas estructurales persistentes
entre subsectores, coherentes con los distintos grados de complejidad organizacional, funciones
institucionales y caracteristicas de la oferta académica. Entre 2012 y 2024, el gasto promedio por
estudiante aumenta en todos los subsistemas, pero sin evidenciar un proceso de convergencia. Las
Universidades Estatales incrementan su gasto desde $4,3 a $8,2 millones por estudiante, ampliando
significativamente la brecha respecto del sector técnico-profesional. Asimismo, se produce una inversion
de la brecha entre Universidades Estatales y Privadas CRUCH, que pasan de un gasto superior en 2012 (S5,8
millones) a uno inferior en 2024 ($7,2 millones frente a $8,2 millones).

En términos relativos, los mayores crecimientos porcentuales se registran en las Universidades Estatales
(+91%) y en los Institutos Profesionales (+82%) y Centros de Formacion Técnica (+73%), mientras que las
Universidades Privadas CRUCH presentan el menor dinamismo (+24%). No obstante, estos mayores
crecimientos relativos responden a efectos de base y no se traducen en un cierre efectivo de brechas en
niveles de gasto por estudiante, consolidandose una estructura segmentada.

Gasto mensual promedio en remuneraciones de académicos por Jornada Completa Equivalente (JCE)

El gasto promedio mensual en remuneraciones de académicos por jornada completa equivalente (JCE)
permite aproximar el nivel promedio de gasto institucional asociado a la dotacidon académica, considerando
su evolucion en el tiempo y las diferencias existentes entre subsectores. En términos operacionales, este
indicador corresponde al gasto total en remuneraciones académicas dividido por el nimero de jornadas
completas equivalentes informadas al SIES, por lo que debe interpretarse como un proxy del gasto
promedio por JCE, y no como una medida de gasto individual ni como una relacion directa entre
remuneracion y académicos.

Dado su caracter agregado, este indicador sintetiza estructuras y practicas heterogéneas al interior de cada
grupo de instituciones, y no representa necesariamente las condiciones contractuales ni remuneracionales
de un académico individual. Su utilidad analitica radica en ilustrar comparativamente los niveles de gasto
en remuneraciones académicas entre subsectores, ajustando por tamafio y composicion de la dotacion, sin
que ello impligue una evaluacién directa de eficiencia, productividad, calidad académica o resultados
formativos.
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Grafico 15. Promedio de remuneraciones por jornada completa equivalente
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

El Grafico 15 muestra diferencias persistentes entre los subsectores del sistema a lo largo del periodo
analizado, las que se mantienen y consolidan en 2024. A nivel agregado, el sistema presenta una trayectoria
de crecimiento sostenido en el gasto promedio mensual por JCE. Entre 2012 y 2024, este indicador aumentd
desde aproximadamente $2,3 millones a $3,1 millones, lo que representa un incremento acumulado
cercano al 35%, equivalente a una tasa de crecimiento anual promedio del orden del 2,5%. Este incremento
refleja una presion creciente sobre los costos laborales del sistema, con un salto marcado entre 2020 y
2022, periodo en que el gasto por JCE se ajustdé con mayor intensidad, tras la pandemia y los cambios
regulatorios.

Analizando por tipo de institucidn, se aprecia que las Universidades Estatales muestran el mayor gasto
mensual por JCE con $4,5 millones, seguidas por las Universidades Privadas CRUCH con $3,9 millones. Por
su parte, las Universidades Privadas tienen un gasto mensual de $2,9 millones por JCE. En contraste, el
subsistema técnico-profesional registra niveles significativamente menores, con $1,7 millones en los
Centros de Formacion Técnica Privados, $1,6 millones en los Institutos profesionales y, $1,6 millones por
JCE en los Centros de Formacion Técnica Estatales.

Las brechas observadas entre subsectores reflejan diferencias persistentes en los niveles de gasto asociados
al personal académico JCE, dando cuenta de estructuras institucionales diferenciadas al interior de la
educacidn superior chilena. En términos absolutos, se amplian las brechas en gasto promedio por JCE en
favor de las Universidades Estatales desde $2,5 a $4,5 millones, mientras que las Privadas CRUCH lo hacen
desde $2,4 a $3,9 destacando la inversidn de la brecha frente a las Universidades Privadas. En contraste,
en las Universidades Privadas el gasto por JCE se mantiene estancado en términos agregados y exhibe una
baja sostenida entre 2012 y 2020, alcanzando su punto minimo en 2016 (51,9 millones), para luego
recuperarse parcialmente sin superar el nivel observado al inicio del periodo (52,9 millones). En paralelo,
el sector técnico-profesional registra incrementos relevantes, especialmente en los Centros de Formacion

SALUD FINANCIERA EN LA EDUCACION SUPERIOR CHILENA [l 53



Técnica, aunque desde niveles mas bajos, lo que reduce parcialmente las brechas con las Universidades
Privadas.

En términos relativos, los mayores crecimientos porcentuales se concentran en las universidades estatales,
con aproximadamente un 80% de incremento acumulado y en los Centros de Formacién Técnica cuyo
crecimiento representa un aumento cercano al 70%, mientras que las universidades privadas muestran
ausencia de crecimiento en el periodo completo. En conjunto, la evidencia indica que la evolucidon de las
remuneraciones por JCE refuerza la segmentacion interna del sistema universitario y revela dinamicas
diferenciadas de ajuste salarial entre subsistemas.

Gasto mensual promedio en remuneraciones de académicos seguin el nimero de académicos contratados

El indicador de gasto promedio mensual en remuneraciones por académico permite complementar la
lectura del gasto en personal académico, aproximando su magnitud promedio en relacidn con el nimero
total de académicos de cada subsector. El gasto mensual promedio en remuneraciones de académicos por
académico contratado constituye un proxy del costo salarial promedio por persona contratada. Este
indicador no corresponde a una medida directa de salarios individuales ni de desempefio académico y como
todo promedio balancea las diferencias detectadas en cada subsistema analizado y no necesariamente
representa el comportamiento de una institucion en particular. Se realiza a partir del gasto total en
remuneraciones académicas informado en los estados financieros auditados, dividido por el nimero total
de académicos reportados por cada institucion al SIES.

Grafico 16. Promedio mensual de remuneraciones por nimero de académicos y por tipo de institucion (2012-2024)

3 Millones

Pandemia
(estallido)
Cambio
Norma

(i ovn JRILZOMM

2 Millones

1 Millones

Promedio mensual de Remuneraciones por académico

. il 267.8
= 2076 :
. BB 167,0 / : :
202 203 2014 2Ms 206 207 208 209 2020 20 2022 2023 2024
Tipo de institucién Centro de Formacian Técnica e |istituto Profesional s Universidad Privada CRUCH = == Sistema Completo
P e Cenitro de Formacién Técnica ESTATAL e Universidad Privada Universidad Estatal

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.
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En el grafico 16 a nivel agregado se observa un crecimiento sostenido en la remuneracidon promedio
mensual por académico contratado. Entre 2012 y 2024, este indicador aumenta desde $776 mil a $1,4
millones, lo que equivale a un crecimiento acumulado de aproximadamente 80% en el periodo, con una
tasa de crecimiento anual equivalente cercana al 5% anual.

Se observa una primera fase de expansién moderada hasta 2018, seguida por un incremento mdas marcado
entre 2019 y 2021. Posteriormente, entre 2021 y 2024, el indicador continda una trayectoria ascendente
hasta estabilizarse en $1,4 millones. La evolucién muestra un incremento sobre los costos asociados a
planta académica y confirma que las remuneraciones por académico constituyen un componente relevante
dentro de la estructura de costos del sistema.

Al desagregar por tipo de institucion, las Universidades Estatales presentan el mayor gasto mensual por
académico en toda la serie, con $2,4 millones en 2024, seguidas por las Universidades Privadas CRUCH, con
$2,0 millones en el mismo afio. Las Universidades Privadas se sitian por debajo del promedio del sistema
en toda la serie, cerrando en 2024 con $1,2 millones mensuales.

El subsistema técnico-profesional registra valores significativamente menores a lo largo del periodo
estudiado, con montos en 2024 de $785,5 mil en los institutos profesionales, $530,5 mil en los Centros de
Formacion Técnica Privados y $488,4 mil en los Centros de Formacidn Técnica Estatales.

Entre 2012 y 2024, el gasto mensual promedio en remuneraciones de académicos por académico
contratado aumenta en todos los subsistemas, pero mantiene y refuerza brechas estructurales en niveles.
Las Universidades Estatales incrementan este indicador desde $1,3 a $2,4 millones (+85%), seguidas por las
Universidades Privadas CRUCH, que pasan de $1,2 a $2,0 millones (+67%). Las Universidades Privadas
aumentan desde $0,73 a $1,2 millones (+64%), manteniéndose significativamente por debajo del resto del
subsistema universitario. Al mismo tiempo, los Institutos Profesionales y Centros de Formacion Técnica
registran los mayores crecimientos porcentuales del sistema, aunque desde bases significativamente mas
bajas. Esta dindmica explica que, pese al rapido crecimiento relativo del sector técnico-profesional, no se
observe una convergencia efectiva en los niveles de gasto respecto del subsistema universitario. En
conjunto, la evidencia muestra que el ajuste en remuneraciones por académico contratado responde a
trayectorias diferenciadas y efectos de base persistentes, consolidando una estructura de salarios
segmentada del sistema.

Es importante tener en consideracion que estos valores deben interpretarse como promedios sectoriales,
considerando la heterogeneidad existente al interior de cada grupo de instituciones.

Gasto total promedio segun nivel de acreditacion

El gasto total promedio segun nivel de acreditacion institucional es un indicador que estima el volumen
promedio de recursos financieros que movilizan las instituciones de educacién superior en cada nivel de
acreditacién. Se realiza en base al promedio del gasto total reportado por las instituciones que integran un
mismo nivel de acreditacidn, considerando las categorias definidas por la Comision Nacional de
Acreditacion (Exentas, No Acreditadas, Basico, Avanzado y Excelencia). Este indicador permite aproximar la
escala financiera promedio asociada a cada nivel de acreditacion.
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La linea central del grafico 17, muestra el promedio del gasto total segun nivel de acreditacion, mientras el drea
verde muestra el nivel de dispersién de cada nivel de acreditacion, indicando los montos maximos y minimos.

Grafico 17. Gasto total promedio segun nivel de acreditacién a 2024
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU y CNA.

En particular, se observa que mayores niveles de acreditacién se asocian a mayores niveles de gasto
promedio, alcanzando las instituciones acreditadas en nivel de excelencia montos superiores en mds de
veinte veces a los registrados por instituciones acreditadas en el nivel basico.

La variabilidad del gasto crece considerablemente en niveles altos de acreditacion. Las instituciones
acreditadas en nivel avanzado y de excelencia presentan rangos muy amplios de gasto total promedio entre
si, lo que sugiere diferencias importantes en tamafio, oferta académica y complejidad organizacional. El
grupo acreditado en nivel de excelencia concentra un gasto total promedio de 172,3 mil millones. Esto es
mas de tres veces superior al grupo acreditado en nivel avanzado, que es de 48,8 mil millones y supera en
mas de veinte veces a los niveles de gasto que exhiben las instituciones con menores niveles de
acreditacion.

Los grupos de instituciones exentas, no acreditadas y acreditadas en el nivel basico presentan gastos
relativamente bajos y homogéneos, con rangos acotados entre sus minimos y maximos (1,5 a 5,0 mil
millones; 3,4 a 13,0 mil millones; 3,3 a 29,4 mil millones, respectivamente). Esto sugiere instituciones de
menor escala y con estructuras operativas menos complejas.

La dispersién observada en los niveles de gasto indica que la acreditacidn no se encuentra necesariamente
asociada al tamafio de la institucion. En este sentido, coexisten instituciones de menor escala, con niveles
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de gasto relativamente bajos, que alcanzan acreditaciones de excelencia, junto a otras que, dentro del
mismo nivel, presentan gastos considerablemente mas elevados.

Adicionalmente, se identifican casos en los que los niveles de gasto podrian considerarse como propios de
un el nivel de acreditacién diferente. En particular: dos instituciones acreditadas en nivel de excelencia
registran gastos inferiores a la mediana del nivel avanzado; una institucién del nivel avanzado presenta
gastos ubicados en el quintil superior del nivel de excelencia, siete instituciones se situan sobre la mediana
de este nivel y diez sobre el primer cuartil de este; una institucién del nivel basico reporta gastos superiores
a la mediana del nivel avanzado, y otras cinco superan el primer cuartil de ese mismo nivel. Asimismo, trece
instituciones no acreditadas exhiben gastos superiores a la mediana del nivel basico, al igual que seis
instituciones exentas.

Este conjunto de situaciones sugiere la existencia de desalineamientos entre niveles de gasto y acreditacion
formal, lo que podria reflejar procesos de ajuste en curso y, potencialmente, una movilidad futura en los
niveles de acreditacion, dependiendo de la forma en que estos recursos sean gestionados.

Estos resultados muestran que el nivel de acreditacion se asocia a diferencias relevantes en la escala del
gasto institucional, reflejando heterogeneidad en tamafio, complejidad organizacional y alcance de la oferta
académica. Al mismo tiempo, la elevada dispersion observada en los niveles mas altos de acreditacion
indica que estos grupos no son homogéneos, lo que refuerza la necesidad de interpretar estos promedios
como referencias agregadas y no como patrones Unicos de comportamiento institucional.

El andlisis de los indicadores proxy desarrollados en este capitulo permite caracterizar el periodo 2012 -
2024 como una etapa de crecimiento sostenido del gasto en el sistema de educacién superior, observable
de manera consistente a través de las distintas dimensiones analizadas.

La lectura integrada de los indicadores: gasto promedio por estudiante, gasto en remuneraciones
académicas por jornada completa equivalente y por académico contratado, y gasto total segin nivel de
acreditacion, sugiere que las diferencias observadas responden principalmente a modelos institucionales y
estructuras de costos diferenciadas, asociadas al grado de complejidad organizacional, a la composicion y
dedicacion de la planta académica, e incluso a la escala de las funciones formativas y académicas que
desarrollan las instituciones.

En este contexto, los resultados refuerzan la utilidad de estos indicadores como herramientas descriptivas
para aproximar comparativamente la magnitud y distribucion del gasto, al tiempo que evidencian sus limites
interpretativos como medidas agregadas. Fortalecer este conjunto de proxies y complementarlo con nuevas
mediciones que permitan descomponer de manera mas fina la relaciéon entre gasto, matricula y dotacién
académica permitiria profundizar la comprension de las dinamicas de gasto del sistema y sustentar
discusiones técnicas informadas en torno a sostenibilidad financiera, estructura académica y diferenciacion
institucional, ademas de facilitar la comparacion con estudios o indicadores de nivel internacional.
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Indicadores Financieros: general y por tipo de institucion

Este subapartado incorpora una lectura descriptiva y comparada de un conjunto acotado de indicadores
financieros, con el objetivo de complementar el andlisis del gasto presentado en las secciones anteriores.
Estos indicadores permiten situar la evolucion del gasto en relacién con la capacidad operativa, la
estructura de financiamiento y la dinamica agregada del sector, sin constituir una evaluacién financiera a
nivel institucional.

Los resultados se presentan de manera agregada y por tipo de institucion, y deben interpretarse como
patrones sistémicos, sin sustituir analisis financieros a nivel institucional.

Margen porcentual entre ingresos y gastos por tipo de institucion
El margen porcentual entre ingresos y gastos permite aproximar la relacion agregada entre recursos y
gastos del sistema a lo largo del tiempo, sintetizando trayectorias que presentan variaciones entre

subsectores y entre afos. Como todo promedio, éste balancea las diferencias detectadas en cada
subsistema analizado y no necesariamente representa el comportamiento de una institucién en particular.

Grafico 18. Margen porcentual entre ingresos y gastos por tipo de institucion (2012-2024)5
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

® Los valores de margen presentados en el gréfico 18 incorporan una correccién derivada de una inconsistencia detectada en la base
de datos que afecté a los Institutos Profesionales y, por arrastre, al promedio general, en relacién con los resultados preliminares del
estudio.
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Segun refleja el grafico 18, la educacion superior chilena presenta margenes positivos a nivel agregado
durante la mayor parte del periodo analizado, con oscilaciones relevantes en determinados afios. Se
observa una fase de mayor tensién en el margen entre 2019 y 2021, con un punto particularmente critico
en 2020, situacion que afecta con mayor intensidad a las Universidades estatales y a las Universidades
Privadas CRUCH. A partir de 2022 se aprecia una recuperacién mas clara y generalizada de los margenes en
el sector.

En 2024, la educacién superior chilena presenta un margen promedio de 17%, lo que da cuenta de una
capacidad general para generar saldos positivos. Sin embargo, este desempefio agregado encubre
diferencias estructurales relevantes entre subsectores.

Al comparar el comportamiento de instituciones estatales y privadas, se identifican diferencias
estructurales persistentes en los niveles de margen. Mientras las instituciones estatales (universidades y
centros de formacion técnica) registran margenes inferiores al 10%, el conjunto de instituciones privadas
presenta margenes superiores al 15%. Dentro de este ultimo grupo se aprecian, a su vez, importantes
diferencias: las Universidades Privadas CRUCH exhiben margenes aproximadamente 10 puntos
porcentuales inferiores a las Universidades Privadas.

Al desagregar por tipo de institucion, las Universidades Estatales presentan en 2024 el margen mas acotado
del sistema, con un 6,7%, en tanto que el mayor margen se observa en los Centros de Formacién Técnica
Privados, que alcanzan un 24,7%. Desde 2021, los margenes de las Universidades Privadas y de los Centros
de Formacién Técnica Privados muestran trayectorias muy similares, situandose sistematicamente por
sobre los Institutos Profesionales. En contraste, las Universidades Privadas CRUCH, que histéricamente
presentaban un comportamiento cercano al de las Universidades Estatales, comienzan a desmarcarse de
manera clara a partir de 2023.

En términos relativos, en 2024 las Universidades Privadas CRUCH reportan margenes 2,3 veces superiores
a los de las Universidades Estatales; los Institutos Profesionales, margenes 3 veces superiores; y los Centros
de Formacion Técnica Privados y las Universidades Privadas, margenes 3,7 veces superiores. Por su parte,
los Centros de Formacién Técnica Estatales exhiben en los ultimos afios una trayectoria decreciente,
acercandose progresivamente a los margenes observados en las Universidades Estatales.

En conjunto, estos resultados muestran que, si bien el sistema presenta holguras operacionales positivas
en el agregado, estas se distribuyen de manera heterogénea entre subsectores. Las Universidades Estatales
concentran los margenes mds bajos, mientras que los Centros de Formacion Técnica, los Institutos
Profesionales y las Universidades Privadas exhiben margenes sistematicamente superiores al promedio del
sistema.

Finalmente, la evolucion del margen permite contextualizar la trayectoria del gasto analizada en los
apartados anteriores, evidenciando que las fases de expansion y ajuste del gasto se reflejan directamente
en la holgura operacional del sector. El margen alcanza maximos histéricos en el dltimo tramo de la serie,
tanto a nivel del sistema completo como de cada subsistema. No obstante, la aparente estabilizacidon
observada en los ultimos dos afios deberd ser evaluada a la luz de los registros futuros para deter minar si
se consolida como una tendencia de largo plazo.
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Evolucidn del leverage financiero segun tipo de institucion

La incorporacion del indicador de endeudamiento financiero (/leverage) tiene por objeto caracterizar la
estructura de financiamiento patrimonial de la educacidn superior chilena, identificando el peso relativo
de la deuda financiera en relacién con el patrimonio institucional. En términos operacionales, este indicador
mide la proporcion en que las instituciones financian sus activos mediante deuda con el sistema financiero,
permitiendo aproximar su grado de apalancamiento estructural.

En este estudio el indicador se utiliza con un enfoque descriptivo y comparado, orientado a contextualizar
la trayectoria del gasto, los margenes y la sostenibilidad financiera observada a nivel agregado. El leverage
no busca evaluar riesgo individual ni anticipar eventos de incumplimiento, sino complementar la lectura
integrada de resultados, aportando evidencia sobre como se distribuyen las fuentes de financiamiento
entre patrimonio y deuda en los distintos subsectores.

Grafico 19. Evolucion leverage financiero por tipo de institucion (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

En el Grafico 19, se observa un patron de convergencia progresiva del endeudamiento con el sistema
financiero entre los distintos subsectores de la educacion superior a lo largo del periodo 2012-2024. Al
inicio de la serie, las diferencias entre subsectores son marcadas. Las Universidades Estatales presentan de
manera consistente el menor nivel de endeudamiento financiero del sistema, mientras que en 2012 los
Centros de Formacion Técnica registran el mayor nivel, superando en mas de cinco veces el endeudamiento
observado en las Universidades Estatales.

Este patron se modifica a partir de 2017, cuando los Centros de Formacién Técnica reducen
significativamente su nivel de endeudamiento, estabilizandolo en torno a 0,5. Esto implica que, desde ese
momento, aproximadamente el 50% de su patrimonio se encuentra comprometido en deuda con el sistema
financiero, nivel que se mantiene relativamente constante durante los siete afios siguientes.
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En el caso de las Universidades Privadas, el indicador se mantiene en niveles cercanos a 0,7 durante gran
parte del periodo, aunque con una tendencia decreciente, pasando de 0,77 en 2012 a 0,62 en 2024. Los
Institutos Profesionales, por su parte, exhiben niveles de leverage financiero elevados entre 2012 y 2016,
cercanos a 0,9, seguidos de una reduccion en 2017 y 2018. A partir de 2019, el endeudamiento vuelve a
incrementarse transitoriamente y luego inicia una trayectoria descendente sostenida, alcanzando niveles
cercanos a 0,6 en 2024.

Las Universidades Privadas CRUCH muestran una evolucion distinta. Entre 2012 y 2022 incrementan
progresivamente su nivel de endeudamiento, alcanzando valores cercanos a 0,9, para luego iniciar una
reduccion en los afios mas recientes, cerrando en 0,76 en 2024.

Como resultado de estas trayectorias, en 2024 los distintos subsectores presentan niveles de
endeudamiento financiero mas homogéneos que en los afos iniciales del periodo, ordenandose en torno
al promedio del sistema, que alcanza un valor cercano a 0,57.

Desde una perspectiva de sostenibilidad financiera, en todos los subsectores analizados los valores del
indicador se mantienen por debajo de 1, rango considerado adecuado en la medida en que indica que la
deuda no supera el patrimonio. Esto sugiere que, a nivel agregado, las instituciones conservan capacidad
para absorber shocks financieros sin comprometer su viabilidad patrimonial.

Al desagregar por tipo de institucion en 2024, se observa que las Universidades Privadas CRUCH presentan
el mayor nivel de leverage financiero, con un indice de 0,76, mientras que las Universidades Estatales
exhiben el nivel mas bajo, con un indice de 0,37, reflejando una menor dependencia relativa del
financiamiento via deuda financiera.

Cabe sefialar que los Centros de Formacién Técnica Estatales no se incluyen en este analisis, dado que, por
su marco normativo, no pueden acceder a créditos bancarios, lo que hace que este indicador no sea
comparable con el resto de las instituciones del sistema.

En conjunto, la evolucién del leverage financiero indica que el sistema de educacion superior ha mantenido
niveles de endeudamiento acotados y relativamente estables en el tiempo, coherentes con la trayectoria
agregada del gasto y con la ausencia de sefiales de sobreexposicidn financiera a nivel sistémico.

Variacion porcentual anual del gasto total e IPC

La comparacion interanual de indicadores constituye una practica recomendada en la elaboracién de
reportes financieros, conforme con los principios establecidos en las normas contables internacionales
(IFRS Foundation, 2024, IAS 1, parr. 38). En este marco, el andlisis conjunto de la variacidn anual del gasto
total y de la evolucién del IPC anual acumulado se incorpora como un elemento de referencia para
contextualizar el crecimiento del gasto observado en el sistema de educacién superior chileno.

En cada ejercicio, se contrasta la tasa de crecimiento del gasto total respecto del afio anterior con la variacion
del IPC correspondiente al mismo periodo. Cuando ambos valores son similares, puede interpretarse que el
aumento del gasto responde principalmente a presiones inflacionarias. En cambio, divergencias entre ambos
indicadores pueden reflejar factores adicionales asociados a decisiones de gestidn, cambios en la estructura
del gasto u otros elementos que no se explican Unicamente por la inflacion.
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En coherencia con este marco contable y con el enfoque adoptado en el estudio, no se realizan ajustes por
inflacién sobre la informacidn financiera analizada. El IPC se utiliza exclusivamente como un parametro de
contraste para la interpretacién de las variaciones observadas, y no como un mecanismo de correccién de
los estados financieros, tal como se expone en la seccion metodoldgica del presente informe. Para mayores
antecedentes, se remite a la Guia Metodoldgica.

Grafico 20. Variacion interanual del gasto versus variacion anual IPC (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU y Banco Central.

El grafico 20 presenta, para cada afo contable, la evolucidn conjunta de tres elementos. En primer lugar,
se muestra la variacion interanual porcentual del gasto total del sistema (linea morada), que refleja el
crecimiento o contraccién del gasto respecto del afio anterior. Valores positivos indican un aumento del
gasto, mientras que valores negativos corresponden a una reduccion interanual. En segundo lugar, se
incorpora la variacion anual acumulada del IPC del afio en curso (linea amarilla). Finalmente, se presenta la
brecha porcentual entre ambos indicadores (linea negra), que permite dimensionar la magnitud de la
diferencia entre el crecimiento del gasto y la inflacién.

El grafico evidencia que el sistema ha experimentado ciclos de expansion y ajuste del gasto que no
necesariamente se alinean con la trayectoria del IPC. Un punto de inflexidn claro se observa en 2020, afio
en el que, de manera excepcional, la variacion interanual del gasto se situa por debajo de la inflacion anual.

En el periodo previo, el gasto crece sistematicamente por sobre el IPC, aunque con brechas decrecientes:
desde 7,2 puntos porcentuales en 2012 hasta 1,1 puntos porcentuales en 2018, para luego ampliarse
nuevamente en 2019, alcanzando una diferencia de 2,6 puntos porcentuales.

Con posterioridad a 2019, se observa un efecto de rebote asociado a la contraccion registrada en 2020, que
se traduce en una ampliacién significativa de la brecha entre gasto e inflacidn, alcanzando un maximo
cercano a 10 puntos porcentuales en 2022. En los afios siguientes, esta diferencia se reduce
progresivamente, situdndose en torno a 2,7 puntos porcentuales en 2024.
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Del andlisis se desprende que la evolucién del gasto del sistema no se explica exclusivamente por
variaciones inflacionarias. Se identifican periodos en los que la dinamica del gasto responde a factores
adicionales, potencialmente asociados a cambios estructurales, decisiones de gestidon y otros factores que
no se explican Unicamente por la inflacion, como la expansion de transferencias publicas vinculadas a la
implementacion progresiva del régimen de gratuidad, entre otros elementos que requieren un analisis mas
detallado. La trayectoria observada es indicativa de que el gasto presenta una elasticidad que responde a
determinantes distintos de la inflacidn, evidenciando capacidad para expandirse en términos reales en
determinados periodos.

A partir del analisis de los indicadores financieros presentados, se observa que la educacidn superior chilena
ha operado, en el periodo 2012-2024, con margenes positivos en términos agregados, niveles de
endeudamiento financiero acotados y una trayectoria de gasto que, en varios momentos, ha crecido por
sobre la inflacion anual. En conjunto, estos elementos permiten constatar que el funcionamiento financiero
del sistema se ha sostenido en el tiempo, incluso considerando los episodios de mayor tension registrados
durante la pandemia y el contexto inflacionario posterior.

No obstante, como se ha planteado anteriormente, los resultados muestran diferencias estructurales
relevantes entre tipos de institucién. Tanto los margenes como los niveles de apalancamiento y las
dinamicas de ajuste del gasto presentan patrones diferenciados entre instituciones estatales y privadas, asi
como entre el subsistema universitario y el técnico-profesional. Estas brechas no se explican Unicamente
por factores coyunturales, sino que reflejan configuraciones institucionales y estructuras de financiamiento
distintas, que se mantienen de forma persistente a lo largo del periodo analizado.

