
119FEBRUARY 2017, VOL. 42 Nº 2 0378-1844/14/07/468-08 $ 3.00/0

Introducción

Investigaciones recientes han 
mostrado que tanto la direc-
ción (por ejemplo, Rodríguez-
Ponce y Pedraja-Rejas, 2013, 
2015a; Santana et  al., 2016) 
como la gestión (por ejemplo, 
Fleet y Rodríguez-Ponce, 2011; 
Rodríguez-Ponce y Pedraja-
Rejas, 2015b; Castro Ceacero 
y Tomás-Folch, 2016) poseen 
gran relevancia