En suma, el principal aporte de estos indicadores es contextualizar la evolucién del gasto y aportar una

lectura complementaria sobre la capacidad operativa y la estructura financiera del sistema, sirviendo como
base para el andlisis de perfiles de salud financiera que se desarrollan en los apartados siguientes.
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Perfiles de salud financiera del sistema de educacion superior

La caracterizacion de los perfiles de salud financiera constituye un eje central del analisis agregado
desarrollado en esta linea de estudios, en la medida en que permite sintetizar, de forma estructurada,
patrones histéricos observados en la gestidn financiera de las instituciones de educacién superior chilenas
en el periodo 2012-2024.

Estudios previos de la Superintendencia de Educacidn Superior (SES, 2023; 2024) sugieren que el concepto
de perfil de salud financiera se construye a partir de un conjunto de indicadores contables y financieros
derivados de los estados financieros auditados, que capturan dimensiones clave del desempefio econémico
y financiero institucional, tales como liquidez, endeudamiento, resultado operacional y capacidad de
generacion de recursos, entre otras. Estos perfiles no corresponden a evaluaciones normativas ni a juicios
de desempefio individual, sino a agrupaciones analiticas que permiten identificar patrones comunes de
comportamiento financiero a nivel agregado.

Como se indico antes en la seccién metodoldgica, este estudio incorpora un ajuste conceptual relevante,
sustituyendo la nocién de "riesgo financiero" por la de "salud financiera vulnerable". Esta modificacidn
busca alinear el lenguaje del informe con el caracter retrospectivo y agregado del andlisis: no se trata de
anticipar escenarios futuros para instituciones individuales, sino de describir patrones observados en la
informacion histdrica del sistema.

En consecuencia, el uso del concepto de “salud financiera vulnerable” se sustenta en una tipologia de
perfiles de gestidn financiera construida por la Superintendencia desde 2023 (SES, 2023). Esta tipologia
considera dieciocho perfiles especificos definidos por subsistema (7 para universidades, 3 para institutos
profesionales y 8 para centros de formacidn técnica), los cuales, para efectos analiticos, se agrupan en tres
categorias generales: perfiles no vulnerables, perfiles potencialmente vulnerables por altos niveles de
deuda y perfiles vulnerables. Esta agrupacion permite distinguir entre instituciones con holgura financiera
de aquellas que operan con mayores niveles de endeudamiento, pero mantienen capacidad de respuesta,
y de aquellas que combinan altos niveles de deuda con debilidades operacionales y de respaldo.

Asimismo, la clasificacidén reconoce que las instituciones pueden registrar variaciones en su perfil a lo largo
del periodo observado, reflejando procesos de ajuste, deterioro o recuperacion financiera identificables en
la informacién histdrica disponible. Estos cambios no implican un juicio prospectivo ni una evaluacidn
normativa individual. Mas detalles sobre estas tipologias, su construccion y definiciones se encuentran en
la Guia Metodoldgica del presente estudio.

Evolucidn agregada de perfiles 2012-2024

Para este estudio, se actualizd la clasificacion de los perfiles de salud financiera de las instituciones?
utilizando la informacién contenida en los estados financieros reportados en 2025, correspondientes al

7 El analisis de los perfiles de salud financiera considera al conjunto de las instituciones de educacion superior, incluyendo
universidades, institutos profesionales y centros de formacion técnica, cuya clasificacion se realiza de manera diferenciada segun el
tipo de institucion.
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ejercicio contable 2024, aplicando los parametros definidos en el Estudio de Salud Financiera 2023 (SES,
2023). Los criterios operacionales, supuestos y reglas de clasificacion se detallan en la Guia Metodoldgica.

A nivel general, los resultados muestran variaciones en el porcentaje de instituciones que se encuentran
dentro de perfiles de salud financiera vulnerable, que van desde un minimo de 11,8% (2018) a un maximo
de 21,3% (2022). En 2024, este valor se redujo a 14,4%, marcando el segundo periodo consecutivo de
descenso desde su punto mas alto, tal como se aprecia en el Grafico 21. En lo relativo al porcentaje de
instituciones en perfiles de salud financiera potencialmente vulnerable, este pasé de un minimo de 7,4%
(2019) a un maximo de 11,9% (2024).

Grafico 21. Porcentaje de instituciones y matricula en los perfiles de salud financiera (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Por su parte, el Grafico 21 presenta el porcentaje de matricula dentro de instituciones clasificadas en
perfiles de salud financiera vulnerable. Desde 2018, esta proporcién de matricula ha sido relativamente
baja, lo que sugiere que la vulnerabilidad se concentra principalmente en instituciones de menor tamafio.
En términos sistémicos, esto implica que la exposicion medida por matricula puede disminuir con mayor
rapidez que la exposicion medida por nimero de instituciones, aun cuando persistan casos institucionales
en perfiles vulnerables. La proporciéon de matricula en instituciones vulnerables se redujo en dos tercios
entre 2022 y 2024, desde 7,3% a 2,4%, siendo esta ultima la cifra mdas baja de todo el periodo estudiado.

Estos resultados muestran que la distribucidn de instituciones y matricula entre perfiles de salud financiera
varia entre periodos, reflejando cambios observados en la informacién financiera reportada en cada
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ejercicio. Esta variacion anual no implica una evolucién lineal ni una proyeccién futura, sino una descripcion
del comportamiento agregado del sistema en cada afio del periodo analizado.

A. Evolucion de perfiles en Universidades 2012 - 2024

En el Grafico 22 se observa que la proporcidn de universidades clasificadas en perfiles de salud financiera
vulnerable se reduce en 6,6 puntos porcentuales entre 2012 y 2024, pasando de 21,4% a 14,8%. Dentro de la
serie, destaca el afio 2020, en el que se registra el menor valor del periodo (8,9%), seguido por un aumento

sostenido que alcanza un maximo reciente en 2023 (18,2%). En este contexto, 2024 se configura como el
primer afo, tras cuatro periodos consecutivos de aumento, en que dicha proporcion vuelve a disminuir.

Grafico 22. Porcentaje de universidades y matricula en los perfiles de salud financiera (2012-2024)

100 100
L bt L

15.8% 15 g0p 21.4%
. 24.6%
16.1% 19.6% 21.4% 20% 214% 175% 255% 2360, 22-9%

(%)

Proporcion de Universidades

50 50
25 25
0 0

(%) pepiiqesaunp us enoLyew ap ugpiodoly

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Perfil . Vulnerable Potencial Vulnerable (Alta Deuda) . No vulnerable

Nota: La linea roja representa el porcentaje de matricula asociada a instituciones clasificadas en perfiles vulnerables, medido en el eje vertical derecho
del grafico.

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Esta reduccién en la presencia de perfiles vulnerables se acompafa, sin embargo, de una mayor
concentracién en categorias intermedias. En particular, entre 2012 y 2024 la proporcién de universidades
clasificadas en la categoria de potencial vulnerabilidad por alta deuda aumenta en 9,8 puntos porcentuales,
alcanzando en 2024 su valor maximo de la serie, con un 25,9% del subsistema universitario.

Al analizar la matricula asociada a universidades en perfiles vulnerables, se observa una disminucién adn
mas pronunciada. La proporcion de estudiantes matriculados en estas instituciones desciende desde 24,7%
en 2012 a 2,9% en 2024, ubicandose este ultimo registro como el tercer valor mas bajo del periodo
analizado. A lo largo de los trece afos considerados, se verifica asi una reduccion simultanea tanto en el
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numero de instituciones vulnerables como en la matricula que concentran, siendo esta ultima caida
considerablemente mas intensa.

Estas dindmicas muestran una mejora progresiva de la salud financiera del subsistema universitario en los
afos recientes, reflejada tanto en la disminucion del nimero de instituciones clasificadas como vulnerables
como, de manera mdas marcada, en la reduccion de la matricula que concentran. No obstante, el aumento
sostenido de instituciones ubicadas en perfiles potencialmente vulnerables indica que parte de esta mejora
se ha producido junto con una mayor concentracidon en situaciones intermedias, lo que plantea desafios
relevantes para el seguimiento y la evaluacion futura de la estabilidad financiera del sector.

B. Evolucion de perfiles en Institutos Profesionales 2012 - 2024

En el subsistema de institutos profesionales, la evolucion del porcentaje de instituciones en cada perfil presenta
mayores fluctuaciones anuales que el observado en el subsistema universitario (Grafico 23). Entre 2012 y 2024,
la proporcidn de institutos profesionales clasificados en perfiles vulnerables registra un aumento neto de 0,7
puntos porcentuales, resultado de un proceso marcado por alzas y bajas a lo largo del periodo. Tras alcanzar uno
de los valores mas bajos de la serie en 2021 (junto con 2018), se observa un incremento relevante entre 2021y
2023, pasando de 11,1% a 21,4%, para luego disminuir en 2024 hasta 19,2%.

Grafico 23. Porcentaje de IP y matricula en los perfiles de salud financiera (2012-2024)
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Al considerar la matricula asociada a estos perfiles, se aprecia un comportamiento distinto. Desde 2016, la
proporcion de estudiantes matriculados en institutos profesionales clasificados como vulnerables muestra
una disminucién sostenida, pasando de valores cercanos al 10% a un 1,9% en 2024. Esta divergencia entre
la proporcién de instituciones y la proporcion de matricula indica que los casos clasificados en este perfil
corresponden mayoritariamente a instituciones de menor escala relativa dentro del subsistema.

Un rasgo distintivo de los institutos profesionales es la ausencia, durante todo el periodo analizado, de
instituciones clasificadas en perfiles de potencial vulnerabilidad asociados a alta deuda. Este resultado es
consistente con los patrones observados en los indicadores financieros y de gasto desarrollados en
capitulos anteriores. En particular, los institutos profesionales presentan niveles de endeudamiento
financiero mds acotados que otros subsectores y una estructura de financiamiento menos intensiva en
deuda de largo plazo, lo que reduce la probabilidad de concentraciones relevantes en perfiles asociados a
este componente.

Adicionalmente, este comportamiento puede vincularse a caracteristicas estructurales del subsistema,
tales como una menor complejidad organizacional, una oferta formativa concentrada en ciclos mas cortos
y una menor exposicion a inversiones intensivas en infraestructura, factores que tienden a moderar las
necesidades de apalancamiento financiero. Asimismo, el ajuste observado en los niveles de gasto y en las
remuneraciones por jornada completa equivalente muestra que los institutos profesionales han operado,
en términos agregados, con esquemas de costos mas contenidos, lo que contribuye a explicar la ausencia
de clasificaciones asociadas a alta deuda.

En este contexto, el analisis del subsistema de institutos profesionales muestra una coexistencia entre
variaciones en la proporcion de instituciones clasificadas como vulnerables y una reducciéon sostenida de la
matricula asociada a dichos perfiles, junto con una estructura financiera que no evidencia concentraciones
vinculadas al endeudamiento. Este conjunto de elementos permite distinguir a los institutos profesionales
como un subsistema con dindmicas diferenciadas respecto del resto del sistema de educacidn superior.

C. Evolucion de perfiles en Centros de Formacion Técnica 2012 - 2024

En el subsistema de los centros de formacidn técnica se registra una disminucion neta de 10,9 puntos
porcentuales en la proporcion de instituciones clasificadas en perfiles vulnerables entre 2012 y 2024
(grafico 24). Este resultado agregado encierra, sin embargo, una dinamica no lineal al interior del periodo.
Entre 2018 y 2022 se registra un aumento continuo de instituciones en este perfil, alcanzando un maximo
de 28,2% en 2022. A partir de ese aiio, la proporcion se reduce de manera sostenida, hasta situarse en 8,1%
en 2024, valor que corresponde al minimo observado en toda la serie.
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Grafico 24. Porcentaje de CFT y matricula en los perfiles de salud financiera (2012-2024)
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Al considerar la matricula asociada a estas instituciones, se aprecia que su participacion se mantiene
acotada durante todo el periodo de analisis. Incluso en los afios de mayor concentracién institucional, la
proporcion de estudiantes matriculados en centros de formacion técnica clasificados como vulnerables no
supera el 3%. Tras alcanzar un maximo de 2,9% en 2022, esta proporcién disminuye y se sitia en 1,2% en
2024. Este comportamiento indica que los cambios observados en la distribucidon institucional se
concentran principalmente en entidades de menor tamaiio relativo dentro del subsistema.

Al igual que en el caso de los institutos profesionales, no se identifican centros de formacidn técnica
clasificados en perfiles de potencial vulnerabilidad asociados a alta deuda durante el periodo analizado.
Esta ausencia resulta coherente con los patrones observados en los indicadores de endeudamiento
financiero desarrollados en secciones anteriores, donde los Centros de Formacion Técnica presentan, en
términos agregados, niveles de apalancamiento mds contenidos y una menor exposicién a financiamiento
bancario de largo plazo.

Este rasgo puede asociarse a caracteristicas estructurales del subsistema, tales como una oferta formativa
orientada a ciclos mds breves, menores requerimientos de inversidon en infraestructura compleja y
esquemas operativos mas acotados, lo que tiende a limitar la acumulacién de deuda financiera. Asimismo,
la fuerte reduccidn observada tras 2022 coincide con un periodo de ajuste en la estructura del gasto y con
la consolidacion institucional del subsistema, lo que se refleja tanto en la disminucion del nimero de
instituciones en perfiles vulnerables como en la baja participacidn de la matricula asociada a dichos perfiles.
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En conjunto, el anadlisis de los centros de formacion técnica muestra una combinacién de variaciones
relevantes en la proporcion de instituciones clasificadas como vulnerables, una concentracion
sistematicamente baja de matricula en dichos perfiles y una estructura financiera que no presenta
clasificaciones asociadas a endeudamiento elevado. Estos elementos permiten caracterizar al subsistema
como uno en el que los episodios de mayor presidn financiera institucional no se traducen en impactos
significativos sobre la matricula ni en configuraciones dominadas por deuda financiera.

Clasificacion de Salud Financiera 2023-2025

Al revisar de manera longitudinal los perfiles de salud financiera observados en las instituciones de
educacién superior, se identificd que estas no mantienen un comportamiento financiero fijo afio a afo, sino
que pueden permanecer o cambiar de perfil a lo largo del tiempo. Con el fin de ordenar y sintetizar estos
comportamientos, el informe utiliza una clasificacion en seis categorias de patrones de cambio, que
permiten describir cdmo se han comportado las instituciones en el periodo analizado.

Estas categorias distinguen, en primer lugar, entre instituciones que se mantienen en un mismo tipo de
perfil y aquellas que transitan entre perfiles. A su vez, consideran tres situaciones financieras posibles:
instituciones que se mantienen o transitan dentro de perfiles no vulnerables, instituciones con niveles
elevados de deuda, pero con capacidad de enfrentamiento, y aquellas que transitan o permanecen en
condiciones de vulnerabilidad financiera. En términos generales, la clasificacion distingue entre
instituciones con una posicidn financiera estable y no vulnerable; instituciones con mayores niveles de
endeudamiento, pero con capacidad de enfrentamiento; y aquellas que presentan deterioros persistentes
o recientes en su situacién financiera.

Este analisis se actualiza anualmente y se construye a partir de la observacion del ultimo trienio disponible,
en este informe corresponde a los ejercicios contables 2022, 2023 y 2024, a partir del cual se resume el
comportamiento reciente de cada institucidn y se define la clasificacién de salud financiera 2025%. En este
sentido, la clasificaciéon 2025 no constituye un juicio puntual sobre un afio especifico, sino una sintesis de
los patrones de cambio observados en el periodo, orientada a identificar persistencias y transiciones
relevantes en la salud financiera institucional.

Los criterios especificos utilizados para definir cada una de estas seis categorias, asi como el tratamiento
de casos particulares, se encuentran descritos en la Guia Metodoldgica del estudio.

Esta seccidon presenta la comparacién de resultados de los perfiles de Salud Financiera entre los estudios
2023, 2024 y 2025. Esta clasificacion permite reportar, de manera comparable entre los sucesivos estudios
de salud financiera que ha desarrollado la SES, el nimero de instituciones y la matricula correspondiente al
afno del ultimo ejercicio contable que se asocia a los perfiles de salud financiera a nivel agregado, y por
agrupaciones institucionales.

8 Las instituciones de educacién superior que no presentan estados financieros auditados para alguno de los ejercicios considerados
en el andlisis son clasificadas, para efectos del estudio, en perfiles de salud financiera vulnerable, de acuerdo con los criterios
establecidos en la Guia Metodolégica.
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Esta clasificacion no describe la situacion de las instituciones en un afio especifico, sino que sintetiza su
posicién financiera reciente, considerando la informacién disponible para los ejercicios contables del ultimo
trienio (2022, 2023 y 2024), como se explicé en el punto anterior, permitiendo identificar aquellas
instituciones que, de manera persistente o reciente, presentan una salud financiera vulnerable.

En consecuencia, se diferencia de la presentacion de perfiles por afio, que muestra la distribucion del
sistema en cada periodo, y cumple una funcidn distinta: sintetizar la exposicion del sector, en términos de
instituciones y matricula, a situaciones de mayor vulnerabilidad financiera, de forma comparable entre la
trilogia de estudios.

En primera instancia se presenta la clasificacién 2025, para luego realizar una comparaciéon con las
clasificaciones 2023 y 2024, correspondientes a los estudios de dichos afios.

Anivel agregado, la tabla 3 presenta la distribucion de las instituciones de educacion superior segun los patrones
de cambio en perfiles de salud financiera definidos para la clasificacion 2025, considerando tanto el numero y
proporcion de instituciones como el porcentaje de matricula de pregrado asociado a cada patron.

Tabla 3. Patrones de Cambio 2025 de instituciones de educacion superior entre perfiles de salud financiera

% matricula
P io 202 %) IE
atrones de Cambio 2025 n (%) IES pregrado 2024

Permanece en perfil no vulnerable 68 (55,3%) 70,3%
Transita a perfil no vulnerable 17 (13,8%) 11,0%
Permanece en perfil potencial vulnerable (alta deuda) 7 (5,7%) 11,3%
Transita a perfil potencial vulnerable (alta deuda) 6 (4,9%) 4,0%
Transita a perfil vulnerable 17 (13,8%) 2,4%
Permanece en perfil vulnerable 8 (6,5%) 0,9%
Total 123 100%

Fuente: Elaboracidon propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Se observa que el patron predominante corresponde a las instituciones que permanecen en perfiles no
vulnerables, las que concentran el 55,3% del total de instituciones y el 70,3% de la matricula de pregrado.
A este grupo se suman aquellas que transitan hacia perfiles no vulnerables, que representan un 13,8% de
las instituciones y un 11,0% de la matricula. En conjunto, ambos patrones concentran el 69,1% de las
instituciones y el 81,3% de la matricula de pregrado, lo que da cuenta de una posicién mayoritariamente
solida del sistema en términos agregados.

En contraste, los patrones asociados a perfiles vulnerables concentran una proporcion menor tanto de
instituciones como, especialmente, de matricula. Las instituciones que permanecen en perfil vulnerable
representan el 6,5% del total y concentran solo el 0,9% de la matricula, mientras que aquellas que transitan
hacia perfil vulnerable corresponden al 13,8% de las instituciones, pero agrupan apenas el 2,4% de la
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matricula. Esta diferencia entre peso institucional y peso en matricula indica que los perfiles mas
desfavorables se concentran principalmente en instituciones de menor tamafio relativo.

Por su parte, los patrones vinculados a potencial vulnerabilidad por alta deuda, tanto permanentes como en
transicion, reunen en conjunto el 10,6% de las instituciones y el 15,3% de la matricula. Este resultado muestra
que, si bien este grupo no es mayoritario en numero, si concentra una fraccion relevante de estudiantes, lo que
refuerza la necesidad de un seguimiento diferenciado de estas configuraciones financieras.

En términos generales, la tabla muestra que la mayor parte del sistema se situa fuera de situaciones de
vulnerabilidad financiera, especialmente al considerar la distribucion de la matricula. Al mismo tiempo, la
existencia de un subconjunto no menor de instituciones que transitan hacia perfiles mas fragiles subraya la
utilidad de este enfoque de clasificacidon, en la medida que permite distinguir entre situaciones persistentes
y cambios recientes en la posicion financiera de las instituciones, aportando un insumo relevante para el
analisis y la supervision del sistema.

Por su parte, la clasificacion comparativa 2023-2025, presentada en la Tabla 4, muestra que el sistema de educacion
superior mantiene una distribucién de perfiles relativamente estable en comparacion con los estudios anteriores,
aungue con ajustes relevantes en términos de matricula asociada y en el conjunto de instituciones.

Tabla 4. Instituciones y matricula de educacidon superior en salud financiera vulnerable, segun clasificaciones de los
Estudios de Salud Financiera 2023, 2024 y 2025

Estudio 2024 | Estudio2025 |

Estudio 2023

Subsector

Matricula
pregrado

Matricula
pregrado

Matricula
pregrado

Total 25 (18,7%) | 55.271 (4,4%) | 28(22,2%) | 59.069 (4,6%) | 25 (20,3%) | 42.741 (3,3%)
Ues 9 (15,5%) | 40.708 (5,9%) | 11 (20,0%) | 43.572 (6,2%) | 10 (18,2%) | 29.579 (4,2%)
1P 6(18,8%) | 8.432(2,0%) 8(25,8%) | 9.126(2,1%) | 8(27,6%) | 9.100 (2,1%)
CFT 10 (22,7%) | 6.131 (4,5%) 9(22,5%) | 6.371(4,4%) | 7(17,9%) | 4.062 (2,8%)

Nota: El universo de cada estudio es diferente, en cuanto al numero de instituciones vigentes consideradas en cada uno (134 en 2023, 126 en 2024, y
123 en 2025).

Fuente: Elaboracion propia con base en los resultados de los Estudios de Salud Financiera 2023, 2024 y 2025, elaborado por la
Superintendencia de Educacion Superior.

En términos de numero de instituciones, el grupo identificado como de mayor salud financiera vulnerable
concentra en 2025 un total de 25 instituciones, lo que representa aproximadamente un 20,3% del total del
sistema. Este porcentaje se sitla en un rango comparable al observado en 2023 y 2024, lo que sugiere que,
a nivel institucional agregado, la proporcién de entidades que exhiben perfiles mas vulnerables se mantiene
relativamente constante en el periodo reciente.

Sin embargo, al analizar la matricula asociada a estos perfiles, se observa una reduccién significativa en
2025. Mientras en 2023 el grupo de mayor vulnerabilidad concentraba cerca del 4,4% de la matricula del
sistema (y en 2024 alrededor del 4,6%), en los resultados 2025 esta proporcién disminuye a
aproximadamente un 3,3% del total de estudiantes (ver grafico 25). Este resultado indica que, aun cuando
la proporcién de instituciones en situacion mas vulnerable se mantiene, la cantidad de estudiantes
potencialmente expuestos a estos perfiles se reduce respecto del andlisis 2024.
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En el grafico 25 se muestran estos resultados a nivel de la educaciéon superior chilena sélo para 2025. Se
evidencia una disparidad en cuanto al porcentaje de instituciones en salud financiera vulnerable y la
proporcion de matricula en dichas instituciones. Esta diferencia se explica, en parte, porque las
instituciones ubicadas en perfiles vulnerables concentran, en términos comparados, una menor matricula,
lo que reduce su peso relativo en el total del sistema.

Grafico 25. Instituciones y matricula de educacion superior en salud financiera vulnerable segtn la clasificacion 2025
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

La disminucidon de la matricula asociada a los perfiles de mayor salud financiera vulnerable en 2025 puede
interpretarse como el resultado de un conjunto de factores concurrentes, entre los que se incluyen
procesos de ajuste institucional, cambios en la composicion del sistema y salidas de instituciones producto
de cierres o de un deterioro progresivo de su condicion financiera.

En particular, dos instituciones que en afios previos se encontraban clasificadas en perfiles vulnerables
dejan de estar en dicha categoria en 2025, consoliddandose en perfiles potencialmente vulnerables
asociados principalmente a altos niveles de endeudamiento. Este cambio de clasificacion supone una salida
de la zona de mayor vulnerabilidad, aunque manteniendo elementos estructurales que contindan siendo
relevantes para el analisis.

Una institucion deja de formar parte del sector como consecuencia de un proceso de cierre, lo que impacta
directamente en la matricula asociada a perfiles vulnerables. Adicionalmente, se observa un caso en que,
aun cuando el cierre no se encuentra formalmente concluido, la institucidn registra dos afios consecutivos
en un perfil no vulnerable, luego de haber presentado previamente dos afios en condicidon vulnerable,
contribuyendo también a la reduccién de la matricula concentrada en dichos perfiles.

Y, por ultimo, se identifican dos instituciones adicionales que, tras haber permanecido durante periodos

prolongados en perfiles vulnerables, registran un segundo afio consecutivo en perfiles no vulnerables. En
estos casos, la salida de la condicidon de vulnerabilidad se produce luego de ciclos previos de distinta
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duracidn, lo que refleja procesos de ajuste recientes que inciden en la composicién agregada de la matricula
por perfil en 2025.

Este resultado es consistente con procesos de recuperacion institucional observados en algunas entidades
que, en afos anteriores, habian exhibido perfiles mas vulnerables y que, mediante planes de ajuste y un
trabajo coordinado con la SES, han logrado transitar hacia perfiles financieros mds estables. Si bien estos
procesos no alteran sustantivamente la proporcidn institucional agregada, si inciden en la distribucién de
la matricula entre perfiles, reduciendo la exposicion del sector a escenarios de mayor fragilidad financiera.

Desde una perspectiva agregada, estos hallazgos refuerzan la idea de que la fotografia 2025 muestra un
sistema en el cual las vulnerabilidades financieras persisten de manera acotada, pero con una menor
concentracién de estudiantes en instituciones que presentan perfiles mas fragiles, lo que constituye un
antecedente relevante en términos de estabilidad sectorial.

Clasificacion de salud financiera 2023 - 2025: desagregacion por subsistema y subgrupos institucionales

Al comparar los resultados de salud financiera vulnerable de los tres estudios (Tabla 4), se observa que
2024 presenta, en términos generales, un deterioro respecto de 2023: aumenta el nimero de universidades
e institutos profesionales clasificados en perfiles vulnerables, asi como la matricula asociada. En el
subsistema de los Centros de Formacién Técnica, en cambio, disminuye el nimero de instituciones
vulnerables, aunque aumenta la matricula correspondiente.

En contraste, entre 2024 y 2025 se observa una reversion parcial: disminuyen las cantidades y proporciones
de universidades y Centros de Formacion Técnica en perfiles vulnerables, asi como la matricula asociada.
En los Institutos Profesionales se mantiene el numero de instituciones vulnerables, pero se reduce la
proporcion de matricula que representan. En conjunto, estos cambios implican una disminucién de la
exposicion medida por matricula. A su vez, al comparar 2023 con 2025 se mantiene el total de instituciones
en perfiles vulnerables, pero la matricula asociada disminuye de 55.271 (2023) a 42.741 (2025).

Al analizar los resultados a nivel de subsistemas en la clasificaciéon 2025 se observa que el subsistema
universitario concentra el mayor nimero de instituciones vulnerables (10). En el subsistema de institutos
profesionales, en cambio, la proporcion de instituciones vulnerables es la mas alta (27,6%). A su vez, el
subsistema universitario concentra la mayor matricula en instituciones clasificadas en salud financiera
vulnerable, tanto en términos absolutos (29.579 estudiantes) como relativos (4,2%).

SALUD FINANCIERA EN LA EDUCACION SUPERIOR CHILENA [l 74



Grafico 26. Instituciones y matricula de educacion superior en salud financiera vulnerable segun la clasificacion
2025, por subsistemas
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Un enfoque complementario para examinar la concentracién de perfiles de salud financiera vulnerable
consiste en ordenar las instituciones de educacidn superior segin su nivel de matricula de pregrado, y
agruparlas en cuartiles. Para ello, las instituciones se ordenan de menor a mayor de acuerdo con la cantidad
de estudiantes matriculados en 2024° y se dividen en cuatro grupos de igual tamafio, cada uno compuesto
por el 25% del total de instituciones. De este modo, cada cuartil contiene el mismo nimero de IES, aunque
concentra proporciones distintas de matricula.

Este ordenamiento permite analizar como se distribuyen las instituciones y la matricula asociada a

perfiles de vulnerabilidad financiera a lo largo de la escala de tamafio institucional, diferenciando entre
instituciones de menor y mayor matricula. La tabla 5 y el gréfico 27 presentan los resultados de este
ejercicio, mostrando la concentracion relativa de instituciones y estudiantes en perfiles de salud

financiera vulnerable en cada cuartil.

Tabla 5. Instituciones y matricula de educacidn superior en salud financiera vulnerable por cuartiles

IES en salud , Matricula en
. 7 . . Matricula . .
Cuartil Rango Matricula financiera salud financiera
pregrado 2024
vulnerable vulnerable
Ql <800 31 10.820
Q2 800 <y <4.400 31 7 64.360 11.890
Q3 4.400<y<11.150 30 4 237.315 25.857
Q4 >11.150 31 0 964.787 -

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

9Se recuerda que se usa la matricula asociada al ultimo ejercicio contable disponible para mantener la comparabilidad.
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Grafico 27. Instituciones y matricula de educacidn superior en salud financiera vulnerable por cuartiles
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.
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Los cuartiles de menor matricula concentran una proporcién mayor de instituciones en salud financiera
vulnerable: el 84% de las instituciones clasificadas en vulnerabilidad se ubica en los dos primeros cuartiles.
Asimismo, la vulnerabilidad medida como proporcién de matricula vulnerable dentro de cada cuartil
alcanza 46,1% en el cuartil 1y 18,5% en el cuartil 2. En términos absolutos, la mayor cantidad de estudiantes
en instituciones vulnerables se observa en el cuartil 3 (25.857 estudiantes), correspondiente a cuatro
instituciones que representan el 60,5% del total de matricula en instituciones vulnerables del sistema.
Finalmente, el cuartil de mayor matricula no presenta instituciones en perfiles vulnerables.

Clasificacion de salud financiera 2025: desagregacion por subsistema y subgrupos institucionales

a. Patrones de Cambio en Universidades
Los patrones de cambio entre perfiles de salud financiera en el subsistema universitario se presentan en el
grafico 28. En este grafico, cada fila corresponde a una institucion y la codificacion por colores identifica el

perfil asignado en cada afo de la serie; los espacios en blanco indican ausencia de informacién para ese
ejercicio contable.
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Grafico 28. Patrones de cambio entre perfiles en universidades en la serie 2012-2024
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

La visualizacion permite observar la dinamica individual de las universidades a lo largo del tiempo,
evidenciando una reduccidn gradual del numero de instituciones clasificadas en perfiles vulnerables v,
paralelamente, un aumento en la presencia de perfiles potencialmente vulnerables asociados a alta deuda
hacia los aflos mas recientes del periodo.

Asimismo, el grafico permite distinguir que la mayoria de las universidades mantiene clasificaciones
relativamente estables durante amplios tramos del periodo, mientras que los cambios de perfil se
concentran en un subconjunto acotado de instituciones. Estos cambios no se producen de manera
simultanea ni generalizada, sino que aparecen de forma puntual y diferenciada entre universidades, lo que
refuerza la heterogeneidad interna del subsistema.

Se observa también que los desplazamientos desde perfiles vulnerables hacia perfiles no vulnerables o
potencialmente vulnerables no siguen un patron uniforme, coexistiendo instituciones que logran estabilizar
su clasificacion con otras que alternan entre perfiles intermedios. En este sentido, el aumento de perfiles
potencialmente vulnerables por alta deuda no reemplaza completamente a los perfiles vulnerables, sino
que reconfigura la composicién interna del subsistema, desplazando parte de las situaciones mas extremas
hacia posiciones intermedias dentro de la tipologia utilizada.

Finalmente, la lectura longitudinal por institucidon que ofrece el grafico entrega un primer acercamiento a
la persistencia, el cambio y la diversidad de comportamientos financieros entre universidades a lo largo del
periodo analizado, proporcionando un marco interpretativo que luego se precisa y sistematiza mediante el
analisis agregado presentado en la Tabla 6. Esta tabla presenta la clasificacién 2025 de las universidades
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con matricula vigente a marzo de 2024, segun sus patrones de cambio entre perfiles de salud financiera.
Los resultados muestran que la mayor parte del subsistema universitario se concentra en situaciones de no
vulnerabilidad: el 58,2% de las universidades permanece o transita hacia un perfil no vulnerable,
concentrando en conjunto el 68,1% de la matricula de pregrado.

Tabla 6. Patrones de Cambio 2025 de universidades entre perfiles de salud financiera

% matricula

Patrones de Cambio 2025 n (%) IES pregrado 2024
Permanece en perfil no vulnerable 28 (50,9%) 50,8%
Transita a perfil no vulnerable 4 (7,3%) 17,3%
Permanece en perfil potencial vulnerable (alta deuda) 7 (12,7%) 20,5%
Transita a perfil potencial vulnerable (alta deuda) 6 (10,9%) 7,2%
Transita a perfil vulnerable 5(9,1%) 2,6%
Permanece en perfil vulnerable 5(9,1%) 1,6%
TOTAL 55 100%

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

En contraste, los patrones asociados a perfiles vulnerables agrupan al 18,2% de las universidades, pero
concentran solo el 4,2% de la matricula. Esta diferencia entre la proporcidn de instituciones y la proporcion
de estudiantes indica que las universidades ubicadas en estos perfiles corresponden, mayoritariamente, a
instituciones de menor tamafo relativo.

Por su parte, las universidades clasificadas en perfiles potencialmente vulnerables por alta deuda, ya sea
que permanezcan o transiten hacia dicha categoria, representan un 23,6% de las instituciones y concentran
el 27,7% de la matricula. Este grupo presenta una relacion mds equilibrada entre nimero de instituciones
y volumen de estudiantes, reflejando la presencia de universidades de mayor escala dentro de este
segmento.

La distribucién observada muestra que, si bien existe un nimero relevante de universidades fuera del perfil
no vulnerable, la matricula se concentra mayoritariamente en instituciones que presentan posiciones
financieras mas consolidadas, mientras que las situaciones de vulnerabilidad se asocian principalmente a
universidades de menor tamafio dentro del subsistema.

. Subgrupos universitarios: cuartiles de matricula y tipo de control

Con el objeto de profundizar la lectura de la concentracidon de perfiles de salud financiera vulnerable en el
subsistema universitario, el analisis se desagrega a partir de dos criterios complementarios. En primer lugar,
las universidades se agrupan en cuartiles seglin su nivel de matricula vigente a 2024, con el fin de examinar
la distribucidn de estos perfiles en funcién del tamafio relativo de las instituciones. En segundo lugar, se
distingue segun tipo de control, diferenciando entre Universidades Estatales, Universidades Privadas
CRUCH y Universidades Privadas.
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a. Clasificacidn por cuartiles segun nivel de matricula

Para la construccién de los cuartiles, las universidades se ordenan de menor a mayor segin su matricula de
pregrado vigente a 2024. A partir de este ordenamiento, el conjunto se divide en cuatro grupos que
contienen, cada uno, aproximadamente el 25% de las instituciones. Dado que el numero total de
universidades no es multiplo exacto de cuatro, los cuartiles se definen asegurando una distribucion
equilibrada en términos de numero de instituciones, aun cuando los rangos de matricula no sean
homogéneos. Este procedimiento permite comparar instituciones de tamafio relativo similar y analizar si la
presencia de perfiles vulnerables se asocia sistemdticamente al nivel de matricula. Los resultados se
presentan en la Tabla 7 y grafico 29.

Tabla 7. Instituciones y matricula universitaria en salud financiera vulnerable por cuartiles segtin nivel de matricula
al 2024

o IES en salud , Matricula en
. , N . . Matricula . .
Cuartil Rango Matricula financiera salud financiera
IES pregrado 2024

vulnerable vulnerable
UES_Q1 <6.000 14 8 37.362 13.480
UES_Q2 6.000 <y < 10.000 14 2 109.723 16.099
UES_Q3 10.000<y <£17.100 13 0 159.741 -
UES_Q4 >17.100 14 0 399.214 -

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Grafico 29. Instituciones y matricula universitaria en salud financiera vulnerable por cuartiles
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

La clasificacién muestra que un 18,2% de las universidades del sistema se encuentran en perfiles de salud
financiera vulnerable, concentrando un 4,2% de la matricula total de pregrado del subsistema. Sin embargo,
esta situacion no se distribuye de manera homogénea entre los cuartiles.

El analisis por tamanio revela una fuerte concentracion de universidades en perfiles vulnerables en el cuartil
de menor matricula. En este grupo, 8 de las 14 instituciones (57,1%) se ubican en perfiles vulnerables,
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representando el 36,1% de la matricula de pregrado del propio cuartil. En contraste, en el segundo cuartil
se identifican solo dos instituciones vulnerables, mientras que en los dos cuartiles de mayor matricula no
se registran universidades en esta condicion.

Esta distribucion indica que la presencia de perfiles vulnerables en el subsistema universitario se asocia
principalmente a instituciones de menor tamafio relativo, y que su impacto en términos de matricula es
acotado. Las universidades de mayor escala concentran la mayor parte de los estudiantes y no presentan

perfiles vulnerables en el ejercicio analizado, lo que reduce la exposicién agregada del sistema medida por
matricula.

b. Clasificacion segun tipo de control institucional
Como complemento al analisis por tamafo, se examina la distribucion de universidades en perfiles

vulnerables segun tipo de control institucional, distinguiendo entre Universidades Estatales, Universidades
Privadas CRUCH y Universidades Privadas, lo que se aprecia en la tabla 8 y Grafico 30.

Tabla 8. Instituciones y matricula pertenecientes a universidades estatales, privadas CRUCH y privadas no CRUCH
en salud financiera vulnerable

IES en salud ’ ,
. X : Matricula total Matricula en salud

Tipo financiera _ X

2024 financiera vulnerable
vulnerable

Estatales 18 1 191.027 662
Privadas CRUCH 12 1 198.233 7.525
Privadas no CRUCH 25 8 316.780 21.392

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Grafico 30. Instituciones y matricula pertenecientes a universidades estatales, privadas CRUCH y privadas no
CRUCH en salud financiera vulnerable
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.
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Los resultados muestran que, dentro del conjunto de Universidades Estatales, solo una institucion se
clasifica en un perfil vulnerable, lo que representa apenas un 0,3% de la matricula de este subgrupo. En el
caso de las Universidades Privadas CRUCH, también se identifica una Unica institucion en esta condicidn,
concentrando un 3,8% de la matricula correspondiente.

En contraste, las Universidades Privadas concentran la mayor parte de las situaciones de vulnerabilidad del
subsistema universitario. Este grupo reune al 80% de las universidades clasificadas en perfiles vulnerables
y concentra el 72,3% de la matricula asociada a dichos perfiles dentro del subsistema universitario. A su
vez, esta matricula representa aproximadamente el 50% del total de estudiantes del sistema de educacion
superior que se encuentran en instituciones con perfiles vulnerables.

La lectura combinada de ambas desagregaciones (por tamafio y por tipo de control) permite precisar que
la vulnerabilidad observada en el subsistema universitario se concentra principalmente en Universidades
Privadas y, de manera mds marcada, en instituciones de menor escala. Al mismo tiempo, la baja proporcion
de matricula involucrada indica que estas situaciones no comprometen de manera significativa la matricula
total del subsistema, aunque si identifican un conjunto especifico de instituciones cuya evolucién financiera
requiere seguimiento.

b. Patrones de Cambio en Institutos Profesionales

Los patrones de cambio entre perfiles de salud financiera en el subsistema de institutos profesionales se
presentan en el grafico 31. Cada fila corresponde a una institucion y la codificacién por colores identifica el
perfil asignado en cada afio del periodo analizado. Los espacios en blanco indican ausencia de informacién
para el respectivo ejercicio contable. En comparacién con el subsistema universitario, se observa una menor
diversidad de comportamientos, con una predominancia de instituciones que se mantienen en perfiles no
vulnerables alo largo del tiempo y un nimero acotado de casos que concentran los cambios de clasificacion.

SALUD FINANCIERA EN LA EDUCACION SUPERIOR CHILENA [l 81



Grafico 31. Patrones de cambio entre perfiles en IP a través de los afios
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

El grafico permite identificar que los episodios de clasificacién en perfil vulnerable se concentran en un
subconjunto reducido de instituciones y se localizan principalmente en los afios mas recientes del periodo.
Asimismo, se aprecia que los cambios de perfil no responden necesariamente a variaciones abruptas afio a
afo, sino que, en algunos casos, estan asociados a situaciones institucionales especificas que inciden en la

clasificacion final.

La lectura visual del grafico 31 permite identificar cbmo estos comportamientos se distribuyen en el
conjunto del subsistema y distinguir entre instituciones que mantienen clasificaciones estables y aquellas
que concentran los cambios observados en el periodo. Para complementar esta lectura y precisar su
magnitud relativa, tabla 9 presenta la clasificacion 2025 de los institutos profesionales con matricula
vigente a marzo de 2024, incorporando tanto el nimero de instituciones como la proporcién de matricula
asociada a cada categoria.

Tabla 9. Clasificacion 2025 de institutos profesionales entre perfiles de salud financiera

Clasificacion 2025 n (%) IES % matricula
Permanece en perfil no vulnerable 19 (65,5%) 96,0%
Transita a perfil no vulnerable 2 (6,9%) 1,8%
Transita a perfil vulnerable 7 (24,1%) 2,1%
Permanece en perfil vulnerable 1(3,4%) 0,0%
Total 29 100%

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.
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Al considerar de manera agregada las categorias no vulnerables, esto es, instituciones que permanecen en
perfil no vulnerable y aquellas que transitan hacia dicho perfil, éstas concentran el 72,4% de las
instituciones y el 97,9% de la matricula del subsistema. En contraste, las categorias asociadas a perfiles
vulnerables agrupan al 27,5% de las instituciones, pero representan solo el 2,1% de la matricula, mientras
que la categoria “permanece en perfil vulnerable” no concentra matricula en 2024.

Esta distribucion confirma que, en el subsistema de institutos profesionales, la clasificacion en perfiles
vulnerables se concentra principalmente en instituciones de menor tamafio relativo. Aunque la proporcion
de instituciones involucradas no es marginal, su peso en términos de matricula resulta muy acotado, lo que
limita su incidencia en el agregado del subsistema. De este modo, el analisis refuerza la idea de que el
comportamiento financiero observado en los institutos profesionales presenta una base amplia de
estabilidad, con situaciones especificas que requieren seguimiento focalizado, mas que una afectacién
generalizada del conjunto del subsistema.

i Subgrupos Institutos Profesionales: cuartiles de matricula

Con el objetivo de profundizar la lectura de la concentracién institucional y de matricula asociada a perfiles
de salud financiera vulnerable en el subsistema de Institutos Profesionales, se realizé una segmentacion
adicional por tamafo relativo, agrupando las instituciones en cuartiles segin su nivel de matricula de
pregrado vigente a 2024 (tabla 10).

Para construir estos cuartiles, los Institutos Profesionales fueron ordenados de menor a mayor segun su
matricula total, y luego divididos en cuatro grupos que contienen, cada uno, aproximadamente un 25% de las
instituciones del subsistema. Este procedimiento permite analizar la distribucion de instituciones vy
estudiantes controlando por tamafio relativo, distinguiendo patrones asociados a Institutos Profesionales de
menor y mayor escala, sin que los resultados se vean dominados por las instituciones de mayor matricula.

Tabla 10. Instituciones y matricula de IP en salud financiera vulnerable por cuartiles

IES en salud Matricula en

Cuartil Rango Matricula financiera Matricula salud financiera
pregrado 2024
vulnerable vulnerable
IP_Q1 <800 8 5 2.770 1.264
IP_Q2 800 <y < 3.000 7 2 10.156 3.282
IP_Q3 3.000 <y < 15.000 7 1 42.786 4.554
IP_Q4 > 15.000 7 0 370.271 -

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.
El andlisis por cuartiles muestra que un 27,6% de los Institutos Profesionales se ubica en perfiles de salud

financiera vulnerable, aunque este grupo concentra solo un 2,1% de la matricula total del subsistema, lo
que da cuenta de una marcada asimetria entre numero de instituciones y peso en matricula.
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La vulnerabilidad se concentra de manera clara en los Institutos Profesionales de menor tamafio. En el
primer cuartil (IP_Q1), correspondiente a instituciones con hasta 800 estudiantes, 5 de las 8 instituciones
se encuentran en perfiles vulnerables. Este resultado equivale al 62,5% de las instituciones vulnerables del
subsistema. Dentro de dicho cuartil, la matricula en instituciones vulnerables representa el 45,6%,
evidenciando que, incluso entre los Institutos Profesionales mds pequefios, la exposicidn se distribuye de
manera desigual.

En el segundo cuartil (IP_Q2) se observa una reduccién significativa tanto en el nimero de instituciones
vulnerables como en su peso relativo en matricula, mientras que en el tercer cuartil (IP_Q3) solo una
institucion se clasifica en perfil vulnerable. No obstante, dicha institucién concentra el 50% de la matricula
vulnerable del subsistema de Institutos Profesionales, lo que refleja la existencia de casos puntuales de
mayor escala con impacto relevante en términos de estudiantes, aun cuando su frecuencia institucional sea
baja.

En el cuarto cuartil (IP_Q4), correspondiente a Institutos Profesionales de mayor tamafio, no se registran

instituciones en perfiles vulnerables, lo que refuerza la asociacidon observada entre vulnerabilidad financiera
y menor escala institucional en este subsistema.

Grafico 32. Instituciones y matricula de IP en salud financiera vulnerable por cuartiles
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

La lectura conjunta de la tabla 10 y el Grafico 32 permite concluir que, en el subsistema de Institutos
Profesionales, los perfiles de salud financiera vulnerable se concentran principalmente en instituciones de
menor tamafio, con una incidencia acotada en términos de matricula agregada. Esta configuracion refuerza
los resultados observados en los andlisis previos del subsistema, donde la proporcion de estudiantes
expuestos a situaciones de vulnerabilidad financiera resulta sustantivamente menor que la proporcién de
instituciones involucradas.
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c. Patrones de Cambio en Centros de Formacion Técnica

Los patrones de cambio entre perfiles en los Centros de Formacion Técnica se presentan en el grafico 33
donde cada fila corresponde a una institucion y la codificacién por colores identifica el perfil asignado en
cada afo del periodo analizado. Los espacios en blanco reflejan ausencia de informacién financiera en
determinados ejercicios, coherente con el proceso de incorporacién progresiva de nuevos actores al
subsistema hasta 2022. Esta visualizacion permite observar un subsistema dindamico, marcado tanto por
entradas recientes como por cambios efectivos en la clasificacidn de perfiles a lo largo del tiempo.

Grafico 33. Patrones de cambio entre perfiles en CFT a través de los aiios
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

En términos generales, al sintetizar los comportamientos observados en el grafico se distinguen cuatro
configuraciones predominantes, con una presencia relevante de instituciones que transitan hacia perfiles
no vulnerables. Destacan cinco Centros de Formacidn Técnica que salen de vulnerabilidad, evidenciando
mejoras sostenidas en su situacion financiera durante el periodo observado. En contraste, se identifica el
caso puntual de un Centro de Formacién Técnica que, pese a haber registrado perfiles no vulnerables entre
2012y 2023, es clasificado en 2024 como “transita a perfil vulnerable”, debido a la combinacion de un perfil
vulnerable en el Ultimo ejercicio contable y el inicio de un proceso de cierre voluntario. Este caso ilustra
como eventos institucionales especificos pueden incidir en la clasificacion final, aun cuando el
comportamiento histdrico previo haya sido estable.

SALUD FINANCIERA EN LA EDUCACION SUPERIOR CHILENA [l 85



Las clasificaciones correspondientes a los Centros de Formacién Técnica con matricula vigente a marzo de
2024 se presentan en la tabla 11 permitiendo complementar la lectura del grafico con una visién agregada
de instituciones y matricula. Al considerar en conjunto las categorias “permanece en perfil no vulnerable”
y “transita a perfil no vulnerable”, estas concentran 82,1% de las instituciones y 97,2% de la matricula del
subsistema. Esta diferencia entre la proporcion de institucionesy la proporcidn de estudiantes involucrados
indica que los perfiles vulnerables, si bien presentes, tienen una incidencia acotada en términos de
cobertura estudiantil.

Tabla 11.Clasificacion 2025 de centros de formacidn técnica entre perfiles de salud financiera

Clasificacion 2025 n (%) IES % matricula
Permanece en perfil no vulnerable 21 (53,8%) 90,0%
Transita a perfil no vulnerable 11 (28,2%) 7,2%
Transita a perfil vulnerable 5(12,8%) 2,4%
Permanece en perfil vulnerable 2 (5,1%) 0,4%
Total 39 100%

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Las categorias asociadas a perfiles vulnerables, tanto aquellas que transitan hacia esta condicion como las
que permanecen en ella, representan en conjunto 17,9% de las instituciones, pero solo 2,8% de la matricula.
Esta asimetria sugiere que la mayor parte de los estudiantes del subsistema se concentra en Centros de
Formacién Técnica con perfiles no vulnerables, mientras que las situaciones mas comprometidas se
localizan principalmente en instituciones de menor tamafio relativo. En este sentido, el andlisis refuerza
que, a nivel agregado, la exposicién del subsistema de Centros de Formacion Técnica se mantiene limitada
cuando se observa desde la perspectiva de la matricula, aun cuando subsistan casos institucionales que
requieren seguimiento especifico.

i Subgrupos Centros de Formacion Técnica: cuartiles y tipo de control

Con el propésito de profundizar el analisis al interior del subsistema de Centros de Formacién Técnica, se
realizé una desagregacion analitica en dos dimensiones complementarias: por una parte, la clasificacion de
las instituciones en cuartiles segin su nivel de matricula de pregrado vigente a 2024; y, por otra, la
diferenciacion segun tipo de control institucional, distinguiendo entre centros de formacidn técnica
estatales y privados.

a.  Cuartiles segun nivel de matricula

Para el analisis por cuartiles, las instituciones se ordenaron de menor a mayor segun su matricula de
pregrado vigente a 2024. Dada la alta concentracidon de matricula en los dos Centros de Formacién Técnica
de mayor tamafio, ambos clasificados en perfiles no vulnerables, se opté por tratarlos como un grupo
separado, fuera de los cuartiles, con el fin de evitar distorsiones analiticas. Estas dos instituciones, que
representan cerca del 5% del total de los Centros de Formaciéon Técnica, concentran aproximadamente 60%
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de la matricula del subsistema, generando un salto de magnitud significativo respecto del resto de las
instituciones.

Una vez aplicado este tratamiento, el universo restante se agrupd en cuatro cuartiles de tamafio similar,
conformados por un primer grupo de diez instituciones y tres grupos de nueve cada uno, permitiendo una
comparacién mdas homogénea entre tramos de matricula. La Tabla 12 presenta la distribucion de
instituciones y matricula en perfiles de salud financiera vulnerable por cuartil, mientras que el Grafico 34
ilustra graficamente estos resultados.

Tabla 12. Instituciones y matricula en CFT en salud financiera vulnerable por cuartiles

IES en salud . Matricula en salud
A . . . Matricula . .
Cuartil Rango Matricula financiera financiera
total 2024

vulnerable vulnerable
CFT_Q1 <330 10 2 1.345 235
CFT_Q2 330 <y <750 9 3 4.835 1.625
CFT_Q3 750 <y <1.500 9 2 11.130 2.202
CFT_Q4 1.500 <y £9.000 9 0 42.425 -
- > 38.000 2 0 85.524 -

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Grafico 34. Instituciones y matricula de CFT en salud financiera vulnerable por cuartiles.
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Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

El analisis muestra que 17,9% de los Centros de Formacion Técnica se sitlia en perfiles vulnerables,
concentrando 2,8% de la matricula del subsistema. Al observar la distribucion por cuartiles, se aprecia que
71,4% de las instituciones vulnerables se ubica en los dos cuartiles de menor matricula (CFT_Q1y CFT_Q2),
los que concentran 40% de los estudiantes asociados a perfiles vulnerables. El tercer cuartil agrupa 28,6%
de las instituciones vulnerables, pero concentra 54,2% de la matricula vulnerable, reflejando la presencia
de algunos Centros de Formaciéon Técnica que se encuentran en procesos de cierre, por tanto, considerados
automdticamente como vulnerables.
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El cuartil de mayor matricula (CFT_Q4) no presenta instituciones clasificadas en perfiles vulnerables. A
diferencia de lo observado en los subsistemas universitario y de institutos profesionales, en el caso de los
Centros de Formacion Técnica el primer cuartil no concentra por si solo la mayor proporcién de
instituciones vulnerables, evidenciando una distribucion algo mas dispersa entre los tramos de menor y
mediano tamafio.

b. Tipo de control institucional

Complementariamente, la Tabla 13 y el Grafico 35 presentan la desagregacion de los centros de formacion
técnica segun tipo de control, distinguiendo entre instituciones estatales y privadas.

Tabla 13. Instituciones y matricula de CFT estatales y privados en salud financiera vulnerable

Tipo IES en salud financiera Matricula total Matricula en salud
vulnerable 2024 financiera vulnerable
Estatal 15 3 15.041 1.047
Privado 24 4 130.218 3.015

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Grafico 35. Instituciones y matricula de CFT estatales y privados en salud financiera vulnerable.

25

20
100.000
Clasificacion
M vuinerable
B Novunerable
50.000
5
. I
0

1.047 (7,0%)

Estatal Privado Estatal Privado

o

Clasificacién
W vuhersble
B o vuherable

Nimero de CFT
]

Matricula Total

3.015 (2,3%)

Fuente: Elaboracién propia con base de datos integrada por Estados Financieros, FECU, rendiciones de gratuidad y SIES.

Del total de Centros de Formacion Técnica clasificados en perfiles vulnerables, 57,1% corresponde a
instituciones privadas, las que concentran 74,2% de la matricula vulnerable del subsistema. No obstante, al
observar proporciones internas, los Centros de Formacién Técnica Estatales presentan una mayor
incidencia relativa de vulnerabilidad, con 20% de sus instituciones clasificadas en estos perfiles, frente a
16,7% en el caso de los privados. Esta diferencia también se refleja en la matricula: los Centros de Formacion
Técnica Estatales concentran 7% de matricula vulnerable, mientras que en los privados dicha proporcion
alcanza 2,3%.

Esta lectura sugiere que, si bien la mayor parte de la matricula vulnerable se localiza en el segmento privado
por razones de escala, los Centros de Formacién Técnica Estatales presentan una mayor proporcién relativa
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de instituciones y estudiantes en perfiles vulnerables dentro de su propio subgrupo, lo que se explica por
su proceso de consolidacidn tanto institucional como a nivel de gestién administrativa y financiera.

El andlisis de los perfiles de salud financiera desarrollado en este estudio muestra que la situacidn financiera
de las instituciones de educacion superior presenta variaciones relevantes al comparar la trilogia de
estudios, tanto en términos de permanencias como de transiciones entre categorias. La incorporacion de
una lectura de la serie 2012-2024 permite complementar la descripcidén anual de perfiles, identificando
comportamientos persistentes y cambios recientes que resultan pertinentes para caracterizar la posicion
financiera del sistema.

A nivel agregado, la clasificacién 2025 evidencia una reduccion de la matricula asociada a instituciones
clasificadas en perfiles de salud financiera vulnerable respecto del estudio anterior. Si bien la proporcidn
de instituciones en dichos perfiles se mantiene en rangos comparables a los observados en afios previos, la
menor participacion de matricula sugiere una exposicion acotada, consistente con los planes de
recuperacion desarrollados por la SES y con la salida del sector o la reconfiguracién de algunas instituciones
en los ultimos afios.

El andlisis por subsistemas muestra comportamientos diferenciados. En el subsistema universitario, la
matricula asociada a perfiles vulnerables disminuye y estos casos se concentran en instituciones de menor
tamafio relativo. En paralelo, se incrementa la presencia de universidades clasificadas como potencialmente
vulnerables por alta deuda, lo que refuerza la pertinencia de observar este segmento desde una perspectiva
preventiva, considerando su mayor sensibilidad frente a cambios en las condiciones financieras.

En el subsistema de institutos profesionales, la proporcidn de instituciones en perfiles vulnerables varia a
lo largo del periodo, sin una tendencia sostenida. No obstante, la matricula asociada a estos perfiles se
mantiene en niveles bajos, lo que indica que los episodios de deterioro financiero se concentran
principalmente en instituciones de menor escala. En este subsistema no se identifican perfiles
potencialmente vulnerables por alta deuda, lo que sugiere una estructura de financiamiento distinta a la
observada en el sector universitario.

En los centros de formacion técnica se observa una reduccion de instituciones en perfiles vulnerables desde
el maximo registrado en 2022, alcanzando en 2024 el valor mds bajo de toda la serie analizada. Al igual que
en los otros subsistemas, la matricula involucrada se mantiene acotada, con diferencias por tamafio y tipo
de control que deben interpretarse considerando la heterogeneidad interna del subsistema.

De manera transversal, el andlisis por cuartiles de matricula confirma una asociacién sistematica entre
tamafo institucional y clasificacion en perfiles vulnerables: las instituciones de mayor matricula no
presentan perfiles de salud financiera vulnerable, mientras que los casos identificados se concentran en los
tramos inferiores de tamafio, tanto en nimero de instituciones como, en menor medida, en matricula.

En sintesis, los resultados de este capitulo del estudio 2025 muestran que, aun cuando persisten
instituciones con situaciones financieras mas fragiles, la exposicion del sistema medida en términos de
matricula es limitada. Este enfoque permite focalizar el andlisis en las instituciones que permanecen o
transitan hacia perfiles vulnerables y, de forma complementaria, en aquellas con niveles elevados de
endeudamiento, considerando la heterogeneidad estructural del sistema de educacién superior.
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Relacidn entre la Estructura de Gasto y los Perfiles de Salud Financiera

Este apartado examina la relacion entre la estructura de gasto de las instituciones de educacion superior y
su adscripcion a distintos perfiles de salud financiera. Esto con el objetivo de evaluar en qué medida el nivel
y la composicion del gasto institucional (considerados conjuntamente con variables de naturaleza
académica), contribuyen a explicar la probabilidad de que una institucidon se ubique en un perfil de salud
financiera vulnerable.

En particular, se busca identificar si el nivel y composicion del gasto, asi como su interaccidn con variables
académicas y de escala institucional, permiten discriminar entre instituciones con y sin vulnerabilidad en su
salud financiera, complementando los analisis de perfiles y resultados presentados en secciones anteriores.

Para ello, se consideraron indicadores que capturan tanto la escala financiera y operativa de las
instituciones como aspectos de su estructura académica y de su desempeiio financiero. El gasto total se
utiliza como una medida agregada del nivel de recursos comprometidos en la operacién institucional, y se
complementa con indicadores que reflejan su composicion funcional, tales como el gasto en
remuneraciones, en administracién y ventas, en otros gastos operacionales y en gastos no operacionales,
los cuales permiten aproximar distintas dimensiones del uso de recursos. Asimismo, se incorporan variables
académicas e institucionales -como el numero de académicos, el nimero de jornadas completas
equivalentes (JCE), la oferta académica y la matricula total- que permiten contextualizar el gasto en funcidn
del tamarfio y la complejidad de la actividad formativa. Finalmente, el margen efectivo se incluye como un
indicador sintético de desempefio financiero, que refleja el equilibrio relativo entre ingresos y gastos y
aporta una dimension distinta a las variables de escala.

Dado que es esperable la presencia de altos niveles de asociacion entre los distintos posibles predictores, y el
posible efecto de multicolinealidad entre ellos, se analizé la matriz de correlaciones entre dichas variables.
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Grafico 36. Correlacion entre indicadores de estructura de Gastos, Académicos y Temporales que podrian afectar la

vulnerabilidad de gestidn financiera de las instituciones
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En el grafico 36 se observa una correlacidn positiva practicamente perfecta entre el total de ingresos vy el
total de gastos de las instituciones (r = 0,99; p < 0,001), lo que da cuenta de la estrecha correspondencia
entre ambos flujos financieros. Asimismo, se identifican altas correlaciones positivas entre las distintas
categorias de gasto y entre éstas y los principales indicadores académicos utilizados (tales como el nimero
de académicos, las jornadas completas equivalentes y la matricula total). En la mayoria de los casos, se
observan r superiores a 0,7, siendo p < 0,001. Este patrdn sugiere que el nivel de gasto se encuentra
fuertemente asociado al tamafio operativo y académico de las instituciones.

Por el contrario, el indicador de margen efectivo no presenta asociaciones relevantes con el total de
ingresos, el total de gastos ni con las variables académicas consideradas (|r| < 0,1; p > 0,05), lo que es
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indicativo de que los resultados del ejercicio no dependen directamente del volumen de recursos
movilizados, sino que estarian asociados a otros factores de gestion financiera no capturados por estas
variables. Este comportamiento refuerza la idea de que los indicadores de resultado contable no
necesariamente reflejan condiciones estructurales de salud financiera.

Adicionalmente, la variable temporal muestra asociaciones positivas leves, pero estadisticamente
significativas con el aumento de los ingresos y de las remuneraciones (r = 0,2-0,3; p < 0,01). Con todo, no
se observan asociaciones relevantes con el total de gastos ni con el margen efectivo. Esto sugiere la
existencia de tendencias graduales en ciertos componentes del ingreso y del gasto en personal a lo largo
de los afios, sin que ello implique cambios proporcionales en la estructura global de gasto ni en los
resultados financieros.

En una primera aproximacion, se evalud el poder predictivo de las distintas categorias desagregadas de
gasto sobre la probabilidad de pertenecer a un perfil de salud financiera vulnerable. Los resultados indican
que, consideradas de manera conjunta, las distintas categorias de gasto no presentan un efecto
estadisticamente significativo sobre la clasificacion de las instituciones en perfiles de salud financiera
vulnerable: no lograr diferenciar -de forma consistente- entre instituciones vulnerables y no vulnerables
segln pruebas de significacion global de los modelos estimados (prueba de razén de verosimilitud
c2gl=16=26.48, p=0.05, Prueba de Wald c2gl=16=22.98, p=0.1).

Por ello, el andlisis posterior se focaliza en el monto total de gasto de la institucion y en su interaccidn con
variables académicas y de escala institucional, con el objetivo de evaluar si el nivel agregado de gasto (en
conjunto con otras dimensiones estructurales) contribuye a explicar la pertenencia a perfiles de salud
financiera vulnerable. Para ello, se estimaron modelos de regresién logistica, evaluados mediante pruebas
de razon de verosimilitud y estadisticos de ajuste que permiten comparar su capacidad predictiva.

SALUD FINANCIERA EN LA EDUCACION SUPERIOR CHILENA [l 92



Tabla 14: Efecto del monto total de gastos, el margen efectivo, nimero de académicos y jornadas completas

equivalente, oferta académica y matricula total sobre la probabilidad

b (se) |

b(se) |

Monto total de gasto ? -0,831** | -0,826** | 0,521 -0,566 -0,063 1,603** |1,429*
& (0,296) |(0,296) |(0,328) |(0,333) |[(0,367) |(0,580) |(0,629)
Margen efectivo 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001 0,002
g (0,001) |[(0,001) |(0,001) |(0,001) |(0,001) |(0,001)
Nldmero de -0,001* |0,0004 0,002 0,003* 0,004**
Académicos (0,001) |(0,001) |(0,001) |(0,001) |(0,001)
Esnr:elreot:: Jornadas -0,005** | -0,007** | -0,008** | 0,001**
: ui\‘/’alentes (0,002) |(0,003) |(0,003) |*
q (0,003)
0,008 0,012 0,001
Oferta Académi ! ! !
erta Academica (0,013) |(0,013) |(0,015)
* %k * %k
Matricula total? 3'565 5'792
(0,518) (0,594)
Interaccion entre Gastos y tipo de Institucidon (base en Centros de Formacion Técnica)
1.482
FTE |
C stata (1.379)
-0.04
Instituto Profesional (8'812)
. . 1.342
Universidad Estatal (1.458)
Universidad Privada (212Z§4)
Universidad Privada 2.585
CRUCH (2.051)
N 1345 1345 1342 1342 1318 1318 1318
Concordancia (se) 0.645 0,647 0,615 0,637 0.656 0,768 0.759
(0,041) (0,04) (0,041) (0,039) (0,041) (0,034) (0.035)
R?de Cox- Snell 0.017 0,017 0,020 0,029 0,027 0,054 0.057
R?de Nagelkerke 0,064 0,066 0,079 0,112 0,113 0.222 0.236
* %k * %k * %k
c? Prueba derazénde |22,48*% |23,22* |27.79* 29'42 36,58** 13'03 17’91
verosimilitud gl=13 gl=14 gl=15 gl=16 gl=17 gl=18 gl=23
Notas: ® = Se usa el logaritmo natural del valor para evitar diferencias extremas de escala entre las variables.

*** = p<0,001; **=p<,01; *=p<,05

La tabla 14 presenta los resultados de los modelos estimados. Ellos incorporan progresivamente el monto
total de gasto, el margen efectivo, el nUmero de académicos, las jornadas completas equivalentes, la oferta
académica, la matricula total y la interaccién entre gasto y tipo de institucion sobre la probabilidad de

pertenecer a un perfil de salud financiera vulnerable.
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Al considerar Unicamente variables contables, el monto total de gasto de la instituciéon muestra un efecto
protector estadisticamente significativo sobre la probabilidad de pertenecer a un perfil de salud financiera
vulnerable (B =-0,831; expP = 0,44; p = 0,004). Sin embargo, este efecto desaparece al incorporar variables
académicas y se transforma en un factor de riesgo al incluir la matricula total de la institucion (B = 1,43;
expP = 4,1; p = 0,023). En términos practicos, un aumento de 2,7 veces en el gasto total, manteniendo
constantes las variables académicas, se asocia con un incremento de hasta cuatro veces en la probabilidad
de que la institucién se ubique en un perfil de salud financiera vulnerable. Los resultados indican que un
aumento del gasto total, cuando no se acompafia de un aumento proporcional en la matricula, se asocia
con una mayor probabilidad de vulnerabilidad financiera. Este hallazgo, aunque intuitivo, permite confirmar
estadisticamente que el crecimiento del gasto, sin un ajuste proporcional en la matricula, puede constituir
un factor de presidn sobre la sostenibilidad financiera institucional.

Por su parte, el margen efectivo no presenta un efecto predictivo estadisticamente significativo en ninguno
de los modelos estimados. Este resultado, aunque a contrario sensu de ciertos supuestos habituales, es
consistente con la evidencia observada en el andlisis de correlaciones y con los hallazgos del estudio de
salud financiera 2024 (SES, 2024). En él, los indicadores asociados al resultado del ejercicio (como el
ingreso total o el margen efectivo) muestran una capacidad limitada para explicar la adscripciéon de una
institucion a perfiles de salud financiera vulnerable.

En relacién con las variables académicas, se identifica de manera consistente que un aumento en el numero
de académicos se asocia con un incremento leve pero significativo en la probabilidad de que una institucion
presente un perfil de salud financiera vulnerable (B = 0,003; expf = 1,004; p = 0,008). Este resultado se ve
compensado por un efecto protector del nUmero de jornadas completas equivalentes (B = —0,010; expp =
0,989; p < 0,001). En términos concretos, un aumento de una unidad en el nimero de académicos
incrementa en aproximadamente 0,4% la probabilidad de vulnerabilidad, mientras que un aumento
equivalente en las jornadas completas reduce dicha probabilidad en torno a 1,2%. Este resultado sugiere
que, desde la perspectiva de la salud financiera, resulta mas favorable una estructura académica con mayor
dedicacion horaria que un aumento en el nimero de académicos con baja carga contractual, cuestionando
la nocion de que esquemas de contratacion fragmentados generan necesariamente mejores resultados
financieros.

La oferta académica, en tanto, no muestra un efecto estadisticamente significativo sobre la probabilidad de
poseer un perfil de salud financiera vulnerable (B = 0,001; expf = 1,001; p > 0,05), lo que indica que el nimero
de programas ofrecidos, por si solo, no constituye un factor diferenciador relevante en este dmbito.

En cambio, la matricula total exhibe un efecto protector robusto y estadisticamente significativo, replicando
un comportamiento observado en el Estudio de Salud Financiera 2024. Un aumento en la matricula se
asocia con un efecto protector significativo sobre la probabilidad de que una institucion se situe en un perfil
de salud financiera vulnerable (B = -2,79; expp = 0,06; p < 0,001), lo que implica una reduccidn cercana al
94% en dicha probabilidad ante un aumento de 2,71 veces en la matricula total. Asi, una mayor matricula
se asocia con una reduccion marcada en la probabilidad de situarse en un perfil vulnerable, lo que permite

10 En el Estudio de Salud Financiera 2024 se estimé que la probabilidad de pertenecer a un perfil vulnerable disminuia en
aproximadamente un 86% cuando la matricula de pregrado aumentaba en una unidad logaritmica, equivalente a un incremento de
2,71 veces en la matricula total, dado el uso del logaritmo natural en la transformacidn de esta variable
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confirmar estadisticamente la relevancia del tamafio institucional en la sostenibilidad financiera. Si bien
aumentos de esta magnitud son poco probables en el corto plazo, el resultado resulta informativo al
evidenciar una relacion estructural de mas largo plazo entre matricula y salud financiera.

Con el fin de evaluar de manera integrada el aporte relativo de las distintas dimensiones analizadas, se
presenta el Modelo 7, correspondiente a la especificacion mds completa de las estimadas en la Tabla 14. Este
modelo sintetiza los modelos incrementales previos al incorporar simultdneamente variables econémicas,
académicas y de escala institucional, junto con la interacciéon entre el monto total de gasto y el tipo de
institucion. Ademas, incorpora efectos fijos por institucion y el efecto temporal del afio de registro (2012-
2024). De este modo, permite analizar la probabilidad de que una institucidn se sitle en perfiles de salud
financiera vulnerable considerando de manera conjunta los principales factores estructurales identificados en
el analisis.

El Modelo 7 presenta un indice de concordancia de 0,75, lo que representa una mejora significativa en la
capacidad de clasificacion respecto de una asignacion aleatoria. Alcanza un pseudo-R? de Nagelkerke cercano
a 0,24. En términos operativos, este resultado sugiere que el modelo logra explicar aproximadamente un 24%
de la variabilidad asociada a la pertenencia de las instituciones a perfiles de salud financiera vulnerable.

No obstante, una proporcidon relevante de tal variabilidad permanece sin explicacién, lo que es indicativo de
que existen factores adicionales (mas alla del nivel de gasto, la matricula y las variables académicas
consideradas) que influyen en la salud financiera de las instituciones. Estos resultados refuerzan la necesidad
de profundizar, en andlisis posteriores, en dimensiones complementarias tales como el tamafo relativo de las
instituciones, sus modelos de gestion o gobernanza, entre otros elementos de caracter estructural.

Finalmente, ni el efecto temporal ni la interaccidn entre el gasto total y el tipo de institucion muestran
efectos estadisticamente significativos sobre la probabilidad de que una institucién se adscriba a un perfil
de salud financiera vulnerable, lo que sugiere que las relaciones observadas se mantienen relativamente
estables a lo largo del periodo analizado y no presentan diferencias sustantivas entre los distintos tipos de
instituciones.
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CONCLUSIONES E
IMPLICANCIAS

Estructura de gastos en Educacion
Superior

Uno de los aportes sustantivos del estudio 2025 es
la incorporacion sistematica del andlisis de gastos y
costos, lo que permite profundizar la comprension
de las dindmicas financieras del sistema de
educacion superior mas allad de los ingresos y de los
resultados contables institucionales.

Los resultados muestran que, en términos
agregados, el gasto total del sistema crece de
manera sostenida entre 2012 y 2024, pasando de
aproximadamente $3,0 billones a $6,2 billones. Este
crecimiento se asocia principalmente a decisiones
estructurales de asignacion de recursos vinculadas
al crecimiento del sistema, al aumento de la
complejidad institucional y a las formas de gestion
financiera adoptadas por las instituciones. Tal
comportamiento es  consistente con o
documentado por la literatura internacional, que ha
destacado que en la educaciéon superior el gasto
tiende a expandirse en el tiempo debido a su
caracter intensivo en trabajo, dado que las
funciones de docencia, investigacion,
acompafiamiento académico y gestion institucional
requieren una elevada dotacidn de personal, cuyos
costos evolucionan en linea con el resto de la
economia. En este contexto, la expansiéon de la
matricula o de la cobertura académica suele
traducirse en incrementos proporcionales en la
dotaciéon y, por tanto, en mayores gastos,
particularmente en remuneraciones, fendmeno
que se refleja en un aumento sostenido del gasto
por estudiante a lo largo del tiempo (Comrie, 2021;
Johnstone, 2002; Ministerio de Educacion, Centro
de Estudios, 2024; OECD, 2020).
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Al mismo tiempo, los resultados indican que la estructura del gasto del sistema se mantiene altamente estable
durante el periodo analizado, con una concentracion persistente de componentes operacionales, lo que
sugiere que el crecimiento del gasto agregado no ha estado acompafiado de transformaciones relevantes en
su composicion porcentual.

En este marco, las remuneraciones constituyen el eje central de la estructura de costos del sistema,
representando de forma consistente mas del 50% del gasto total durante todo el periodo y alcanzando su
mayor participacion en 2024. Las tasas anuales equivalentes de crecimiento (CAGR) confirman un crecimiento
sostenido tanto de las remuneraciones como de los gastos de administracidn y ventas en los ultimos cinco
afios. Un elemento adicional relevante es que, durante el periodo de contraccidn del gasto total asociado a la
pandemia, las remuneraciones no experimentan una caida comparable al resto de los componentes del gasto,
manteniéndose relativamente estables en términos absolutos, lo que refuerza su caracter estructural dentro
del presupuesto institucional. Si bien los montos absolutos destinados a remuneraciones aumentan de
manera sostenida, su participacion relativa dentro del gasto total se mantiene relativamente estable, lo que
es coherente con la literatura que atribuye este comportamiento a factores estructurales propios de la
educacion superior, como su intensidad en trabajo, la expansion de funciones académicas y de apoyo, y el
aumento de exigencias regulatorias y de calidad, mas que a cambios abruptos en la composicion del gasto
(Comrie, 2021; Usher y Balfour, 2023). En la misma linea, informes de la OCDE sefialan que el gasto en personal
constituye el componente dominante del gasto corriente en educacién superior, concentrando habitualmente
entre un 60% y 75% del total (OECD, 2020).

De manera complementaria, la literatura internacional identifica patrones recurrentes en el gasto institucional
en educacién superior, entre los que destacan la alta concentracidon en remuneraciones y prestaciones, el
crecimiento sostenido del gasto en servicios estudiantiles y una relativa estabilidad en los costos
administrativos (Comrie, 2021; Leasor y Stange, 2025; NCES, 2023b). Los resultados del estudio muestran que,
pese a las diferencias en la magnitud del gasto entre tipos de institucion, la estructura porcentual del gasto
presenta patrones comunes, especialmente en lo relativo al peso predominante de las remuneraciones, lo
que refuerza la existencia de una base estructural compartida en el funcionamiento financiero del sistema.

Los resultados también evidencian diferencias significativas en la magnitud del gasto promedio entre
subsectores. Ellos son coherentes con el tamafio, la complejidad organizacional y las funciones institucionales
desplegadas, con mayores niveles de gasto en el sistema universitario y estructuras mas acotadas en el
subsistema técnico-profesional. No obstante, se observa un proceso de convergencia gradual en la
participaciéon del gasto en remuneraciones entre subsectores, particularmente a partir de 2022 en el
subsistema técnico-profesional, lo que sugiere una progresiva alineacion de las estructuras de costos. Este
proceso es consistente con la literatura internacional (European Commission, 2010; European University
Association, 2015; Cheslock, et al., 2016; OCDE, 2025), que ha identificado que las diferencias en la estructura
del gasto responden, entre otros factores, al modelo de provisidn educativa, a las exigencias regulatorias y de
aseguramiento de la calidad, a la composicion de la matricula, a las modalidades de ensefianza y a la
organizacion del trabajo académico y administrativo.

Al interior del mundo universitario, se observan diferencias sistematicas en la estructura del gasto total segin
tipo de institucidn. Las Universidades Estatales se caracterizan por una mayor participacion relativa del gasto
en remuneraciones en torno al 69% en el ultimo bienio, y una menor proporcion de gastos de administracion
y ventas, configurando una estructura del gasto diferenciada respecto del resto del sistema universitario. En
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términos agregados, durante todo el periodo analizado, las remuneraciones concentran en este subsector una
proporcidn sistematicamente superior al promedio del sistema, superando el 65% del gasto total, mientras
que los gastos de administracion y ventas se mantienen en niveles comparativamente mas acotados.

Las Universidades Privadas CRUCH presentan una estructura del gasto cercana a la de las Universidades Estatales,
aungque con una participacion algo mayor de los gastos de administracidon y ventas y una menor concentracion
relativa en remuneraciones cercana al 60%. No obstante, en ambos subsectores se observa una elevada estabilidad
en la composicion del gasto total, lo que refleja modelos de provision educativa con altos costos operacionales y
una fuerte presencia de gastos asociados a funciones académicas y de soporte institucional.

En contraste, las Universidades Privadas CRUCH exhiben una estructura del gasto mas diversificada, con una
mayor participacidon relativa de gastos de administracion y ventas (sobre el 30%) y de otros gastos
operacionales dentro del gasto total. Esta diferencia es particularmente visible en los afios previos a 2022,
donde este subsector muestra una mayor dispersion en la composicion del gasto en comparacion con el resto
del sistema universitario.

Los Institutos Profesionales y Centros de Formacidn Técnica presentan una estructura del gasto con una mayor
participacion relativa y mayor fluctuacién de otros gastos operacionales, reflejando modelos organizacionales
y escalas operativas distintas. Sin embargo, los resultados muestran que, a partir de la implementacién de la
normativa contable vigente, estas diferencias tienden a reducirse, observandose una convergencia gradual en
la participacidon relativa de las principales categorias de gasto entre subsectores. Este patron sugiere la
presencia de efectos de reclasificacién contable mas que cambios sustantivos en el comportamiento del gasto.

Finalmente, los resultados indican que, al interior del gasto en remuneraciones, el componente académico
concentra aproximadamente el 50% del total, seguido por el personal administrativo, que en promedio
representa entre un 32 a 37%, mientras que las remuneraciones directivas y otros costos asociados mantienen
una participacion menor, aunque relevante. No obstante, una mirada mas desagregada por subsectores y
agrupaciones institucionales evidencia una mayor heterogeneidad en la composicién del gasto en
remuneraciones.

Las universidades, y en particular las Universidades Privadas, presentan los niveles mas altos de gasto
promedio en remuneraciones académicas y de directivos, con estructuras en las que las remuneraciones
académicas bordean el 58% en toda la serie del total del gasto en personal, y el componente de directivos se
ubica en rangos del 10% al 12%, muy alejados del promedio en 6% a 8% aproximado, consistente con
estructuras mas centralizadas y con una organizacién del trabajo académico altamente dependiente de cargos
de responsabilidad individual y de conduccidn institucional.

En contraste, las Universidades Privadas CRUCH vy las Universidades Estatales exhiben una estructura de
remuneraciones relativamente mas homogénea, con una menor participacién del componente académico,
que se situa en torno al 45% a 50%, y una mayor participacién relativa de las remuneraciones en personal
administrativo, que alcanzan rangos superiores al promedio del sistema, alrededor del 40% a 42% en 2024, lo
que resulta coherente con modelos organizacionales de mayor escala, con una distribucién mas extendida de
funciones de apoyo y una mayor institucionalizacién de los procesos académicos y administrativos.

Por su parte, los Institutos Profesionales y Centros de Formacion Técnica presentan montos promedio de
gasto en remuneraciones mas acotados y estructuras menos intensivas en personal académico, con una
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mayor participacion relativa del personal administrativo y de otros costos asociados, consistentes con escalas
operativas menores y estructuras organizacionales mas simples.

Esta evidencia entrega un marco de referencia relevante para que las instituciones analicen su propia
estructura de costos laborales, tanto en términos relativos como absolutos, permitiendo evaluar la magnitud
y composicion de su gasto en comparacion con promedios observados en su mismo subsector. La composicion
observada es coherente con la literatura que sefiala que los costos laborales en educacidn superior tienden a
crecer en linea con el resto de la economia y que la expansion de la matricula o de la cobertura académica
requiere incrementos proporcionales en la dotacidn de personal, reforzando el peso de las remuneraciones
como principal componente del presupuesto institucional (Comrie, 2021; Johnstone, 2002; Ministerio de
Educacion, Centro de Estudios, 2024; OECD, 2020).

Relacién entre estructura de gastos y variables académicas

Los resultados muestran que el gasto total medio por estudiante matriculado presenta una trayectoria de
crecimiento sostenido entre 2012 y 2024, aumentando desde $2,9 millones a $4,5 millones a nivel agregado del
sistema, sin interrupciones relevantes en la serie. Este comportamiento se observa de manera consistente a lo
largo del periodo y es coherente con lo documentado por la literatura internacional, que ha identificado un
incremento sostenido del gasto por estudiante como una caracteristica recurrente de los sistemas de educacion
superior, asociado a la expansion de funciones institucionales y a la intensidad en trabajo del sector (Comrie,
2021; Johnstone, 2002; Ministerio de Educacién, Centro de Estudios, 2024; OECD, 2020).

Junto con esta trayectoria general, los resultados evidencian brechas estructurales persistentes en el gasto
por estudiante entre subsectores, manteniéndose en el tiempo una diferencia clara entre el sistema
universitario y el subsistema técnico-profesional. En particular, las Universidades Estatales y las Universidades
Privadas CRUCH concentran los mayores niveles de gasto promedio por estudiante, alcanzando en 2024
valores significativamente superiores al promedio del sistema. En cambio, las Universidades Privadas se
ubican en niveles cercanos a dicho promedio. El subsistema técnico-profesional exhibe sistematicamente
menores niveles de gasto por estudiante en todos sus tipos institucionales, manteniendo una brecha estable
respecto del sistema universitario a lo largo del periodo analizado. Desde una perspectiva dindmica, estas
diferencias de nivel se complementan con patrones de crecimiento diferenciados: mientras las Universidades
Estatales exhiben un mayor dinamismo en el crecimiento del gasto por estudiante, las Universidades Privadas
CRUCH presentan aumentos mas acotados en el periodo, y el subsistema técnico-profesional, pese a registrar
incrementos sostenidos, no logra cerrar la brecha con el sistema universitario.

En relacidon con la dotacidon académica, el gasto mensual promedio en remuneraciones académicas por
jornada completa equivalente (JCE) muestra una tendencia general de crecimiento en el sistema, alcanzando
en 2024 un promedio agregado de $3,1 millones mensuales por JCE. Este resultado refuerza la lectura de un
aumento en la intensidad del gasto asociada al personal académico, en linea con la evolucién observada en el
gasto por estudiante. No obstante, el andlisis evidencia brechas estructurales persistentes en los niveles de
remuneracion por JCE entre el sistema universitario y el subsistema técnico-profesional, manteniéndose
remuneraciones sistemdaticamente mas elevadas en las universidades, lo que da cuenta de una segmentacion
salarial consolidada a nivel de sistema. Un hallazgo relevante al interior de estas brechas es que, en el caso de
las Universidades Privadas, las remuneraciones por JCE muestran un menor dinamismo en el periodo
analizado, tendiendo a estancarse.
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De manera complementaria, el analisis de la remuneracion promedio por académico contratado refuerza las
conclusiones anteriores, al mostrar un crecimiento sostenido a nivel de sistema que alcanza, en promedio, del
orden de $1,4 millones mensuales, con un patrén de estabilizacién en niveles altos a partir de 2021. Este
comportamiento es consistente con procesos de ajuste salarial y de consolidacion de las dotaciones
académicas posteriores al periodo de mayor tension del sistema.

A nivel de subsectores, los resultados muestran que el subsistema técnico-profesional presenta tasas de
crecimiento mas elevadas en la remuneracién promedio por académico contratado. Sin embargo, este
dinamismo no se traduce en una convergencia con los niveles observados en el sistema universitario. Por el
contrario, se mantiene en el tiempo una segmentacion salarial entre subsectores, coherente con la brecha
estructural previamente identificada en el analisis por JCE, lo que refuerza la evidencia de diferencias
persistentes en los modelos de contratacion y valorizacidn del trabajo académico al interior de la de educacion
superior chilena.

Por otra parte, los resultados muestran que las instituciones con niveles de acreditacién Avanzado y de Excelencia
presentan los mayores niveles de gasto total promedio, con montos muy superiores a los registrados por
instituciones acreditadas en el nivel Basico, No Acreditadas y Exentas. Asimismo, se observa que la variabilidad del
gasto aumenta significativamente en los niveles altos de acreditacidn, evidenciando una elevada dispersion interna
que refleja diferencias relevantes en tamafio, oferta académica y complejidad organizacional.

Esta evidencia da cuenta de una asociacion general entre mayores niveles de acreditacion y estructuras de
gasto mds intensivas, pero al mismo tiempo pone de relieve una heterogeneidad considerable al interior de
cada nivel de acreditacidn, con brechas significativas entre instituciones. Incluso se identifican casos de
instituciones acreditadas en el nivel de Excelencia con niveles de gasto relativamente bajos, asi como
instituciones acreditadas en niveles Basico o No Acreditadas que presentan niveles de gasto
comparativamente elevados, lo que sugiere desalineamientos entre acreditacion y magnitud del gasto total.

Sin embargo, la asociacidon entre mayores niveles de acreditacidn y estructuras de gasto mas intensivas es
consistente con parte de la literatura reciente, que ha documentado que las instituciones de educacién
superior, particularmente las universidades, han expandido de manera significativa sus dotaciones no
docentes. En especial, en areas vinculadas a servicios estudiantiles como admisiones, apoyo psicoldgico,
orientacion profesional y actividades extracurriculares, funciones que en otros sectores suelen externalizarse,
pero que en educacién superior han sido crecientemente internalizadas (Leasor y Stange, 2025). Sin embargo,
mientras esta literatura advierte que el aumento del gasto asociado a estas funciones no permite establecer
de manera concluyente una relacién directa con mejoras proporcionales en la calidad educativa o en la
eficiencia institucional, los resultados del presente estudio muestran que mayores niveles de acreditacion,
como indicador de aseguramiento de la calidad, se asocian sistematicamente a mayores niveles de gasto, aun
cuando con una alta heterogeneidad interna en los distintos niveles de acreditacion. La evidencia observada
sugiere que, en el caso del sistema chileno, el aseguramiento de la calidad institucional se vincula a estructuras
de gasto mas intensivas, sin que ello implique homogeneidad en los niveles de gasto entre instituciones
acreditadas en los tramos superiores.
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Relacidn entre gastos, indicadores académicos y salud financiera

Los resultados muestran que, a nivel agregado, la educacidon superior chilena mantiene margenes positivos
durante la mayor parte del periodo analizado, con mayores tensiones concentradas entre 2019y 2021 y una
recuperacion clara a partir de 2022. En 2024, el margen promedio del sistema alcanza un 17%, aunque con
diferencias relevantes entre subsectores. Las Universidades Estatales presentan los margenes mas acotados,
cercanos al 6,7%, mientras que las Universidades Privadas, los Institutos Profesionales y los Centros de
Formacion Técnica exhiben margenes superiores, en algunos casos cercanos al 25%. Esta heterogeneidad es
consistente con la coexistencia de distintos modelos de financiamiento, estructuras de costos y misiones
institucionales dentro del sistema, y no puede interpretarse como evidencia de comportamientos de
acumulacion de excedentes con fines distintos al cumplimiento de los objetivos institucionales.

Los resultados dialogan con la denominada “teoria de los ingresos” de Bowen, que sostiene que las
instituciones de educacién superior sin fines de lucro no operan bajo una légica de maximizacién de utilidades,
sino que orientan el uso de sus recursos al cumplimiento de su misidon académica y social. Desde este enfoque,
los margenes positivos observados no implican necesariamente acumulacion pasiva de recursos, sino que
pueden reflejar decisiones deliberadas de asignacion orientadas a sostener estandares de calidad, legitimidad
institucional y ventajas comparativas en docencia, investigacion o vinculacidon, dentro de los marcos
regulatorios vigentes.

No obstante, uno de los resultados mas relevantes del analisis estadistico es que los indicadores asociados al
resultado del ejercicio (como el ingreso total, el gasto total o el margen efectivo) no muestran un efecto
predictivo significativo sobre la probabilidad de que una institucién transite a un perfil de salud financiera
vulnerable. En particular, el margen efectivo no presenta una asociacion estadisticamente significativa en
ninguno de los modelos estimados. Este resultado refuerza una de las tesis centrales del estudio: la
vulnerabilidad financiera institucional no se explica principalmente por el desempefio contable de un periodo
especifico, sino por trayectorias estructurales y decisiones de gestion de mediano plazo que no quedan
plenamente capturadas por indicadores anuales aislados. Desde una perspectiva institucional, ello implica que
la supervision financiera no puede basarse exclusivamente en la observacion de margenes positivos o
negativos en un afo determinado, sino que debe incorporar una lectura mds amplia de la evolucion conjunta
de ingresos, gastos y matricula en el tiempo.

Un segundo eje central de los resultados se relaciona con el rol del tamafio institucional, medido a través de la
matricula, como factor estructural asociado a la salud financiera. El estudio muestra de manera consistente que la
vulnerabilidad financiera se concentra en instituciones de menor tamafio, mientras que las instituciones con mayor
matricula no presentan perfiles de salud financiera vulnerable a lo largo del periodo analizado. La desagregacion
por cuartiles de matricula confirma esta asociacion: mas del 80% de las instituciones con perfiles vulnerables se
ubican en los dos primeros cuartiles de tamafio, mientras que el cuartil de mayor matricula no registra casos de
vulnerabilidad. Este patrén se mantiene en las universidades e institutos profesionales, reforzando la evidencia de
gue una mayor base de estudiantes actia como un factor de resiliencia financiera, al permitir absorber con mayor
holgura los costos operativos y amortiguar shocks adversos.

Este resultado es consistente con enfoques tedricos que destacan que, en contextos donde una parte

relevante de los costos es fija o semi-fija, una mayor matricula facilita la sostenibilidad financiera institucional
(OECD, 2025). En el caso chileno, los resultados empiricos muestran que la relaciéon entre matricula y
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sostenibilidad opera principalmente a través de la capacidad de alinear el crecimiento de la operacién con el
crecimiento de la base estudiantil, mas que por el nivel absoluto de gasto.

Sin embargo, el analisis también muestra que la vulnerabilidad financiera no se restringe exclusivamente a
instituciones muy pequefias. Una proporcion relevante de la matricula vulnerable se concentra en un nimero
acotado de instituciones de tamafo intermedio, lo que subraya la necesidad de considerar simultdaneamente
el niumero de instituciones y la matricula asociada para una lectura completa de la exposicion sistémica. Este
resultado refuerza la idea de que el tamafio es un factor relevante, pero no suficiente por si solo para explicar
la salud financiera institucional.

Ademas, los resultados muestran que los patrones de cambio asociados a la vulnerabilidad financiera no son
homogéneos entre tipos de instituciones, sino que presentan configuraciones diferenciadas segun subsector
y caracteristicas estructurales. En el caso de las universidades, la vulnerabilidad financiera observada se
vincula principalmente a procesos de incremento del apalancamiento, dando lugar a situaciones de alta deuda
que podrian tensionar la sostenibilidad financiera en el mediano plazo. En los institutos profesionales, en
cambio, la vulnerabilidad tiende a manifestarse de manera mas acotada y se encuentra fuertemente asociada
al tamafio institucional, afectando con mayor intensidad a instituciones de menor escala. Por su parte, en los
centros de formacidn técnica, los casos de vulnerabilidad financiera se relacionan mayoritariamente con
procesos de deterioro paulatino de la operacion que han derivado en cierres institucionales que se encuentran
en proceso, mas que con dindmicas de ajuste financiero propiamente tales.

Esta evidencia refuerza que el tamafio institucional opera como un factor sistematico y transversal en la
explicaciéon de la vulnerabilidad financiera, aunque su manifestacion concreta difiere segin el tipo de
institucion y el modelo de provisidn educativa, dando lugar a naturalezas de vulnerabilidad no homogéneas
al interior del sistema de educacién superior.

En esta misma linea, los resultados de los andlisis de regresiones muestran que la vulnerabilidad financiera no
puede ser explicada por el nivel absoluto del gasto, sino por patrones de evolucién en los que el crecimiento
del gasto no se encuentra acompafiado por un ajuste proporcional en la matricula. El analisis estadistico indica
que incrementos significativos del gasto, manteniendo constantes las variables académicas, elevan
sustantivamente la probabilidad de que una institucidn transite hacia un perfil de salud financiera vulnerable.
En particular, al aumentar los gastos totales en 2,7 veces sin un crecimiento equivalente de la matricula, la
probabilidad de vulnerabilidad puede aumentar hasta cuatro veces. Estos resultados confirman
empiricamente la importancia de la alineacion entre expansion del gasto y crecimiento de la matricula para la
sostenibilidad financiera institucional.

Asimismo, en relacion con las variables académicas, se identifican efectos diferenciados asociados tanto al
tamafio de la dotacién académica como a la forma en que se distribuye la carga docente, medida a través de
las JCE. Se observd que el aumento en el numero total de académicos se asocia a un leve incremento en la
probabilidad de transitar hacia una condicién de vulnerabilidad financiera. Este efecto se ve parcialmente
compensado cuando la docencia se concentra en menos académicos con mayor dedicacion, lo que se asocia
a una menor probabilidad de vulnerabilidad financiera. En sintesis, estos resultados refuerzan la idea de que
la vulnerabilidad financiera no se vincula al crecimiento de la actividad académica en si misma, sino a
configuraciones docentes mas fragmentadas, caracterizadas por un mayor nimero de académicos con baja
dedicacion relativa, en contraste con modelos organizacionales que concentran la docencia en menos
académicos con mayor carga académica.
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Estos hallazgos, en conjunto, refuerzan el enfoque adoptado por el estudio, que enfatiza la necesidad de
analizar la salud financiera desde una perspectiva estructural y dindmica, mas que a partir de indicadores
aislados. Los resultados son consistentes con planteamientos de la literatura que sugieren que las estrategias
para enfrentar las presiones de gasto en educacion superior deben considerar la gestién econdmica interna
de las instituciones y la promocién de practicas de eficiencia, particularmente en los componentes de mayor
peso presupuestario (Comrie, 2021).

Finalmente, los resultados confirman que la vulnerabilidad financiera es un fenémeno multifactorial, que no
puede ser reducido a categorias individuales de gasto ni a indicadores financieros especificos. La especificacion
mas completa del modelo alcanza una capacidad de clasificacion moderada, explicando aproximadamente una
cuarta parte de la variabilidad asociada a la pertenencia a perfiles vulnerables. Este resultado es coherente con
procesos de recuperacién institucional observados en algunas entidades que, tras exhibir perfiles mas
vulnerables en afios anteriores, han logrado transitar hacia perfiles financieros mas estables mediante planes de
ajuste y coordinacion con la Superintendencia de Educacién Superior. Si bien estos procesos no alteran
sustantivamente la proporcion institucional agregada, si inciden en la distribucion de la matricula entre perfiles,
reduciendo la exposicion del sistema a escenarios de mayor fragilidad financiera.

Salud financiera y trilogia de estudios

Los resultados consolidados de la trilogia de estudios de Salud Financiera elaborados por la Superintendencia
de Educacidn Superior permiten reafirmar y profundizar una de las tesis centrales planteadas desde el primer
informe publicado en 2023: la salud financiera de las instituciones de educacién superior no constituye un
estado estatico ni una condicion dicotdmica, sino un fendmeno dinamico, configurado a partir de trayectorias
histdricas de gestidén observables en el tiempo (SES, 2023; 2024).

Tal como se establece en el marco conceptual del presente estudio, la salud financiera se entiende como la
capacidad institucional para sostener su operacion, cumplir sus obligaciones financieras y absorber episodios
de estrés sin comprometer la continuidad institucional ni el derecho a la educacién de los estudiantes. Desde
esta perspectiva, la evidencia empirica acumulada para el periodo 2012-2024 confirma que los episodios de
deterioro financiero no pueden interpretarse adecuadamente a partir de indicadores anuales aislados, sino
que deben analizarse como parte de procesos mds amplios de expansién, ajuste y recuperacion.

El periodo 2019-2021 emerge como un hito critico para el sistema, al concentrar una combinacion de shocks
exogenos de alta magnitud -asociados al estallido social y a la pandemia- que tensionaron simultaneamente
los ingresos, los costos y las estructuras operativas de las instituciones. Durante este periodo, se observan
deterioros transitorios en diversos indicadores financieros y un aumento en la proporcion de instituciones que
transitan hacia perfiles de mayor vulnerabilidad. Sin embargo, a partir de 2021, se identifica una recuperacion
clara y sostenida, coherente tanto con la capacidad de ajuste del sistema como con lo planteado por la
literatura internacional en materia de resiliencia financiera institucional (OECD, 2025).

Esta dinamica de estrés y recuperacion resulta consistente con la evidencia presentada en los estudios previos
de la SES, que ya advertian que los riesgos financieros relevantes tienden a acumularse en el tiempo y a
manifestarse con mayor claridad frente a escenarios adversos, mas que a través de deterioros abruptos o
eventos aislados (SES, 2023). La incorporacién explicita del andlisis de gastos y costos en el estudio 2025
refuerza esta lectura, al mostrar que la fase de recuperacidn posterior a 2021 se produce en un contexto de
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expansion significativa del gasto total, que pasa de aproximadamente $3,0 billones en 2012 a $6,2 billones en
2024, reflejando tanto el crecimiento del sistema como el aumento de su complejidad institucional.

Desde una perspectiva sistémica, uno de los resultados mas relevantes de la trilogia es la divergencia
observada entre la evolucidon del numero de instituciones en perfiles de salud financiera vulnerable y la
evolucion de la matricula asociada a dichos perfiles. Mientras la proporcidn de instituciones clasificadas como
vulnerables se mantiene relativamente estable, la matricula expuesta a mayores niveles de vulnerabilidad se
reduce de manera consistente, alcanzando en 2025 un 3,3% del total del sistema, equivalente a 42.741
estudiantes.

En conjunto, la evidencia acumulada muestra que la educacién superior chilena presenta una alta diversidad
en términos de situacion financiera y de estrategias institucionales posibles para asegurar su sostenibilidad.
La imagen que emerge en 2025 da cuenta de un sector mas estabilizado en términos agregados, aunque con
heterogeneidad estructural persistente entre subsectores e instituciones, lo que refuerza la necesidad de
lecturas diferenciadas y de politicas de supervisién ajustadas a dicha diversidad. En este contexto, los desafios
para una salud financiera robusta se relacionan principalmente con definiciones estructurales que se van
consolidando en el tiempo, como la escala institucional, la evolucién de la matricula y la forma en que se
organiza el gasto, en particular en remuneraciones y en la dotacidn académica. Estos ambitos emergen como
focos clave para comprender las situaciones de mayor fragilidad financiera y como espacios concretos donde
las instituciones pueden poner atencidn para fortalecer su gestion y sostenibilidad.

Desde el punto de vista institucional, estos hallazgos confirman la pertinencia de adoptar enfoques longitudinales
en el analisis y supervision de la salud financiera, evitando interpretaciones basadas exclusivamente en desempefios
de corto plazo. También refuerzan la nocidn de trayectorias como elemento central tanto para la identificacion
temprana de riesgos como para la diferenciacion de acciones de supervisién y acompafniamiento.

En cuanto a implicancias internas de este estudio para las instituciones de educacidon superior, los resultados
de la trilogia abren espacios concretos de fortalecimiento institucional al reforzar la importancia de adoptar
una mirada de largo plazo sobre la salud financiera, que permita comprender de manera integrada los
procesos que pueden conducir a situaciones de mayor fragilidad y sus eventuales efectos sobre los estudiantes
y la continuidad institucional. La coherencia entre el gasto y la escala de operacion, la revision de las
estructuras docentes y el fortalecimiento de las capacidades de gestidon aparecen como ambitos clave para
resguardar la sostenibilidad financiera en el mediano plazo.

Para la Superintendencia de Educacidn Superior, esta trilogia de estudios reafirma la necesidad de seguir
fortaleciendo una supervisién financiera con foco estructural y de largo plazo, que permita anticipar riesgos y
acompafar de manera diferenciada a las instituciones segun sus caracteristicas y trayectorias. Los resultados
entregan fundamentos para avanzar en la actualizacion y perfeccionamiento de los marcos normativos y
contables vigentes, particularmente en aquellos ambitos donde hoy existe menor visibilidad, como los costos
asociados a la investigacion y a otras funciones institucionales complejas. Asimismo, la evidencia respalda la
profundizacion de los modelos de andlisis y seguimiento financiero, incorporando de manera mas sistematica
la relacidn entre la evolucién del gasto, la matricula y la sostenibilidad financiera del sistema en su conjunto.
Finalmente, refuerza el valor de los planes de acompafiamiento institucional como una herramienta
complementaria a la supervisiéon, orientada no solo a la deteccion temprana de riesgos, sino también al
fortalecimiento de las capacidades de gestidon administrativa, contable y financiera de las instituciones.
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INTRODUCCION

La presente Guia Metodoloagica tiene por finalidad documentar de manera explicita, sistematicay replicable
los criterios conceptuales, las fuentes de informacion, las definiciones operativas y los procedimientos
analiticos utilizados en el Estudio de Salud Financiera: Gastos y Costos en la Educacion Superior Chilena (2012—
2024). Su objetivo es facilitar la comprension técnica del estudio, asi como permitir su replicacion, extension
o reutilizacion por parte de equipos técnicos, investigadores y organismos publicos o privados interesados
en el analisis estructural de la informacion financiera del sistema.

Esta guia complementa el cuerpo principal del informe, profundizando en las decisiones metodologicas que
sustentan los resultados presentados, y establece un marco de referencia comdn para la interpretacion de
los indicadores, perfiles analizados. En coherencia con el enfoque institucional del estudio, el énfasis se sita
en la consistencia contable, la comparabilidad intertemporal y la lectura agregada del sistema y sus
subsistemas, mas que en la evaluacion individual de instituciones especificas.

1. Enfoque general del estudio

El presente estudio adopta un enfoque contable para el analisis de la salud financiera del sistema de educacion
superior chileno, basado en la observacion y analisis de estados financieros auditados de las instituciones de
educacion superior (IES). A diferencia de los enfoques econométricos tradicionales, orientados a la estimacion
de relaciones causales o efectos marginales a partir de supuestos estadisticos, este estudio no tiene por
objetivo la estimacion econométrica predictiva ni la proyeccion de escenarios futuros.

Asimismo, el analisis no se inscribe en un enfoque de finanzas corporativas, ni esta orientado a la valorizacion
individual de instituciones, a la medicion de rentabilidad financiera, ni a la evaluacion de riesgo financiero a
nivel institucional. En cambio, su propdsito central es caracterizar, desde una perspectiva agregada y
comparativa, las configuraciones estructurales observadas en la gestion financiera del sistema de educacion
superior y de sus distintos subsistemas o agrupaciones.

El analisis se construye exclusivamente a partir de informacion financiera efectivamente reportada y auditada,
con el objetivo de describir patrones de comportamiento y configuraciones recurrentes en la estructura de
gastos y en los indicadores asociados a la salud financiera institucional. En este sentido, los resultados del
estudio deben interpretarse como una lectura retrospectiva del desempeio financiero del sistema, orientada
a apoyar procesos de supervision, analisis sectorial y toma de decisiones de politica pablica.
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2. Diseno del estudio

El estudio presenta un disefio cuantitativo, longitudinal y correlacional, basado en el analisis de series de
tiempo correspondientes al periodo 2012 - 2024. Este diseno permite observar la evolucion de las
estructuras de gasto y de los perfiles de salud financiera de las instituciones de educacion superior chilenas
a lo largo del tiempo, identificando persistencias, cambios y convergencias entre subsistemas.

Desde una perspectiva longitudinal, el analisis considera la trayectoria temporal de los distintos
componentes del gasto y de los indicadores de salud financiera, lo que posibilita distinguir entre variaciones
coyunturales y patrones estructurales de mediano plazo. A su vez, el enfoque correlacional se expresa en el
uso de técnicas estadisticas que buscan examinar asociaciones entre variables que caracterizan la estructura
de gastos y los perfiles de salud financiera, sin establecer relaciones causales estrictas.

El disefo incorpora herramientas de analisis descriptivo, analisis multivariado y modelos de regresion,
utilizados con fines explicativos y de caracterizacion estructural. En particular, los modelos de regresion
estimados buscan contribuir a la comprension de como ciertas configuraciones de gasto y caracteristicas
institucionales se asocian con la probabilidad de pertenecer a distintos perfiles de salud financiera a nivel
de sistema, manteniendo siempre una lectura agregada y no individualizante de los resultados.

3. Poblacion y muestra

La poblacion del estudio esta constituida por el conjunto de instituciones de educacion superior chilenas con
reconocimiento oficial del Estado, regidas por la Ley 21.091, sobre Educacion Superior, que reportan
informacion financiera a la Superintendencia de Educacion Superior (SES) en el marco de la Norma de
Caracter General 1.

La poblacion incluye a los siguientes tipos de instituciones:

° Centros de Formacion Técnica (CFT), privados y estatales

° Institutos Profesionales (IP)

° Universidades estatales

° Universidades privadas

° Universidades privadas pertenecientes al Consejo de Rectores
En total, la poblacion considerada corresponde a 132 instituciones de educacion superior.
Quedan excluidas de la poblacion las instituciones de educacion superior de las Fuerzas Armadas, dado que

no presentan estados financieros auditados ni se encuentran regidas por la Norma de Caracter General N°1,
lo que impide su incorporacion en un analisis contable comparable con el resto del sistema.
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El estudio considera dos muestras analiticas diferenciadas, definidas en funcion de los objetivos especificos
de cada apartado:

° Una muestra orientada a la descripcion de la estructura de gastos y el analisis de indicadores
académicos y financieros; y

° Una muestra destinada a la actualizacion y caracterizacion de los perfiles de salud financiera del sistema

Cada muestra responde a criterios de inclusion y exclusion especificos, que se detallan a continuacion.

3.1. Muestra para el analisis de la estructura del gasto e indicadores académicos y financieros

La muestra final utilizada en el analisis de la estructura del gasto y de los indicadores académicos y

financieros esta compuesta por 114 instituciones de educacion superior, distribuidas en seis subsistemas,

segun se presenta en la Tabla 1.

Tabla 1. Distribucion de casos por tipo de institucion (estructura del gasto e indicadores)

Centro de Formacion Técnica 22 (19,3%)
Centro de Formacion Técnica Estatal 14 (12,3%)
Instituto Profesional 25 (21,9%)
Universidad Privada 23 (20,2%)
Universidad Privada en Consejo de Rectores 12 (10,5%)
Universidad Estatal 18 (15,8%)
Total general 114 (100,0%)

Para la construccion de esta muestra se definieron los siguientes criterios de exclusion, aplicados de manera
secuencial:

° Instituciones en proceso de cierre que no reportaron oportunamente estados financieros auditados

correspondientes a los afos 2023 y 2024

° Instituciones en cierre programado cuya matricula vigente en 2024 representaba menos del 3% de su
matricula promedio historica del periodo 2012-2023

° Instituciones con menos de tres afios de funcionamiento, lo que impide la construccion de series de
tiempo consistentes

En términos operativos, las exclusiones se desagregan de la siguiente forma:
° Por matricula inferior al 3% de la matricula media historica (2012-2023), se excluyd 1 institucion
° Por no reportar informacion de gastos en los afios 2023-2024, se excluyeron 15 instituciones

° Por contar con menos de tres afios de funcionamiento, se excluyeron 2 instituciones
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Adicionalmente, para el calculo de indicadores especificos, en particular el margen operacional, se
excluyeron instituciones de manera puntual por afio, cuando no se dispuso de informacion completa de
ingresos o de gastos en determinados ejercicios:

° Se excluyeron 3 instituciones que no reportaron gastos en afos especificos (2018, 2019y 2022)

° Se excluyeron 9 instituciones que no reportaron ingresos en uno o mas de los siguientes anos: 2015,
2017,2020,2022y 2023

Estas exclusiones anuales no implican la eliminacion completa de la institucion de la muestra, sino Gnicamente
su exclusion del calculo del indicador correspondiente en el afo en que la informacion estuvo incompleta.

3.2. Muestra para el analisis de perfiles de salud financiera

La muestra utilizada para el analisis y actualizacion de los perfiles de salud financiera estuvo compuesta por
123 instituciones de educacion superior, conforme a la distribucion presentada en la Tabla 2.

Tabla 2. Distribucion de casos por subsistema (perfiles de salud financiera)

Subsistema N (%)

Centros de Formacion Técnica 39 (31,7%)
Institutos Profesionales 29 (23,6%)
Universidades 55 (44,7%)
Total 123 (100,0%)

Para este apartado, los criterios de exclusion se centraron exclusivamente en la vigencia operativa de las
instituciones, excluyéndose aquellas IES que no contaban con matricula vigente en el afio 2024. Este criterio
responde a la necesidad de que los perfiles de salud financiera reflejen la situacion de instituciones activas
en el sistema al cierre del periodo de analisis.

4. Fuentes de datos

Elanalisis desarrollado en el Estudio de Salud Financiera: Gastos y Costos en la Educacion Superior Chilena (2012—
2024) se sustenta en informacion financiera auditada, validada y reportada formalmente por las instituciones
de educacion superior, constituyendo los estados financieros auditados el insumo central para la construccion
de la base de datos del estudio. Estos documentos permiten observar de manera estandarizada la situacion
financiera de las instituciones, asegurando consistencia contable, trazabilidad y comparabilidad
interinstitucional e intertemporal.

La base de datos principal se construyd a partir de los Estados Financieros Auditados (EEFF) y de la Ficha
Estandarizada Codificada Uniforme (FECU), ambos documentos autorreportados por las instituciones de
educacion superior en el marco de la Ley 21.091, cuyo articulo 37 regula la obligacion de proporcionar a la
Superintendencia de Educacion Superior informacion relativa a sus estados financieros.
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Desde el sistema institucional de registro de informacion, y a partir de esta version del estudio, se descarga la
base de datos generada por el formulario web asociado a la FECU, a partir de la cual se extraen las variables
necesarias para la construccion de la base de datos del estudio de salud financiera. Esta informacion es
posteriormente complementada con bases historicas consolidadas, permitiendo extender las series de tiempo
hacia periodos previos a la implementacion del formulario en linea.

En términos operativos, se genera una tabla financiera consolidada, homologando la estructura de datos utilizada
en periodos anteriores a la aplicacion de la normativa contable vigente. Dicha tabla se organiza siguiendo el orden
de un plan de cuentas contable, utilizando las denominaciones de cuentas establecidas por la normativa contable
aplicable a las instituciones de educacion superior (SES y CGR, 2023; SES 2022). Esta estructura permite
estandarizar la informacion y asegurar continuidad analitica a lo largo del periodo 2012-2024.

Una vez construida la tabla de estructura financiera, la informacion generada a partir del formulario web es
validada contra los estados financieros auditados en formato PDF de cada institucion. Este proceso de
validacion se realiza en coherencia con el proceso de admisibilidad de estados financieros auditados aplicado
por la Superintendencia de Educacion Superior, el cual establece criterios minimos de revision y aceptacion de
la informacion financiera reportada por las IES.

El Protocolo de Admisibilidad de Estados Financieros Auditados tiene por objetivo asegurar que la informacion
ingresada cumpla con los estandares normativos definidos, evitando inconsistencias que puedan afectar tanto
los procesos de supervision y fiscalizacion como la elaboracion de productos analiticos derivados de los estados
financieros. En aquellos casos en que se detectaron diferencias entre los montos reportados en los formularios
web y los consignados en los estados financieros auditados, se ajustaron los valores reportados en la base de
datos, homologandolos a la informacion contenida en los EEFF auditados, con el fin de mantener consistencia
contable y trazabilidad documental.

Es importante senalar que el analisis se desarrolla en un contexto de transicion normativa, correspondiente al
segundo afno de aplicacion de la normativa contable para instituciones de educacion superior estatales y no
estatales, y al primer afio de implementacion del formulario en linea que reemplaz6o la FECU. Este nuevo
formato mantiene una estructura alineada con la normativa contable vigente, incorporando aperturas de
cuentas definidas y homogéneas para todo el sistema, lo que requirio procesos de homologacion y
reclasificacion de cuentas para preservar la comparabilidad historica de las series.

Asimismo, el periodo analizado incorpora cambios relevantes en los formatos de reporte y en la presentacion
de la informacion financiera, incluyendo la consolidacion de la normativa contable aplicable a instituciones
estatales y no estatales. En coherencia con lo sefalado, estos cambios fueron abordados mediante
procedimientos de homologacion y reclasificacion de cuentas, los cuales deben ser considerados al momento
de interpretar tendencias, variaciones y puntos de inflexion observados en las series de tiempo.

Finalmente, se genera una base de datos integrada, construida a partir de los estados financieros auditados y
complementada con informacion proveniente de la FECU y de registros administrativos del sistema SIES. El
estudio utiliza exclusivamente informacion financiera validada y auditada, correspondiente a los ejercicios
contables comprendidos entre los afnos 2012 y 2024, considerando siempre las versiones vigentes de los
estados financieros al momento del cierre de la base de datos.
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En aquellos casos en que las instituciones presentaron ajustes a ejercicios anteriores, ya sea por correccion de
errores, reclasificaciones contables u otras actualizaciones derivadas del proceso de auditoria, el analisis
considera las versiones actualizadas de la informacion financiera, con el objetivo de asegurar consistencia
interna y comparabilidad dentro de cada periodo de analisis. El cierre de las bases de datos utilizadas en el
estudio se realizo a principios de septiembre de 2025.

A esta base financiera se integrd informacion de caracter académico e institucional, generandose una base de
datos Gnica, compuesta por informacion proveniente de mltiples fuentes administrativas. Estas fuentes incluyen:

a.  Estados Financieros auditados de todas las instituciones (2012-2024)
b.  Ficha Estandarizada Codificada Uniforme, FECU (2012-2024)

Ficha de rendicion de ingresos por gratuidad (2020-2024)

Base SIES de personal Académico (2008-2024)

Base SIES de Oferta Académica (2010-2025)

Base CNA con historial de Acreditacion Institucional (hasta 2025)

- o a0

La unidad de analisis del estudio es la institucion de educacion superior. Dado que las bases de datos
provenientes de SIES y CNA utilizan la misma unidad de analisis, no fue necesario realizar procesos
adicionales de homologacion a nivel institucional.

5. Clasificaciones, Variables e indicadores

Para efectos de los analisis comparativos desarrollados en el estudio, resulta necesario explicitar la
clasificacion de las instituciones de educacion superior considerada desde el punto de vista metodologico.
Dado que el sistema presenta una estructura heterogénea en términos de mision institucional, funciones
sustantivas, marcos normativos y formas de provision educativa, el estudio distingue entre tipos de
instituciones y subgrupos que permiten organizar el analisis del gasto, de los indicadores de salud financiera
y de los perfiles asociados. Esta clasificacion se basa en las definiciones establecidas en la Ley 21.091, y en
agrupaciones usadas tradicionalmente en el sector de educacion superior. Esta informacion se utiliza de
manera consistente a lo largo del estudio para la construccion de agregados, la comparacion entre
subsectores y la interpretacion de los resultados.

5.1. Clasificacion de Instituciones de Educacion Superior

De acuerdo con la Ley 21.091, las universidades son instituciones de educacion superior cuya mision es
cultivar las ciencias, las humanidades, las artes y las tecnologias, asi como crear, preservar y transmitir
conocimiento, y formar graduados y profesionales. Les corresponde contribuir al desarrollo de la culturay a
la satisfaccion de los intereses y necesidades del pais y de sus regiones. Las universidades cumplen su mision
mediante la realizacion de actividades de docencia, investigacion, creacion artistica, innovacion y
vinculacion con el medio. La formacion de graduados y profesionales se caracteriza por una orientacion hacia
la bdsqueda de la verdad y por el desarrollo de pensamiento auténomo y critico, sustentado en el dominio
del conocimiento fundamental de las disciplinas.

Los institutos profesionales son instituciones de educacidon superior cuya mision es la formacion de
profesionales capaces de contribuir al desarrollo de los distintos sectores productivos y sociales del pais, asi
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como crear, preservar y transmitir conocimiento. Cumplen su mision a través de la docencia, la innovacion y
la vinculacion con el medio, con un alto grado de pertinencia territorial. Asimismo, les corresponde
articularse especialmente con la formacion técnica de nivel superior y vincularse con el mundo del trabajo,
con el fin de contribuir al desarrollo de la cultura y a la satisfaccion de los intereses y necesidades del pais y
de sus regiones. La formacion impartida se caracteriza por la adquisicion de conocimientos y competencias
que permiten la participacion y el desarrollo autonomo en el mundo del trabajo, en el ejercicio de una
profesion o actividad, con capacidad de adaptacion e innovacion.

Los centros de formacion técnica son instituciones de educacion superior cuya mision es cultivar las
tecnologias y las técnicas, asi como crear, preservar y transmitir conocimiento, y formar técnicos capaces de
contribuir al desarrollo de los distintos sectores sociales y productivos del pais. Asimismo, les corresponde
contribuir al desarrollo de la cultura y a la satisfaccion de los intereses y necesidades del pais y de sus
regiones en el ambito de la tecnologia y la técnica. Estas instituciones cumplen su mision mediante la
realizacion de actividades de docencia, innovacion y vinculacion con el medio, con pertinencia territorial
cuando corresponde. La formacion impartida por los centros de formacion técnica es de ciclo corto.

Para efectos de los analisis del Estudio de Salud Financiera, las universidades fueron subdivididas en las
siguientes categorias:

° Universidades estatales: corresponden a universidades pUblicas de propiedad estatal, las que en su

conjunto conforman el Consorcio de Universidades del Estado de Chile (CUECH) y pertenecen, a su vez,
al Consejo de Rectores de las Universidades Chilenas (CRUCH). De acuerdo con la Ley 21.091 y el
Decreto con Fuerza de Ley 2 de 1985, al CRUCH le corresponde asesorar y formular propuestas al
Ministerio de Educacion en materias de politicas publicas de educacion superior. Este consejo esta
conformado tanto por universidades estatales como por un subgrupo de universidades privadas.

° Universidades privadas adscritas al CRUCH: corresponde al conjunto de universidades

pertenecientes al CRUCH que no son estatales, creadas o reconocidas con anterioridad a 1981 o que se
derivan de aquellas, conforme al DFL 2 de 1985 (universidades privadas tradicionales), ademas de
universidades privadas no tradicionales que soliciten su incorporacion y sean aprobadas por el propio
Consejo y por el Ministerio de Educacion, de acuerdo con lo establecido en la Ley 21.091.

° Universidades privadas: para efectos del presente estudio, se considera en este subgrupo al conjunto

de universidades que no pertenecen al CRUCH, es decir, universidades de control privado no estatal que
no forman parte de dicho consejo.

Por su parte, los centros de formacion técnica se subdividieron en:

° Centros de Formacion Técnica estatales: corresponden a centros de formacion técnica pablicos de

propiedad estatal, con presencia en cada una de las regiones del pais.

° Centros de Formacion Técnica no estatales: corresponden a centros de formacion técnica de control

privado no estatal. En el estudio, cuando se realiza un analisis por subgrupos, esta categoria se
denomina genéricamente como Centros de Formacion Técnica, diferenciandose explicitamente de los
estatales solo cuando resulta analiticamente pertinente.
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5.2 Variables asociadas a la estructura y evolucion del gasto

El analisis de la estructura y evolucion del gasto institucional se construye a partir de las categorias
contables de gasto registradas en los estados financieros auditados de las instituciones de educacion
superior. Estas variables permiten describir la composicion del gasto y su trayectoria en el tiempo, en
coherencia con el enfoque contable del estudio.

Las variables consideradas corresponden exclusivamente a las definiciones establecidas en la normativa
contable vigente aplicable a las instituciones de educacion superior, utilizada para la preparacion y
presentacion de los estados financieros auditados (SES y CGR, 2023; SES 2022). En consecuencia, el estudio
no redefine ni reinterpreta conceptualmente las categorias de gasto, sino que adopta integramente las
definiciones normativas oficiales.

Sobre esta base, la estructura de gastos utilizada en el analisis se organiza en cuatro areas principales:
° Gastos de administracion y ventas;

o Remuneraciones;

° Otros gastos operacionales;

° Otros gastos no operacionales.

a)  Gastos de administracion y ventas:

Se refiere a gastos y costos asociados a la gestion institucional y del servicio educativo, servicios
generales, soporte administrativo y actividades de difusion, admision y marketing, sistemas
informaticos y servicios basicos. Se compone de las siguientes las subcategorias:

a.  Bienes de consumo y servicio (AVpcs)
b.  Costos de investigacion (AV¢)
c.  Gastos de Administracion (AVgy)

Elindicador de gastos de administracion y ventas (AV) se calcula con la formula

AV = AVyes + AV + AVgy (1]
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b)

o)

d)

Remuneraciones:

Corresponde a montos asociados a contraprestaciones realizadas por servicios de tipo académico,
administrativos y directivos realizados por personal contratado por la institucion, asi como cotizaciones
legales, bonos, pago de horas extra y otras obligaciones legales asociadas a dichos servicios. Esta
conformado por:

a.  Académicos (Rac)

b.  Administrativos (Rap)

c.  Directivos (Rp)

d.  Otros costos por remuneraciones (Rocr)

El indicador de gastos en remuneraciones (Rem) se calcula con la formula

Rem = RAC + RAD + RD + ROCR [2]

Se calculd, ademas, el porcentaje que representa cada una de las subcategorias del total de
remuneraciones, a través de la siguiente formula:

Total categoria /3]
-

% subcategoria = 100

Rem

Otros gastos operacionales:

Corresponde a gastos necesarios para el funcionamiento cotidiano de la institucion que no pertenecen
a administracion, ventas ni remuneraciones, como: depreciacion de edificios y equipamientos,
amortizacion de software o licencias, castigos de cuentas incobrables, entre otros. Incluye las
subcategorias:

a.  Depreciacion y amortizacion activo fijo e intangible (OGOpaar)

b.  Deterioro de valor por incobrables (OGOpw)

c.  Otros deterioros (OGOqp)

d.  Transferencias (OGOr)

e.  Otros Gastos Operacionales no incluidos en las subcategorias previas (0GOgco)

Elindicador de otros gastos operacionales (OGO) se calcula con la formula:

0GO = 0GOppnp; + 0GOpy; + 0GO,p + 0GOr + 0G0y, 4]

Otros gastos no operacionales:

Corresponde a gastos ajenos a la operacion educativa regular, como pago de intereses por créditos,
impuestos a las utilidades y otros desembolsos financieros. Incluye las subcategorias:
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a.  Gastos Financieros (GNOgp)
b.  Impuestos a la renta (GNO)

Elindicador de otros gastos no operacionales (GNO) se calcula con la formula:

GNO = GNOgr + GNO 5]

En coherencia con lo anterior, el estudio no incorpora dentro del analisis de la estructura del gasto aquellos
ingresos y gastos asociados a correccion monetaria, diferencias de cambio, ganancias o pérdidas derivadas
de la diferencia entre el valor libro previo y el valor justo de activos financieros reclasificados y medidos a
valor razonable, minusvalia adquirida, resultados en inversiones contabilizadas mediante el método de la
participacion, resultados por unidades de reajuste, utilidades o pérdidas por inversiones en entidades
relacionadas, ni otras ganancias o pérdidas de caracter similar.

La exclusion de estos componentes responde a criterios metodologicos y analiticos. En términos
cuantitativos, la suma total de estos items genera montos residuales inferiores al 0,3% del gasto total del
sistema, por lo que su incorporacion no altera de manera significativa la estructura general del gasto ni las
tendencias observadas. En términos analiticos, se trata de partidas que no forman parte del gasto operacional
recurrente asociado a la provision de servicios educativos, y cuya inclusion podria introducir ruido en la
lectura estructural del gasto institucional.

Para efectos del estudio, la variable gasto total de cada institucion se define como la suma de los gastos de
administracion y ventas, las remuneraciones, los otros gastos operacionales y los otros gastos no
operacionales, y se calcula a través de la suma simple de cada categoria de gasto, lo cual se expresa en la
siguiente formula:

Gastos = Rem + AV + 0GO + GNO [1]

Si bien las definiciones de las variables de gasto son presentadas y utilizadas en el documento principal del
estudio, en particular en el marco teorico y conceptual, su reiteracion en esta guia metodoldgica resulta
pertinente y necesaria, en la medida que aporta claridad técnica y fortalece la replicabilidad del analisis.

5.3 Variables asociadas a aspectos académicos

Para complementar el analisis de la estructura y evolucion del gasto, el estudio incorpora un conjunto de
variables académicas que permiten contextualizar la informacion financiera y explorar su relacion con
caracteristicas estructurales del quehacer institucional.

Las variables académicas utilizadas corresponden a la matricula total, el nUmero de académicos contratados,
el nimero de jornadas completas equivalentes, la oferta académica y el nivel de acreditacion institucional
de las instituciones de educacion superior.

Todas estas variables fueron incorporadas conforme a las definiciones operativas, criterios de medicion y

lineamientos metodologicos establecidos por el Servicio de Informacion de Educacion Superior (SIES) y por
la Comision Nacional de Acreditacion (CNA), segln corresponda en cada caso.
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También se incluyeron indicadores que permiten contar con una aproximacion a la complejidad institucional
a nivel académico.

a)

b)

o)

d)

Matricula Total (MatT):

Incluye al total de estudiantes reportados a SIES en Pregrado, Postitulo o Postgrado por la institucion.

Namero de acadéemicos (nacadi):

Incluye el nimero de académicos total contratados en cada institucion que se encuentran reportadas
en las bases de datos SIES.

A nivel se subsector, la formula agregada es

NIS

nacadg = Z nacad,;

i=1

7]

Donde:
NIS: Nimero de instituciones del subsector

Ndmero de jornadas completas equivalentes (njce):

Unidad de medida para estandarizar la dedicacion laboral especialmente en casos en que existe una
dedicacion horaria parcial, donde 1 JCE equivale a la carga horaria de un empleado a tiempo completo,
reportadas en las bases de datos SIES. Se calcula con la formula:

o i n° Horas semanales, 2]
njce; =

n® Horas jornada completa
n=1

Donde:
N: ndmero de académicos contratados por la institucion.

A nivel se subsector, la formula agregada es:

NIS

njce, = Z njce; 3]

i=1

Oferta Académica:

Indicador que mide la oferta académica de la institucion, contabilizando el nimero de carreras distintas
ofrecidas en cada ejercicio anual. Dado que una misma carrera puede impartirse en mas de una version
(por ejemplo, diurna y vespertina), la existencia de versiones adicionales se pondera mediante un factor
de 025 por cada version adicional.
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En consecuencia, el valor de la oferta académica de cada carrera con matricula activa (Ci) se calcula
con la formula:

C;=1+025%x(V—1) 4]

Donde:
V: nimero de versiones en que se imparte la carrera.

A nivel institucional, la Oferta académica (OAi) se calcula con la formula

04; = Z G 5

Donde:
NC: representa el nimero de carreras distintas impartidas por la institucion durante el ejercicio anual.

A nivel de subsistema, la oferta académica (OAs) se calcula con la formula:

NIS

0A; = Z 0A; fe]
i=1

5.4. Indicadores de gastos relacionados con variables académicas

Con el objetivo de mejorar la comparabilidad de los gastos reportados por las instituciones, se trabajo con
distintos indicadores que permiten caracterizar el nivel de gasto controlando por tamano y estructura, y que,
en conjunto con indicadores académicos disponibles a nivel de institucion y de subsector, resultan Gtiles para
caracterizar a las IES.

a)  Gasto mensual medio en remuneraciones de académicos por Jornada Completa Equivalente (JCE)

Indice que busca evaluar el gasto equivalente a un sueldo mensual asumiendo que solo existieran
académicos contratados por jornada completa. Se calcula en funcion del indice Remuneracion media
por jornada equivalente.

A nivel de cada institucion, el indicador de Remuneracion media por jornada equivalente Institucional
(Rjcel) se calcula usando la siguiente formula:

RAC
/njce [13]
12

chel =

Donde:
RAC: Gasto reportado en remuneraciones de académicos de la institucion.
Njce: NOmero de jornadas equivalentes reportadas en SIES por esa institucion.
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b)

o)

A nivel de subsector, el indicador de Remuneracion media por jornada equivalente del subsector (RjceS)
se calcula usando la siguiente formula:

R o ZiziRAG 1 [14]
jeeS T yNIS pjce; 12
Donde:
NIS

i=1 RAC;: Suma de las remuneraciones para académicos reportados por instituciones del subsector.

NS njce;: Suma de las Jornadas completas equivalentes reportadas por instituciones del subsector.

Gasto mensual medio en remuneraciones de académicos por nimero de académicos

Indice que busca evaluar el equivalente a un sueldo mensual medio por académico contratado. Se
estima en funcion del indice Remuneracion media por jornada equivalente.

A nivel de cada institucion, el indicador de Remuneracion promedio mensual por nUmero de académicos
(Rnacadl) se calcula usando la formula:

RAC
R _ / nacad [15]
nacadl — 12

Donde:
RAC: Gasto en remuneraciones de académicos reportado por la institucion.
Nacad: Nimero de académicos reportados en SIES por la institucion.

A nivel de subsector, el indicador de Remuneracion media por jornada equivalente del subsector
(Rnacad$) se calcula usando la formula:

o SMLRAG 1 1161
nacads YN _ nacad; 12

Donde:

NIS

i=1 RAC;: Suma de remuneraciones para académicos reportadas por instituciones del subsector.

NS nacad;: Suma de numero de académicos reportados a SIES por instituciones del subsector.

Gasto total medio por estudiante matriculado

Indice que permite disponer de una comparacion mas directa del nivel de gasto al controlar por
diferencia de tamafo entre las instituciones, representada por el nimero de estudiantes de cada una.
Este indicador divide el gasto total de la institucion por su matricula total, incluyendo pregrado,
postitulo y postgrados.
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d)

A nivel de cada institucion, el indicador de Gasto total medio por estudiante (GTEi) se calcula usando la
formula:

Gastos [17]
GTE: = T

Donde:
Gastos: Gasto total reportado por la institucion.
MatT: Matricula total reportada en SIES por la institucion.

A nivel de subsector, el indicador de Gasto total medio por estudiante (GTEs) se calcula usando la

formula:
GTE, = YNIS Gastos; 78]
YN MatT;
Donde:
YNIS Gastos;: Suma de gasto Total de las instituciones del subsector.
NS MatT;: Suma de la Matricula total de las instituciones del subsector.
=1 i

Gasto total promedio por nivel de acreditacion en el ano 2024

Indice que da cuenta el gasto promedio segin nivel de acreditacion de las IES. Se construye a partir de
la division del total de Gastos reportados por las instituciones que pertenecen a los distintos niveles de
acreditacion (otorgados y definidos por la Comision nacional de Acreditacion), en la categoria que le
corresponde a cada institucion (Comision Nacional de Acreditacion (CNA-Chile), 2023), segln sean:
exentas, no acreditadas, nivel basico. Nivel avanzado o nivel de excelencia

El calculo del Gatos total medio por nivel de acreditacion (Guivac) se realiza con la siguiente formula:
c B yNmvel Gastos; [19]
NiwvAe = NInivel

Donde:

YNmivel Gastos;: Suma de los Gatos Totales de las instituciones que se encuentran en el mismo nivel
de acreditacion institucional.
NI nivel: ~ Namero total de instituciones que se encuentran en el mismo nivel de acreditacion.

5.5 Indicadores asociados a estimaciones financieras

Las estimaciones financieras incluidas en este apartado se utilizan con el propdsito de complementar el

analisis contable de la estructura de gastos, aportando indicadores sintéticos que permiten caracterizar

holguras, niveles de compromiso financiero y resultados operacionales observados a nivel agregado del

sistema y de sus subsistemas. Estos indicadores no se emplean para evaluar riesgo financiero individual ni

para fines predictivos, sino como herramientas descriptivas que facilitan la comparacion estructural y la

interpretacion de tendencias financieras en el tiempo.
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a)

b)

o)

Leverage financiero

Indicador de apalancamiento financiero que considera Unicamente los pasivos financieros de la
institucion, excluyendo deudas con entidades relacionadas y otros pasivos. Expresa el grado de
compromiso del patrimonio respecto de la deuda contraida con el sistema financiero. El indicador se
calcula como el cociente entre los pasivos financieros (corrientes y no corrientes) y el patrimonio.

Margen porcentual entre ingresos y gastos

Indicador que evalla el porcentaje del ingreso efectivo anual disponible, entendido como el margen
resultante de restar el gasto efectivo anual al total de ingresos efectivos anuales. Para efectos del presente
estudio, se considera como ingresos efectivos y gastos efectivos a los montos asociados al flujo de
recursos de la institucion, incluyendo componentes no monetarios tales como depreciacion, amortizacion
y provisiones por incobrabilidad, de acuerdo con la definicion utilizada en las fuentes de informacion.

A nivel de cada institucion, el Margen Porcentual (MP)) se calcula con la formula:

Ingresos — Gastos
MP, = g x 100 (201
Gastos
Donde:
Ingresos:  Total de Ingresos efectivos del ejercicio.
Gastos: Total de gastos efectivos del ejercicio.
A nivel de subsector, el indicador de Margen Porcentual (MPs) se calcula con la formula:
MP. — NI¥ Ingresos; — YN Gastos; 21]
S NIS Ingresos;
Donde:
NIS

i=1 Ingresos;: Suma de Ingresos Total del subsector

NS Gastos;: Suma de gastos Totales del subsector

Para el calculo del margen agregado por subsector y a nivel del sistema, se excluyeron los ejercicios
anuales correspondientes a instituciones que no reportaron informacion de ingresos o de gastos, como
se comento en la seccion de la muestra.

Variacion porcentual anual de gasto

Indicador que captura la variacion de gastos de un ano comparado con el anterior, tomando como base
el afo previo. Indica cuanto aumentan interanualmente los gastos de la institucion. Su comparacion con
el IPC anual del afio permite estimar si los gastos se alinean o no con la inflacion registrada cada afo.
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A nivel de cada institucion, el indicador de Variacion Porcentual interanual (VPI) se calcula con la
formula:

VP, = GastoS,cryuar — GASLOSprevio % 100 [22]
GastoSyrevio

Donde:

Gastosacat: Total de gastos del afio actual.

Gastosprevio: Total de gastos del afio anterior al actual.

A nivel de subsector, el indicador de Variacion Porcentual interanual (VPIs) se calcula con la formula:

S S
Z{V=11 GaStOSiactual - Z%;.S‘:l GaStOSiprevio % 100 [23]

VPI; =

NIS
Zi=1 GaStOSiprevio

Donde:
YN Gastos;qeruqr: SUMa de gasto Total del subsector en el afio actual.

YIS Gastosi,revio: SUMa de gasto Total del subsector en el afio previo al actual.

NIS: Nimero de instituciones del subsector.

6. Tecnicas de Analisis

El estudio contempla un conjunto articulado de técnicas de analisis estadistico, orientadas a describir la
estructura del gasto, caracterizar perfiles de salud financiera y examinar la relacion entre variables
financieras, académicas y la probabilidad de vulnerabilidad en la gestion financiera institucional. Estas
técnicas incluyen estadistica descriptiva, métodos de clasificacion y técnicas de inferencia aplicadas a datos
longitudinales, y se utilizan con un enfoque agregado y comparativo por subsistema y tipo de institucion.

Para el analisis de la evolucion de los perfiles de salud financiera de las instituciones de educacion superior,
se aplicaron técnicas de analisis de perfiles latentes sobre el conjunto de datos disponibles para el periodo
2012-2024. En el apartado 7 de esta guia metodologica se describe en detalle el procedimiento de calculo
de los perfiles de salud financiera y las técnicas estadisticas especificas utilizadas para su estimacion.

Con el fin de analizar la relacion entre los indicadores de gasto, su interaccion con variables académicas y la
probabilidad de que una institucion sea clasificada en un perfil de gestion financiera vulnerable, se
especificaron modelos de regresion logistica condicional con datos de panel. Estos modelos incorporan
efectos fijos por institucion y efectos temporales asociados a cada afo del periodo analizado.

6.1 Regresion Logistica Condicional

El método principal de inferencia utilizado corresponde a un modelo de regresion logistica condicional, que
incorpora efectos fijos de entidad, asociados a cada institucion de educacion superior, y efectos temporales
asociados a cada ano del periodo de analisis. Esta especificacion permite controlar por heterogeneidad no
observada entre instituciones, asi como por shocks comunes que afectan al conjunto del sistema en distintos
momentos del tiempo.
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El uso de la regresion logistica condicional presenta ventajas relevantes frente a la regresion logistica
estandar. En particular, la inclusion directa de efectos fijos en modelos logisticos tradicionales puede generar
sesgos en la estimacion (Heckman, 1981), mientras que el enfoque logistico condicional permite evitar este
problema mediante la eliminacion de los efectos fijos a través de la funcion de verosimilitud condicional
(Chamberlain, 1980; Katz, 2001).

Dado que el estudio utiliza datos de panel, este enfoque permite controlar por variables no observables que
afectan simultaneamente a los indicadores de gasto y a la probabilidad de que una institucion sea clasificada
en un perfil de vulnerabilidad, y que permanecen constantes en el tiempo. Estas variables pueden incluir
caracteristicas institucionales tales como el estatus juridico, el contexto geografico o aspectos estructurales
de la organizacion. Asimismo, la inclusion de efectos temporales permite controlar por factores no observables
que varian en el tiempo y afectan de manera comdn a todas las instituciones, tales como crisis econdomicas,
cambios en las politicas de financiamiento, desastres naturales o la pandemia asociada al Covid-19.

El modelo logistico condicional se basa en la comparacion de observaciones emparejadas dentro de cada
entidad, considerando Unicamente aquellas instituciones que experimentan cambios en el valor de la
variable dependiente a lo largo del tiempo. En el contexto de este estudio, esto implica comparar
instituciones que transitan entre estados de gestion financiera vulnerable y no vulnerable. Esta caracteristica
hace que el método sea particularmente adecuado para el analisis de muestras de tamafo moderado y
estructuras de datos en panel.

No obstante, este enfoque presenta también limitaciones. En particular, el modelo se concentra en explicar
la variacion intra-entidad, lo que implica que aquellas instituciones que no cambian de estado durante el
periodo de analisis quedan excluidas de la estimacion. A diferencia de modelos con variables dependientes
continuas, en los que siempre existe variacion intra-entidad, este enfoque restringe el analisis a los casos
con variacion temporal. Sin perjuicio de ello, la regresion logistica condicional ofrece ventajas relevantes
respecto de la regresion logistica estandar, al dar cuenta explicitamente de la estructura jerarquica de los
datos y de la correlacion intraclase, reduciendo potenciales sesgos de estimacion.

Cabe sefalar que este enfoque no permite controlar por factores no observables que varian simultaneamente
entre entidades y en el tiempo, por lo que el sesgo por variables omitidas no puede descartarse
completamente. En consecuencia, las estimaciones obtenidas no deben interpretarse en términos
estrictamente causales, dado que los efectos fijos solo mitigan parcialmente este tipo de sesgos.

El modelo logistico condicional puede expresarse formalmente como:

P(Yy, = 11 X)) = exp(a; + XyB) /(1 + exp(a; + XyB) 24]

Donde Y;;, denota el estado (perfil riesgoso o no riesgoso) de la k-ésima observacion en el i-ésimo estrato (o

entidad), a; es el término constante para el i-ésimo estrato, X;;, corresponde a los predictores y 8 vector de
coeficientes asociado. A diferencia del modelo logistico tradicional, el modelo condicional permite que las

constantes «; difieran entre entidades, lo que en este estudio corresponde a permitir interceptos especificos
para cada institucion de educacion superior.
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La variable criterio del modelo corresponde a la condicion de vulnerabilidad en la gestion financiera de la
institucion. Esta variable toma el valor “Verdadero” en cada ejercicio anual en que la institucion es clasificada
en un perfil vulnerable, y el valor “Falso” cuando es clasificada en un perfil no vulnerable.

En aquellos casos en que el perfil de vulnerabilidad de una institucidon no estuvo disponible para un afno
especifico, situacion que se produjo cuando los estados financieros fueron entregados de manera incompleta,
se asigno el valor mas probable del perfil utilizando la informacion de los afos circundantes. En caso de
discrepancia entre los perfiles adyacentes, se asigné el perfil historicamente mas estable. Cuando no fue
posible identificar un perfil historico dominante, se asigno el perfil vulnerable, bajo el criterio de que la falta
de entrega completa de estados financieros constituye un sintoma de vulnerabilidad en la gestion financiera.
Este procedimiento se aplicd a 12 registros, equivalentes al 0,9% del total de registros analizados, de los
cuales 3 fueron asignados como vulnerables y 9 como no vulnerables.

Adicionalmente, se codificaron como datos perdidos aquellos registros en los que algln indicador de gasto
presentaba valores negativos, lo que indicaria que la variable estaba operando como ingreso. Se entiende por
registro el valor observado de una variable para una institucion en un afio determinado. Este criterio afect6 a 64
registros de gastos no operacionales, 3 registros de otros gastos operacionales, 3 registros de nimero de
jornadas completas equivalentes, 3 registros de nimero de académicos y 24 registros del indice de oferta
académica, totalizando 97 registros perdidos, equivalentes al 0,4% del total de registros de la base de analisis.

Dado que es esperable la presencia de altos niveles de asociacion entre los distintos predictores, se analizd
la matriz de correlaciones entre las variables incluidas en los modelos, con el fin de evaluar posibles
problemas de multicolinealidad.

En una primera etapa se evalud el poder predictivo de las distintas categorias de gasto sobre la condicion de
vulnerabilidad institucional. Sin embargo, estos modelos no mostraron efectos estadisticamente
significativos sobre la clasificacion de vulnerabilidad (Prueba de razon de verosimilitud c2g-16=26.48; p=0,05;
Prueba de Wald c%-16=22.98; p=0,1). En funcion de estos resultados, se opto por utilizar el monto de gasto
total de la institucion como predictor agregado, en la medida que este resulta de la suma de todas las
categorias de gasto.

A partir de esta decision, se estimaron siete modelos incrementales que combinan predictores financieros y
académicos, definidos de la siguiente manera:

1.  Usando como predictor el monto total de gastos

2. Usando como predictores el monto total de gastos y el margen efectivo

3. Usando como predictores el monto total de gastos, el margen efectivo y el nUmero de académicos

4, Usando como predictores el monto total de gastos, el margen efectivo, el nimero de académicos y el
ndmero de jornadas completas equivalentes

5. Usando como predictores el monto total de gastos, el margen efectivo, el nimero de académicos, el
ndmero de jornadas completas equivalentes y el indice de oferta académica

6. Usando como predictores el monto total de gastos, el margen efectivo, el nimero de académicos, el
ndmero de jornadas completas equivalentes, el indice de oferta académica y la matricula total
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7. Usando como predictores el monto total de gastos, el margen efectivo, el nimero de académicos, el
ndmero de jornadas completas equivalentes, el indice de oferta académica, la matricula total y la
interaccion entre el gasto total y el tipo de institucion.

Todos los modelos incluyen efectos fijos por institucion y efectos temporales por afo, para el periodo 2012-
2024.En todos los casos se evaluaron posibles efectos de multicolinealidad, los cuales se mantuvieron dentro
de rangos aceptables de baja correlacion (VIF < 4 en todos los indicadores).

Las variables monto total de gastos y matricula total fueron transformadas a su logaritmo natural, con el
objetivo de reducir problemas de escala y evitar que diferencias extremas influyeran de manera
desproporcionada en los resultados de la estimacion.

Para evaluar el nivel de ajuste de los modelos se calculd el pseudo-R2 de Cox y Snell, utilizado para comparar
el desempefio relativo entre modelos. Dado que este indicador presenta valores maximos inferiores a 1, se
complemento con el pseudo-R? de Nagelkerke, que ajusta la escala a un rango entre O y 1, permitiendo una
interpretacion analoga al coeficiente de determinacion de modelos lineales.

Finalmente, la significacion global de cada modelo se evaludé mediante la prueba de razén de verosimilitud,
comparando cada especificacion con un modelo nulo sin capacidad predictiva. Un rechazo de la hipotesis
nula (p < 0,05) indica que el modelo presenta un ajuste significativamente mejor que el modelo base.

7. Criterios metodologicos de Perfiles de salud financiera

La caracterizacion de los perfiles de salud financiera se construye a partir de un conjunto de indicadores
contables y financieros derivados de los estados financieros auditados. Estos indicadores capturan
dimensiones centrales del desempefo financiero institucional y permiten analizar la relacion entre los
niveles de endeudamiento y la disponibilidad de recursos para enfrentar dicho endeudamiento de manera
sostenida en el tiempo.

Sobre la base de estos perfiles anuales, el estudio incorpora un enfoque que permite analizar la evolucion de
las instituciones a lo largo del tiempo, identificando persistencias, transiciones y cambios relevantes entre
perfiles. Los patrones de cambio se definen a partir de las combinaciones observadas de perfiles anuales
durante el periodo 2012-2024 y se agrupan en patrones generales de comportamiento financiero, los que
constituyen la base para la clasificacion final de salud financiera presentada en el informe de resultados.

En coherencia con lo anterior, este apartado se organiza en tres niveles analiticos. En primer lugar, se
presentan los indicadores financieros utilizados para la construccion de los perfiles. En segundo lugar, se
describen los criterios conceptuales y metodologicos aplicados en la actualizacion de la clasificacion 2025.
Finalmente, se detallan los patrones de cambio en los perfiles de salud financiera y los criterios utilizados
para la definicion de estos.
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7.1 Definicion de Indicadores Financieros

i)

ii)

Indicadores de endeudamiento

a)

b)

Leverage: Indicador que mide el nivel de apalancamiento financiero de la institucion, expresando
la relacion entre sus pasivos totales y su patrimonio. En términos generales, valores mas bajos de
este indicador se asocian a una situacion financiera mas solida, mientras que incrementos en el
endeudamiento o reducciones en el patrimonio tienden a elevar su valor. El leverage se calcula
como el cociente entre los pasivos totales y el patrimonio.

Leverage financiero: Indicador de apalancamiento financiero que considera Gnicamente los
pasivos financieros de la institucion, excluyendo deudas con entidades relacionadas y otros
pasivos. Expresa el grado de compromiso del patrimonio respecto de la deuda contraida con el
sistema financiero. El indicador se calcula como el cociente entre los pasivos financieros, tanto
corrientes como no corrientes, y el patrimonio.

Indicadores de recursos

o)

d

e)

Liquidez: Indicador que expresa la proporcion de deuda de corto plazo que puede ser cubierta con
los activos corrientes de la institucion. Su valor disminuye cuando aumentan las obligaciones de
corto plazo o cuando se reducen los activos corrientes. Como referencia general, se espera que
este indice sea superior a 1.

Flujo de caja operacional: Indicador que refleja la proporcion de efectivo disponible derivado del
ejercicio de la actividad institucional, una vez descontadas las obligaciones inmediatas. Su valor
disminuye cuando aumentan dichas obligaciones o cuando se reducen los ingresos operacionales.

Margen bruto (resultado operacional): Indicador que expresa el resultado operacional de la
institucion como proporcion de los ingresos provenientes de la actividad educacional y de la
produccion de conocimiento. El margen se reduce ante aumentos en los costos o disminuciones
en los ingresos operacionales.

Proporcion de activos fijos: Indicador que mide la proporcion de activos fijos, propiedades,
plantas y equipos, respecto del total de activos de la institucion. Su valor disminuye cuando se
reduce el activo fijo o aumenta el activo total, y puede aumentar cuando el activo total disminuye
manteniéndose relativamente estable el activo fijo.

7.2. Actualizacion de clasificacion 2025 y criterios conceptuales

En este tercer estudio de la serie de Salud Financiera de la Superintendencia de Educacion Superior se

introduce un cambio conceptual relevante, sustituyendo la nocion de riesgo financiero por la de salud

financiera vulnerable, tal como se desarrolla en el marco teodrico del informe.

En el estudio exploratorio de Salud Financiera 2023 (SES, 2023), los perfiles se construyeron a partir de los

resultados de los indicadores financieros observados para cada institucion durante el periodo 2012-2022. En
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los anexos de esta guia metodologica se presenta integramente la metodologia utilizada en dicho estudio
para la elaboracion de los perfiles.

En ese ejercicio se identificaron un total de dieciocho perfiles de comportamiento de gestion financiera,
distribuidos de la siguiente manera:

° Siete perfiles en el subsistema universitario;
° Tres perfiles en el subsistema de institutos profesionales;

° Ocho perfiles en el subsistema de centros de formacion técnica.

Con el objetivo de simplificar el analisis y facilitar la interpretacion de los resultados, estos perfiles se
agruparon en tres categorias generales:

° Perfil de gestion financiera no vulnerable: La institucion presenta niveles moderados de
endeudamiento, combinados con indicadores favorables de operacion, resultado y respaldo, en relacion
con su propio subsistema. En estos casos, se estima que la institucion cuenta con capacidad suficiente
para responder a sus obligaciones financieras con recursos propios.

° Perfil de gestion financiera potencialmente vulnerable por altos niveles de deuda: La institucion
presenta niveles elevados de endeudamiento en comparacion con su subsistema, pero sus indicadores
de operacion, resultado y respaldo reflejan una adecuada capacidad de enfrentamiento de dicha deuda.
En consecuencia, no se considera propiamente en estado de vulnerabilidad, aunque si enfrenta un
mayor nivel de estrés financiero debido a su endeudamiento.

° Perfil de gestion financiera vulnerable: Corresponde a instituciones que presentan niveles elevados de
deuda en comparacion con su subsistema, acompanados de bajos indicadores de operacion, resultado y
respaldo, lo que genera dudas respecto de su capacidad para hacer frente a sus obligaciones financieras.

De esta forma, solo el tercer perfil se considera vulnerable propiamente tal. El perfil potencialmente
vulnerable agrupa instituciones que han logrado responder a sus compromisos financieros, aunque con un
menor margen de holgura. La principal diferencia entre la categoria no vulnerable y la potencialmente
vulnerable radica en que, ante una eventual disminucion de los indicadores de recursos o un aumento del
endeudamiento, las instituciones del segundo grupo presentan una probabilidad mayor de transitar hacia un
estado de vulnerabilidad.

Para este estudio se realizd una actualizacion de la clasificacion del comportamiento financiero de las
instituciones sobre la base de los estados financieros presentados durante 2025, correspondientes al
ejercicio contable 2024, utilizando los parametros definidos en el estudio de 2023 (SES, 2023). En dichos
estados financieros se informaron los resultados del ejercicio 2024 comparados con los del ejercicio 2023.
En algunos casos, las instituciones presentaron ajustes a la informacion del afio 2023, derivados de
correcciones de errores, reclasificaciones contables u otras actualizaciones propias del proceso de auditoria.
En estos casos, el estudio considera las versiones actualizadas de la informacion financiera.
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7.2.1 Patrones de cambio en los perfiles de salud financiera y clasificacion 2025

El analisis longitudinal de los perfiles de gestion financiera permitio identificar distintos patrones de
cambio en las instituciones a lo largo del periodo de estudio. Estos patrones se definen considerando
el comportamiento de los perfiles en el Gltimo trienio y su estabilidad relativa en el conjunto del
periodo analizado.

a)  Permanece en perfil no vulnerable: Instituciones que en el Gltimo trienio presentaron al menos
dos periodos en perfiles no vulnerables y mantuvieron dicho perfil en el 75% o mas de los afos
del periodo de estudio.

b)  Transita a perfil no vulnerable: Instituciones que en el Gltimo trienio presentaron al menos dos
periodos en perfiles no vulnerables, pero que mantuvieron dichos perfiles en menos del 75% de los
anos del periodo analizado. Asimismo, se incluyen en esta categoria aquellas instituciones que, aun
cumpliendo la condicion anterior, no presentaron un perfil no vulnerable en el trimestre movil anterior.

c)  Permanece en perfil potencial vulnerable (alta deuda): Instituciones que en el dltimo trienio
presentaron al menos dos periodos en perfiles potencialmente vulnerables por alta deuda y
mantuvieron dicho perfil en el 75% o mas de los afos del periodo de estudio.

d) Transita a perfil potencial vulnerable (alta deuda): Instituciones que en el Gltimo trienio
presentaron al menos dos periodos en perfiles potencialmente vulnerables, pero que mantuvieron
dichos perfiles en menos del 75% de los afos del periodo analizado. También se incluyen aquellas
instituciones que, aun cumpliendo la condicion de dos periodos en el dltimo trienio, no
presentaron dicho perfil en el trimestre movil anterior.

e) Transita a perfil vulnerable: Instituciones que en el Gltimo trienio presentaron al menos dos
periodos en perfiles vulnerables y que mantuvieron dicho perfil en menos del 75% de los aflos del
periodo de estudio. Asimismo, se consideran aquellas instituciones que no presentaron el perfil
vulnerable en el trimestre movil anterior, aun cumpliendo la condicion anterior.

f) Permanece en perfil vulnerable: Instituciones que en el Gltimo trienio presentaron al menos dos
periodos en perfiles vulnerables y mantuvieron dicho perfil en el 75% o mas de los afos del
periodo analizado.

Ademas de los criterios anteriores, se consideraron los siguientes casos especiales:

Cuando en el Gltimo trienio una institucion presenta un perfil no vulnerable, uno potencialmente
vulnerable y uno vulnerable, se considera el perfil potencialmente vulnerable como vulnerable para
efectos de la clasificacion

Cuando una institucién no cuenta con informacion para un afo especifico, se considera que en dicho
periodo presentod un perfil vulnerable

Cuando una institucion es clasificada en un patron de cambio no vulnerable o potencialmente
vulnerable, pero su Gltimo periodo corresponde a un perfil vulnerable, el caso es revisado por el equipo
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técnico del estudio, pudiendo ser reclasificado como “Transita a perfil vulnerable” en funcion de los
antecedentes disponibles

A partir de estos criterios se calculan los perfiles de salud financiera de las instituciones de educacion
superior, los que se presentan y analizan en el informe de resultados del estudio.

En concreto se definid una clasificacion de salud financiera que actualiza la presentada en el informe 2024,
considerando lo siguiente:

° Perfil de gestion financiera vulnerable: instituciones clasificadas en “Transita a perfil vulnerable” y
“Permanece en perfil vulnerable”.

° Perfil de gestion financiera no vulnerable: instituciones clasificadas en “Permanece en perfil no
vulnerable”, “Transita a perfil no vulnerable”, “Permanece en perfil potencial vulnerable (alta deuda)” y
“Transita a perfil potencial vulnerable (alta deuda)”.

Con esta metodologia se construye la clasificacion de salud financiera 2025, la cual es utilizada y presentada
en el informe de resultados del estudio como sintesis del comportamiento financiero de las instituciones de
educacion superior durante el periodo analizado.

8. Softwares utilizados

Los procesos de limpieza de datos, consolidacion de la base de datos de estados financieros auditados y
realizacion de ajustes a la informacion reportada se llevaron a cabo utilizando Microsoft Excel, version 2511.

La construccion de la base de datos Unica integrada, el calculo de indicadores, asi como los analisis
descriptivos, longitudinales y multivariados se realizaron mediante el software estadistico R, version 4.5 (R
Core Team, 2023). Para el desarrollo de los analisis principales se utilizaron, entre otros, los paquetes ggplot,
survival, mclust (version 6) y staggered, los cuales permitieron la estimacion de perfiles y la visualizacion de
resultados.

9. Consideraciones metodologicas y limitaciones

El presente apartado expone las principales consideraciones metodologicas y limitaciones del estudio, con
el objetivo de transparentar las decisiones analiticas adoptadas y aportar elementos para una correcta
interpretacion de los resultados. Estas consideraciones no invalidan los hallazgos del estudio, pero si
delimitan su alcance y deben ser tenidas en cuenta por quienes utilicen la informacion para analisis
posteriores, ejercicios comparativos o estudios derivados.

A partir del ejercicio 2022 se produce un cambio en la normativa contable aplicable a las instituciones de
educacion superior, lo que afecta la forma en que determinados gastos y partidas financieras son registrados
y presentados en los estados financieros. Este cambio normativo no altera la interpretacion general de las
tendencias agregadas del gasto ni de los comportamientos financieros del sistema, pero si introduce una
discontinuidad en la composicion fina de ciertas categorias contables. En consecuencia, se requiere cautela
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al comparar desagregaciones especificas antes y después de la transicion normativa, en la medida en que
parte de las variaciones observadas pueden responder a reclasificaciones contables mas que a cambios
reales en el comportamiento financiero de las instituciones. En coherencia con lo anterior, el analisis del
estudio privilegia la lectura de tendencias agregadas y patrones estructurales, reconociendo explicitamente
esta limitacion en la interpretacion de componentes especificos del gasto.

Adicionalmente, la decision de no ajustar las cifras financieras por inflacion se fundamenta en la aplicacion
del marco contable basado en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF/IFRS), que rige la
preparacion y presentacion de los estados financieros auditados de las instituciones de educacion superior.
Bajo este marco, los efectos de la inflacion y de la variacion del valor del dinero en el tiempo se reconocen
de manera diferenciada segln la naturaleza de las partidas, distinguiendo entre activos y pasivos monetarios
y no monetarios, y a través de criterios especificos de medicion, reconocimiento y revelacion establecidos
por la normativa contable vigente.

En coherencia con lo anterior, los gastos de las instituciones de educacion superior correspondientes al periodo
2012-2024 se presentan en valores nominales, sin ajuste por inflacion. Esta decision se sustenta en criterios
contables alineados con las NIIF y, en particular, con lo dispuesto en la NIC 29 Informacion financiera en
economias hiperinflacionarias, que restringe la reexpresion por inflacion a contextos econémicos que cumplan
con criterios especificos de hiperinflacion, condicion que no se verifico en Chile durante el periodo de estudio.

La aplicacion ex post de un ajuste general por IPC sobre informacion financiera originalmente preparada
conforme a NIIF implicaria una modificacion de la base contable de los datos, afectando su consistencia y
comparabilidad interinstitucional. Asimismo, el IPC corresponde a un deflactor general que no necesariamente
refleja la estructura ni la dinamica especifica de los costos del sistema de educacion superior. En este sentido,
una indexacion generalizada podria introducir distorsiones en la lectura de los estados financieros,
especialmente en indicadores que combinan partidas medidas bajo distintos criterios contables.

En consecuencia, el estudio opta por respetar integramente la logica de medicion y presentacion establecida
por las NIIF, utilizando las cifras tal como son reportadas y auditadas por las instituciones, sin incorporar
transformaciones adicionales no contempladas en el marco normativo vigente. Esta decision resulta
especialmente relevante para el analisis de margenes, resultados operacionales, estructuras de gasto y
relaciones entre componentes del gasto, en los cuales un ajuste inflacionario ex post podria alterar la
interpretacion de las tendencias observadas y de las relaciones contables subyacentes.

Dado que el proposito del estudio es aportar evidencia comparable y estructural para el analisis del sistema
y la formulacion de politicas pablicas en educacidon superior, el uso de valores nominales resulta
metodologicamente adecuado y coherente con el caracter descriptivo, retrospectivo y contable del analisis.
En coherencia con ello, la interpretacion de los resultados se orienta a la comparacion relativa de estructuras
y tendencias contables, mas que a la estimacion de variaciones asociadas a ajustes inflacionarios no
contemplados en el marco contable vigente.
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10. Anexos

Anexo 1: Dicciones de variables para Base de Datos

Nombre Variable
D
Afio

TipolES3

TieneGratuidad
InicioGratuidad
Ingresos
Gastos
MargenEfectivo
RecPropio

OpNoEstatal

Gratuidad
CAE

OpEstatal

OtrosApfis

Postgrado
Extension

otros

Matprepos
GNO

0GO

GAV

Rem
G_GNO_GF
G_GNO_IR
G_OGO_DAAFI
G_0GO_DVI
G_0GO_OD
G_0G0O_0GO
G_OGO_T
G_GAV_BCS
G_GAV_CI
G_GAV_GA
G_GAV_GV
G_R_AC
G_R_AD
G_R.D
G_R_OCR
MatTpregrado
MatTposgrado
MatT

njce

nacad
ncarpre
ncarpst
ncarpsg

ComOfAc

Acred

Nivel

Levrage

LevAjus

FCajOpPct

LigCor

MBrutoPct

ActFT

CatVuln

Vulnerable

Descripcion o Etiqueta
Numero identificador de cada institucion
Afio de referencia del dato de la institucién

CFT, CFT estatal, IP, U estatal, U privada, U privada Cruch

Resultado binario sobre si la institucién posee gratuidad vigente
Afio en que la institucion ingresa a la politica de gratuidad
Ingreso total (suma)

Gasto total (suma)

Calculo de ingresos menos gastos, dividido por ingresos
Ingresos recibidos por recursos propios de los estudiantes
Ingresos recibidos por aranceles de pregrado otros no estatales
(Otras becas y crédito y otros)

Ingresos recibidos por gratuidad

Ingresos recibidos por CAE

Ingresos recibidos por aranceles de pregrado: Otros
estatales(becas estatales, FSCU)

Ingresos recibidos por Aportes fiscales (sin desagregar entre
directos e indirectos)

Ingresos recibidos por aranceles de postgrado

Ingresos recibidos por Ingresos de cursos y extension

Ingresos recibidos por Otros: Donaciones + prestacion de servicios
+otros (actividades ordinarias) + otros ingresos (extraordinarios) +
ingresos no operacionales +ingresos financieros + etc.
Ingresos en recibidos por matriculas en pregrado y posgrado
Gastos No Operacionales

Otros Gastos Operacionales

Gastos de Administraciony Ventas

Remuneraciones

Gastos financieros

Impuesto a las Ganancias

Depreciacién y Amortizacién activo fijo e intangible

Deterioro de valor por incobrables

Otros deterioros

Otros Gastos Operacionales

Transferencias

Bienes de consumoyy servicios

Costos de investigacion

Gastos de administracion

Gastos de venta

Remuneraciones Académicos

Remuneraciones Administrativos

Remuneraciones Directivos

Otros costos por remuneraciones

Matricula Total de pregrado

Matricula total de postgrado

Matricula Total

Numero Jornadas Académicas equivalentes

Numero de Académicos

Numero carreras pregrado

Numero de carreras de postitulo

Numero carreras postgrado

Complejidad de la oferta académica considerando el niimero de
carreras ponderada por la cantidad de versiones

Estatus de la acreditacion
Nivel de la acreditacion
deudas generales

deudas con el sistema financiero

proporcién de efectivo disponible respecto del ejercicio de la
actividad una vez descontadas las obligaciones inmediatas
Proporcién de las deudas de corto plazo que pueden ser cubiertas
con los activos corrientes

proporcién entre el resultado de la institucion respecto de los
ingresos y costos

Proporcion de activos fijos respecto del total de activos de la
institucion

Categoria de vulnerabilidad de salud financiera

La institucion tiene perfil de salud Finanaciera vulnerable

Tipo
Numerica
Numerica

Categorica

Numerica
Nimerica
Numerica
Numerica
Numerica
Numerica

Numerica

Numerica
Numerica

Numerica

Numerica

Numerica
Numerica

Numerica

Numerica
Ndmerica
Numerica
Ndmerica
Numerica
Ndmerica
Numerica
Ndmerica
Numerica
Numerica
Numerica
Numerica
Nimerica
Numerica
Nimerica
Numerica
Nimerica
Numerica
Ndmerica
Numerica
Ndmerica
Numerica
Ndmerica
Numerica
Ndmerica
Numerica
Ndmerica
Numerica

Numerica
Categorica
Numerica
Numerica
Nimerica
Nimerica
Numerica
Nimerica
Ndmerica
Categorica

Categorica

Unidades o Escala
Discreta
Discreta (afios)

Nominal

Discreta
Discreta
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua
Continua (miles de pesos)

Continua (miles de pesos)

Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)

Continua (miles de pesos)

Continua (miles de pesos)

Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)

Continua (miles de pesos)

Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Continua (miles de pesos)
Discreta

Discreta

Discreta

Discreta

Discreta

Discreta

Discreta

Discreta

Continua
Continua
Discreta
Continua
Continua
Continua
Continua
Continua
Continua
Ordinal

Nominal

Codificacion o Valores
Valor
2012-2024
Centro de Formacion Técnica , Centro de
Formacion Técnica Estatal, Instituto
Profesiona, Universidad estatal,
Universidad privada, Universidad privada
Cruch
0=No. 1=Si.
Valor del afo, 0=sin gratuidad.
Valor
Valor
Valor
Valor

Valor

Valor
Valor

Valor

Valor

Valor
Valor

Valor

Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor
Valor

Valor

Acreditada, Acreditada (en proceso), No
acreditada, Exenta
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Anexo 2: Metodologia Perfiles Latentes para Estudio de Salud Financiera

El presente anexo describe la metodologia de perfiles latentes utilizada originalmente en el Estudio de Salud
Financiera 2023 de la Superintendencia de Educacion Superior, la cual constituye la base conceptual y técnica
para la construccion de los perfiles de comportamiento financiero de las instituciones de educacion superior
analizados en esta serie de estudios.

La metodologia de perfiles latentes fue desarrollada con el proposito de identificar patrones subyacentes en
el comportamiento financiero institucional a partir de un conjunto de indicadores contables y financieros
derivados de los estados financieros auditados. Mediante este enfoque, es posible clasificar a las
instituciones en grupos homogéneos en funcion de configuraciones observadas de endeudamiento, recursos
y resultados, superando lecturas basadas en indicadores aislados y permitiendo una caracterizacion mas
integral de la situacion financiera del sistema.

En el marco del presente estudio, la metodologia de perfiles latentes se mantiene conceptualmente
equivalente a la aplicada en 2023, sin modificaciones en los procedimientos estadisticos, en los indicadores
utilizados ni en los criterios de clasificacion original. La Gnica actualizacion introducida corresponde al ajuste
terminoldgico, sustituyendo la nocidon de riesgo financiero por la de salud financiera vulnerable, en
coherencia con el enfoque conceptual desarrollado en el marco tedrico y metodologico de este informe.

Este cambio terminologico no altera la logica analitica ni los fundamentos técnicos de la metodologia, sino
que busca reforzar una lectura institucional y estructural del fenémeno analizado, evitando interpretaciones
asociadas a enfoques de riesgo financiero individual o predictivo. En consecuencia, los perfiles identificados
contindan representando configuraciones observadas de comportamiento financiero, ahora interpretadas
desde la perspectiva de la salud financiera del sistema y de la capacidad relativa de las instituciones para
enfrentar escenarios de estrés financiero sostenido.

Para efectos de transparencia y replicabilidad, la descripcion detallada del procedimiento de estimacion de
los perfiles latentes, los indicadores utilizados vy los criterios de clasificacion aplicados en el estudio 2023 se
mantienen disponibles como parte integrante de este anexo, constituyendo el marco metodologico de
referencia para la actualizacion de perfiles presentada en esta guia sobre el estudio 2025.

A. Analisis de Perfiles Latentes (LPA)

Se aplicd un analisis de perfiles latentes (LPA), que consiste en un enfoque de modelamiento de variables
categoricas (usualmente identificado como centrado en las personas , 0 entidades, en este caso, en contraste
con los enfoques centrados en las variables) que se enfocan en detectar subpoblaciones no definidas
previamente dentro de una poblacion que presenta comportamientos heterogéneos, basandose en un
conjunto especifico de variables continuas (Collins & Lanza, 2010; Oberski, 2016; Spurk et al., 2020). Los
patrones identificados se conceptualizan como perfiles latentes. Esto es, una variable categorica subyacente,
no observada, que divide a la poblacion en categorias no observables directamente, y que subyaceny ordenan
el comportamiento de los indicadores visibles, exhaustivas y mutuamente exclusivas. En este caso, dado que
los indicadores corresponden a dimensiones usualmente revisadas al momento de evaluar la gestion
financiera de una institucion, asumimos que la variable latente es la gestion financiera, donde las clases o
perfiles detectados corresponden a distintos estilos de gestion financiera detectables en el tiempo entre las
instituciones de educacion superior.
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Este método de analisis asume que la muestra proviene de una poblacion heterogénea que tiene una mezcla
de un ndmero finito de distribuciones especificas al perfil, esto es, que los casos que provienen del mismo
perfil se asemejan entre si en las variables observadas, al punto que puede asumirse que provienen de la
misma distribucion probabilistica. Supone que las variables se distribuyen normalmente en cada perfil y que
el LPA va a representar la distribucion de puntajes observados en funcion de la probabilidad de ser miembro
de algln perfil. Ademas, se asume que los indicadores no estan asociados dentro de las clases identificadas,
de modo que la varianza observada se explica por la pertenencia a la clase (Bauer, 2022).

La ecuacion del modelo LPA que descompone la varianza de la 7-ésima respuesta continua observada en el
k-ésimoperfil latente entre sus componentes inter e intra-perfil, respectivamente (Peugh & Fan, 2013), como
se especifica en [1].

of = YR 1 e (i — mi)? + XKor To [25]

Donde Uk v 0'1-2,"( representan las medias y varianzas especificas a cada perfil k para la variable i, y 77, indica
la densidad de perfil, o proporcidon de participantes que pertenecen al perfil k. En este caso, se usa para
identificar patrones similares en indicadores identificados como criticos para el analisis del comportamiento
econdmico de instituciones de educacion superior.

El analisis se realizo usando al ambiente de analisis estadistico R, version 4.3.1 (R Core Team, 2023). Para el
analisis de perfiles latentes se uso el paquete mclust, version 6 (Scrucca et al,, 2016). Se eligido mclust dado
que su algoritmo estima 14 modelos gaussianos que aplican distintas restricciones a los perfiles detectables
y los ordena acorde a la mejor combinacion entre modelo de perfil y nimero de clases.

El procedimiento para la identificacion final de perfiles incluy6 3 pasos:

° Aplicacion del Criterio de informacion Bayesiano (BIC) para modelos mixtos gaussianos ajustados
usando el algoritmo de esperanza-maximizacion (EM). El criterio permite comparar entre un grupo
finito de modelos entregados que buscan explicar la varianza observada en un conjunto de datos, que
corresponden a los perfiles detectados por los distintos modelos de distribucion de probabilidad que
pueden modelar la forma en que distintas clases latentes, homogéneas entre si, dan cuenta de la
heterogeneidad global observada en los datos. Los modelos testeados varian de acuerdo con las
condiciones impuestas sobre ellos: de igualdad de varianza (E) o desigualdad de varianza (V), de tipo de
distribucion (esférica, diagonal, elipsoidal), de volumen (igual o variable), de forma (igual o variable) y
orientacion (sin orientacion, ejes de coordinadas, igual o variable) de las clases detectadas en el espacio
multidimensional. Si el analisis converge, para cada tipo de modelo, se pueden encontrar desde 1 a k
clases o perfiles distintos. Usando este criterio se identifica el nimero de clases que logra el menor BIC
para cada modelo y se puede identificar la combinacion entre tipo de modelo y nimero de perfiles que
logra el mejor ajuste a la distribucion observada, prefiriendo modelos mas sencillos que contemplan un
menor ndmero de parametros.

° Aplicacion del Criterio de verosimilitud de datos completos integrados (ICL), para modelos mixtos

gaussianos ajustados usando el algoritmo de esperanza-maximizacion (EM) para el clustering jerarquico

basado en modelos. Se selecciona los 3 mejores ajustes (menor ICL) entre todos los modelos testeados.
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A partir del resultado de los pasos previos, se elige el modelo de mezcla gaussiana que muestra mejores
resultados en ambos. Para tal fin, se realiza una prueba de razon de verosimilitud (Like/ihood Ratio
Test, LRT) para determinar el nimero de componentes de mezcla en un modelo de parametrizacion de
mezcla especifico (definido por los analisis previos) y para determinar la significancia aproximada de
agregar una nueva clase por medio del bootstrapping de las estadisticas de LRT. El proceso se detiene
cuando agregar una nueva clase no registra diferencias significativas con el estado anterior.
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B. Diseio poblacional y muestra para la definicion de perfiles

Para la identificacion de perfiles se utilizo la informacion financiera recabada por este organismo fiscalizador,
proveniente de los estados financieros anuales auditados, entregados por las instituciones de educacion
superior hasta 2023. A ello se suma la informacion previa recabada por el Servicio de Informacion de
Educacion Superior (SIES), dependiente de la Subsecretaria de Educacion Superior, para el caso de aquellos
anos anteriores a la entrada en funcionamiento de esta Superintendencia.

Con la informacion financiera recibida, se confecciond una base de datos que contiene a todas las
instituciones del sistema terciario y una serie de tiempo que abarca once anos, desde 2012 a 2022. Contar
con este volumen de informacion permite generar una serie de indicadores que sirven como herramienta
para la evaluacion de la salud financiera de las instituciones de educacion superior o, dicho de otra manera,
la posibilidad de levantar una alerta para instituciones que puedan caer en insolvencia financiera, que no les
permita llevar a cabo su proyecto educativo o bien realizarlo de manera deficitaria.

La informacion que contiene la base de datos, y la que se puede generar y extraer de ella, constituye un
elemento de enorme relevancia para el sistema de educacion superior y sus diversos actores, en la medida
que permite dar cuenta de los antecedentes contables, financieros y administrativos de cada una de las
instituciones de educacion superior del sistema, asi como del desarrollo de sus principales actividades que
involucran recursos, ademas de permitir también aproximarse al uso de los recursos de ellas.

Se trabajo con datos financieros de todas las instituciones de educacion superior. Se excluyen instituciones
completamente cerradas en el afio 2023 y los convenios especiales en que instituciones vigentes se hacen
cargo de programas de instituciones en cierre. En la En total, se incluyeron 134 instituciones: 58
Universidades, 32 institutos profesionales y 44 centros de formacion técnica. En la respectiva base de datos,
se registro la informacion disponible de las variables estudiadas entre los aflos 2012 y 2022. Con todo, es
importante tener presente que 4 instituciones que se encontraban en proceso de cierre y sin nuevos
estudiantes (pero aln con estudiantes activos), no registraron informacion en los Gltimos afios, de modo que
su informacion se utiliza solo en los afos en los que se dispone de esta.

Tabla 1. Distribucion de casos por tipo de institucion

Subsistema | [\
Centros de Formacion Técnica 44 (32,8%)
Institutos Profesionales 32 (23,9%)
Universidades 58 (43,3%)
Total 134 (100,0%)

La unidad de analisis viene dada por los indicadores correspondientes a cada institucion en cada ano, lo que
se conoce como panel largo. En caso de pérdidas parciales de datos, se imputaron (por imputacion lineal
maltiple), lo que fue necesario en el caso del sistema de institutos profesionales en 2 ocasiones, por falta de
uno (caso 1) o dos datos (caso 2) financieros en uno de los afios del seguimiento.
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C. Evolucion de indicadores financieros

La Tabla 2 presenta las estadisticas descriptivas de los indicadores financieros (media, desviacion estandar y
nimero de observaciones, al 31 de diciembre de cada afio), para los subsectores de Universidades, Institutos
Profesionales (IP) y Centros de Formacion Técnica (CFT) entre 2012 y 2022.
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Tabla 2. Descripcion de los indicadores financieros incluidos en la creacion de perfiles

Ao
0 0 014 0 016 0 018 019 020 0 0
(n=55) (n=55) (n=56) (n=54) (n=54) (n=55) (n=55) (n=55) (n=54) (n=53) (n=52)
Leverage 1,19(1,69) |1,17 (1,59)[ 1,16 (1,50) | 1,09 (1,31) | 1,25 (1,60) | 1,07 (1,36) | 1,02 (1,28) | 1,08 (1,26) | 1,06 (1,25) | 1,07 (1,36) | 1,02 (1,21)
Leverage Ajustado 0,36 (0,48) [0,33 (0,45)[ 0,28 (0,40) | 0,31 (0,47) | 0,33 (0,45) | 0,26 (0,35) | 0,27 (0,39) | 0,26 (0,35) | 0,30 (0,39) | 0,27 (0,34) | 0,30(0,42)

Flujo de Caja operacional (%) |0,11(0,12)|0,18 (0,61)[ 0,10 (0,15) | 0,09 (0,14) | 0,08 (0,15) | 0,09 (0,17) | 0,09 (0,26) | 0,07 (0,13) | 0,10(0,12) | 0,12(0,14) | 0,08 (0,12)

Liquidez Corriente 1,84(2,35) (1,68 (1,39)[ 1,57 (1,23) | 2,03 (4,45) | 1,49 (1,07) | 2,22 (4,67)| 1,85 (2,47)| 1,45(0,92) | 1,52(1,28) | 1,52(0,99) | 1,54 (1,24)

Margen bruto operacional (%) |0,07 (0,10) 0,07 (0,09){ 0,05 (0,12) | 0,00 (0,27) | 0,02 (0,17) | 0,05 (0,14) | 0,03 (0,10) | 0,04 (0,11) | 0,06 (0,11) | 0,03 (0,26) | -0,03 (0,39)

Activo Fijo/Total 0,58 (0,26) 0,58 (0,25) 0,58 (0,24) | 0,59 (0,21) | 0,60 (0,21) | 0,57 (0,22) | 0,59 (0,22) | 0,62 (0,20) | 0,62 (0,21) | 0,61(0,20) | 0,62 (0,20)
(n=31) (n=31) (n=32) (n=32) (n=32) (n=31) (n=31) (n=32) (n=31) (n=29) (n=29)

Leverage 1,71(1,90) (1,37 (1,52)[ 1,63 (1,91) | 1,57 (2,00) | 1,82 (2,37) | 1,20 (1,57) | 1,17 (1,23)| 1,77 (1,78) | 1,92(2,19) | 1,74(192) | 1,72(1,87)

Leverage Ajustado 0,34 (0,50) 0,26 (0,43)] 0,25 (0,39) | 0,23 (0,46) | 0,19 (0,32) | 0,16 (0,40) | 0,18 (0,39) | 0,24 (0,51) | 0,37 (0,66) | 0,30(0,56) | 0,26 (0,55)

Flujo de Caja operacional (%) |0,05(0,23) (0,07 (0,18)[ 0,06 (0,16) | 0,06 (0,14) | 0,09 (0,16) | 0,05 (0,18) | 0,10 (0,12) | 0,08 (0,13) | 0,12(0,15) | 0,17 (0,14) | 0,09 (0,15)

Liquidez Corriente 1,96 (1,85) 2,20 (2,07)[ 2,37 (2,22) | 2,14 (1,99) | 2,31 (2,06) | 2,04 (1,67)| 2,33 (2,13)| 1,92 (1,90) | 2,24 (2,05 | 1,90(1,06) | 2,06 (1,61)

Margen bruto operacional (%) |0,07 (0,14)|0,10 (0,15)[ 0,03 (0,23) | 0,06 (0,14) | 0,04 (0,20) | 0,07 (0,14) | 0,04 (0,14) | 0,04 (0,15) | 0,07 (0,10) | 0,12(0,09) | 0,09(0,12)

Activo Fijo/Total 0,32(0,24) 0,36 (0,25) 0,35 (0,26) | 0,33 (0,27) | 0,31 (0,26) | 0,29 (0,25) | 0,29 (0,26) | 0,43 (0,29) | 0,45 (0,26) | 0,39(0,26) | 0,38 (0,26)
(n=26) (n=28) (n=30) (n=31) (n=30) (n=29) (n=31) (n=32) (n=37) (n=35) (n=37)

Leverage 5,30 (13,05)[3,51 (5,10)[5,10 (12,19)4,80 (11,97)[6,51 (14,55)|7,92 (16,85)|8,44 (17,28)[9,52 (17,87)|11,82 (18,74)|14,53 (20,24)| 16,92 (21,39)

Leverage Ajustado 0,48 (0,83) 0,48 (0,73) 0,40 (0,71) | 0,34 (0,64) | 0,51 (0,87) | 0,30 (0,62) | 0,38 (0,79) | 0,24 (0,46) | 0,24 (0,59) | 0,32(0,74) | 0,38 (0,86)

Flujo de Caja operacional (%) |0,06 (0,18)|0,04 (0,22)[ 0,09 (0,16) | 0,07 (0,23) | 0,15 (0,27) | 0,06 (0,28) | 0,03 (0,31) | 0,09 (0,31) | 0,08 (0,32) | 0,16 (0,35) | 0,09(0,32)
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0 0 014 0 016 0 018 019 020 0 0

Liquidez Corriente 1,67 (1,25){1,90 (1,42)[ 1,99 (1,58) | 2,54 (4,50) | 2,12 (2,32)| 2,31 (2,71) | 3,41 (5,07) | 3,41 (5,62) | 532(7,84) | 3,97 (593) | 3,78(593)

Margen bruto operacional (%) | 0,05 (0,16) [0,07 (0,15)[ 0,05 (0,10) | 0,03 (0,23) | 0,02 (0,26) | 0,05 (0,24) | 0,02 (0,31) | 0,00 (0,29) | 0,04 (0,26) | -0,01(0,30) | -0,01 (0,29)

Activo Fijo/Total 0,35 (0,26) 0,38 (0,29)] 0,34 (0,27) | 0,34 (0,28) | 0,33 (0,30) | 0,33 (0,29) | 0,31 (0,29) | 0,31 (0,32) | 0,24 (0,27) | 0,32(0,28) | 0,31(0,30)

Fuente: Elaboracion propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.
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D. Perfiles detectados en instituciones de educacion superior

La preparacion de los datos considerd como unidad de analisis al comportamiento de cada institucion en
cada afno durante un periodo largo (que va desde 2012 a 2022) en el conjunto de indicadores financieros
seleccionados. Por este motivo, una misma institucion puede pertenecer a distintos perfiles en distintos afos,
lo que permite, ademas, observar las transiciones entre perfiles que se da en las distintas instituciones.

Todos los indicadores fueron estandarizados en torno a la media global, de modo que los resultados se
representan en unidades de desviacion estandar de lejania a dicho promedio global. Como guia general para
la interpretacion del comportamiento de cada indice del perfil respecto del promedio global del subsistema,
se aplico la siguiente escala:

. Extremadamente elevado: >= 2,0

. Muy elevado: 1,0a 1,9

. Elevado: 0,50 a 0,99

. Levemente elevado: 0,11 a 0,49

. Promedio: -0,1 a 0,1

. Levemente Disminuido: -0,11 a -0,49
. Disminuido: -0,5 a -0,99

. Muy Disminuido: -1,0 a -1,99

. Extremadamente Disminuido: <= -2,0

En la deteccion de perfiles se probd, en primer lugar, considerar a todas las instituciones del sistema de
educacion superior sin distinciones, luego separando el subsistema universitario de la educacion profesional
y técnica tomados en conjunto y, finalmente, cada subsistema por separado. S6lo esta Gltima alternativa
entrego resultados que convergieron en forma estable. Por este motivo, se enumeran los perfiles detectados
en cada subsistema por separado.

Perfiles en el sistema universitario

Un primer analisis de los indicadores criticos en el subsistema universitario arrojo una solucion de 4 perfiles.
Esta solucion, sin embargo, fue desechada dado que una de las variables (flujo de caja operacional)
practicamente no variaba entre los perfiles, dificultando la interpretacion de los perfiles. Tras eliminar el
indicador de flujo operacional, el analisis converge en una solucion de 7 perfiles asociados al modelo VVV,
que permite tanto varianzas como covarianzas variables, permitiendo clases de forma elipsoidal, con
volumen, forma y orientacion variable. En el caso del subsistema universitario se registro un total de 598
observaciones, donde cada observacion corresponde al valor de una institucion en un ano determinado en
todas las variables analizadas.
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La descripcion general de los perfiles detectados puede apreciarse en la Tabla 3.

Tabla 3. Perfiles detectados en el subsistema universitario

Leverage Liquidez Margen Activo Caracterizacion

>l s Ajustado corriente operacional Fija/total Perfil

M(DSZ 1,1(1,4) 0,3(0,4) 1,7 2,4) 0,0(0,2) 0,6 (0,2) No vulnerable
[min;max] [0,0;5,6] [0,0:1,5] [0,3:33,6] [-2,7:0,6] [0;0,9]

UNR-I 0,34 1,00 -0,33 0,16 0,19 No vulnerable

UNR-1I -0,42 -0,22 -0,14 0,17 0,27 No vulnerable

UNR-11I -0,31 -0,71 0,54 0,02 -0,30 No vulnerable

UNR-IV -0,56 -0,61 0,04 -0,04 0,30 No vulnerable
UNR-V -0,47 -0,20 -0,26 0,02 0,87 No vulnerable
UR-1 -0,29 -0,58 0,02 0,30 -2,20 Vulnerable
UR-II 2,21 0,81 061 -0,75 -1,12 Vulnerable

Nota: M(DS) indican el promedio y la desviacion estandar de los variables sin estandarizar. Los valores dentro de cada perfil
expresan las unidades de desviacion estandar de lejania respecto a la media global.

El analisis del subsistema universitario general muestra un perfil de gestion financiera global no vulnerable
de acuerdo con los indicadores utilizados. Si bien se registra un nivel de endeudamiento elevado a nivel
general, este es mucho mas acotado cuando se ajusta el endeudamiento al sistema financiero. Para enfrentar
la deuda asumida, a nivel general se ve un buen nivel de liquidez y un porcentaje elevado de activos fijos
como respaldo de la institucion. EL margen operacional, por su parte, balancea ingresos y costos.

Una mirada mas detallada muestra una variacion importante en cada uno de los indicadores, dando soporte
a la existencia de perfiles latentes diversos que permitan entender mejor esa variacion. En total, se
detectaron 5 perfiles catalogados como no vulnerables y 2 como vulnerables.

En los perfiles no vulnerables se caracterizan en general por mostrar niveles de deuda tanto global como
financiera menores que la media del sistema, salvo UNR-I, que si bien muestra un endeudamiento elevado,
sobre todo con el sistema financiero, cuenta con un margen levemente aumentado y un porcentaje de activo
fijo que les permite respaldar esa deuda. En el caso de UNR-II, junto a niveles disminuidos de deuda se
detecta una liquidez levemente disminuida respecto de la media, pero sobre 1 si traspasamos los puntajes a
valores no estandarizados, junto a un margen y aun porcentaje de activo fijo elevado. En el caso de UNR-III,
junto a los bajos niveles relativos de deuda, se observa una liquidez elevada y un porcentaje de activo fijo
que si bien es menor que el promedio global sigue siendo alto. En contraste, en UNR-IV muestra un activo
fijo sobre promedio como respaldo del endeudamiento. Asimismo, el perfil UNR-V, si bien muestra una
liquidez disminuida, tiene el mayor nivel de porcentaje de activo fijo como respaldo a su operacion. En
sintesis, los perfiles no riesgosos tienen como base un porcentaje de activo fijo respecto del total que actla
como respaldo de sus operaciones, ademas de indicadores de operacion financiera que respaldan su
capacidad de gestion, unida a un endeudamiento menor, tanto a nivel global como con el sistema financiero.

En el caso de los perfiles vulnerables, UR-1, si bien muestran niveles de deuda inferiores a la media del
subsistema, presentan el menor nivel global de respaldo porcentual en activo fijo, dependiendo por lo mismo
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en forma muy fuerte de su liquidez. En el caso de UR-II, se juntan niveles muy altos de deuda global y
financiera, junto a niveles muy disminuidos de margen y activo fijo de respaldo, de modo que depende casi
exclusivamente de su liquidez para respaldar su deuda. La condicion de vulnerabilidad viene dada, por lo
tanto, por el respaldo de la gestion financiera basada Gnicamente en la liquidez, la que ademas no se sustenta
en la presencia de activo fijo.

El Grafico 1 detalla las medias estandarizadas para cada indicador en cada perfil, asi como el nimero de
observaciones (institucion-afo) en cada uno de ellos. En las dos primeras columnas aparecen los indicadores
de endeudamiento, mientras que las tres columnas de la derecha muestran indicadores que apuntan a
recursos para enfrentar dicha deuda.

Es importante indicar que los perfiles se detectan considerando a todas las instituciones del subsector,
incluyendo todo el periodo de observacion. Por lo mismo, los perfiles no cambian en el tiempo, sino que
representan estilos de gestion financiera basados en los indicadores seleccionados que son observables a
través del tiempo. Las instituciones, en cambio, pueden pertenecer a un perfil en un afio, pero pueden ir
cambiando de perfiles a través de los afos, definiendo patrones de cambio que seran analizadas
posteriormente.

Grafico 1. Perfiles detectados en el subsistema universitario (modelo VVV).

perfil UNR-I: 119 (19.9%) -~ UNR-III: 59 (9.9%) -~ UNR-V: 73 (12.2%) -~ UR-Il: 63 (10.5%)
o~ UNR-II: 119 (19.9%) - UNR-IV: 134 (22.4%) - UR-l: 31(5.2%)
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Fuente: Elaboracion propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

Perfiles en el sistema de Institutos Profesionales

En el subsistema de institutos profesionales se cuenta con 341 observaciones que representan las distintas
diadas entre institucion y afo para los que se cuenta con informacion desde el afio 2012 al 2022. En este

caso, las distintas iteraciones del analisis convergieron siempre a una solucion de tres perfiles usando, al igual
que en el caso de la Universidades, el modelo VVV.
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La Tabla 4 muestra los estadisticos descriptivos para los datos brutos a nivel global y para los datos
estandarizados a nivel global y en cada perfil, ademas de la interpretacion dada a cada perfil.

Tabla 4. Perfiles detectados en el subsistema de institutos profesionales.

P— Leverage Lgverage Flujc_) Liqu_idez ‘ Margen ‘ _I-_\ctivo Caracteri_zacién
Ajustado de caja corriente oper. Fija/total Perfil
o | 1609 [ 0309 | %0 2109 | 0102 | os03n | oo
méxj [0,0;,9,0] [0,0;2,2] O,é] ' [0,4;95] [-1,9;04] [0,0;1,0]
INR-I -0,08 -0,06 0,00 -0,43 0,12 0,11 No vulnerable
INR-11 -0,68 -0,48 0,26 0,76 0,18 -0,09 No vulnerable
IR-I 1,62 1,14 -0,51 -0,13 -0,73 -0,17 Vulnerable

Nota: M(DS) indican el promedio y la desviacion estandar de los variables sin estandarizar.

El subsistema de institutos profesionales muestra una estructura similar a las universidades, con un nivel de
endeudamiento general un poco mayor, pero igualmente bajo con el sistema financiero. El respaldo en activo
fijo es menor que en el caso de las Universidades, y tanto margen operacional como flujo de caja se
encuentran balanceados. Por su parte, la liquidez corriente es mucho mas elevada, lo que da cuenta de una
gran cantidad relativa de activo corriente como sustento de la operacion, haciendo al sistema en términos
generales no vulnerable.

En cuanto a los perfiles detectados dentro del subsistema, se detectaron dos perfiles no vulnerables y uno
vulnerable. Los perfiles no vulnerables se caracterizan por niveles de endeudamiento menores que el
promedio del sistema. En el caso de INR-I, si bien muestra un nivel de deuda cercano al promedio y menor
liquidez corriente que la media, esta sigue siendo elevada, y ademas muestra un porcentaje de activo fijo
mayor que el promedio del subsistema. INR-II, por su parte, tiene niveles claramente menores que la media
del subsistema, y mayores niveles de flujo de caja, liquidez y margen operacional. En el caso del perfil
vulnerable (IR-1), este se define por niveles de endeudamiento elevados, mientras que flujo de caja, liquidez,
margen operacional y respaldo porcentual en activos fijos estan disminuidos. En ese escenario, se depende
exclusivamente de la liquidez, que sigue siendo alta en términos absolutos.

El Grafico 2 muestra los 3 perfiles del subsistema IP, donde las dos primeras columnas corresponden a

indicadores de endeudamiento, mientras que el resto apunta a indicadores que reflejan recursos para
enfrentar ese endeudamiento.
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Grafico 2. Perfiles detectados en el subsistema IP, usando el modelo VVV.

Perfil =o~ INR-l : 175 (51.3%) =~ INR-II: 113 (33.1%) =~ IR-l.: 53 (15.5%)
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Fuente: Elaboracion propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.
Perfiles en el sistema de Centros de Formacion Técnica (CFT)

El subsistema CFT registra 346 observaciones. De todos los subsistemas analizados, fue el que mostrd mayor
variabilidad de perfiles y en el que solo se logro la convergencia de resultados al usar el modelo EEV, que iguala
el volumen (los grupos comparten la misma variabilidad) y la forma (cada grupo mantiene la misma variabilidad
en cada direccion), pero deja libre la covarianza (que define la orientacion). Se detect6 un total de 8 perfiles.

La Tabla 5 muestra los estadisticos descriptivos para los datos brutos a nivel global y para los datos
estandarizados a nivel global y en cada perfil, ademas de la interpretacion dada a cada perfil.

Tabla 5. Perfiles detectados en el subsistema CFT

P— Leverage Lgverage Flujc_) de Liql.!idez Marg_en _I-_\ctivo Caracteri_zacién
Ajustado caja corriente operacional Fija/total Perfil
mos) | s0asy) | 0407 | %OV s1ae | 0002 | 0303 Vulnerable
[min;max] | [0,0;52,3] [0,0;3,1] O,é]’ [0,0; 25,4] [-0,9; 0,4] [0,0;1,0]
CNR-I -0,47 -0,34 -0,10 -0,16 -0,17 -0,21 No vulnerable
CNR-II -0,25 -0,50 0,10 -0,26 0,00 -0,32 No vulnerable
CNR-III -0,48 0,06 0,09 -0,05 0,43 0,50 No vulnerable
CNR-IV -0,40 0,57 0,46 -0,32 0,38 0,72 No vulnerable
CNR-V -0,23 -0,49 -0,64 3,70 0,34 -0,79 No vulnerable
CR-1 2,43 -0,51 -0,23 -0,45 -0,64 -0,72 Vulnerable
CR-11 0,96 3,78 -0,06 -0,18 -0,10 -0,22 Vulnerable
CR-11l 0,37 1,08 -1,32 1,10 -3,88 0,21 Vulnerable

Nota: M(DS) indican el promedio y la desviacion estandar de los variables sin estandarizar.
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A nivel global, el subsistema de Centros de formacion técnica (CFT) muestra niveles muy altos de
endeudamiento general, comprometiendo en promedio varias veces su patrimonio en deuda. El flujo de caja
y el margen operacional se encuentran balanceados, pero el respaldo porcentual en activo fijo es el mas bajo
del sistema de educacion superior chileno. Su soporte financiero viene dado por altos niveles de liquidez, con
un activo corriente que triplica el pasivo corriente. De los ocho perfiles detectados, cinco fueron considerados
no vulnerables y tres vulnerables.

Los perfiles no vulnerables se caracterizan por tener una deuda general disminuida respecto al promedio del
subsistema y, en general por una deuda financiera también disminuida (salvo CNR-1V). Las distinciones entre
los perfiles no vulnerables dependen de caracteristicas especificas. CNR-I basicamente se sostiene en baja
deuda y alta liquidez, CNR-II, por su parte, tiene menos deuda financiera, un flujo de caja levemente mayor
pero un poco menos de liquidez, aunque aun alta. CNR-III se sostiene en un margen operacional y respaldo
en activo fijo levemente aumentados, ademas de la alta liquidez propia del subsistema. En el caso de CNR-
IV, si bien muestra un endeudamiento financiero mayor que el sistema, muestra también mayor flujo de caja,
margen operacional y respaldo porcentual en activo fijo para sostener esa deuda, y una liquidez aun elevada
a pesar de ser menor que la media del subsistema. Finalmente, CNR-V, si bien carece de respaldo en activo
fijo, muestra una liquidez extremadamente elevada respecto al sistema, con la que sostiene su operacion, al
unirla a niveles bajos de deuda.

Los perfiles vulnerables, por su parte, se caracterizan por niveles elevados de deuda con poco respaldo para
cubrirla, dependiendo exclusivamente de la liquidez. CR-1 muestra niveles extremadamente aumentados de
deuda general, sin respaldo en activo fijo y margen negativo. Presenta, ademas, la menor liquidez del
subsistema. CR-II exhibe niveles extremadamente aumentados de deuda financiera, y sdlo depende de su
liquidez. Finalmente, CR-11l posee niveles elevados de deuda financiera, con flujo y margen negativo, y con
respaldo en liquidez y un porcentaje pequeio de activo fijo respecto del total.

El Grafico 3 muestra el comportamiento de los indices en los perfiles detectados.

Grafico 3. Perfiles detectados en el subsistema CFT, modelo EEV

perfil =~ CNR-I: 42 (12.1%) ~o- CNR-I11: 106 (30.6%) -~ CNR-V: 16 (4.6%) ~o~ CR-1l: 13(3.8%)
=~ CNR-lI: 85 (24.6%) == CNR-IV: 37 (10.7%) == CR-l: 40 (11.6%) == CR-llIl: 7(2.0%)
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Fuente: Elaboracion propia con base de datos integrada por Estados Financieros y FECU.

GUIA METODOLOGICA SALUD FINANCIERA 2025 1 41



	661a8bf1e09bf8d558d1ffe6efd0751f136405c7d44fd9d68f7248fb92d5e2b2.pdf

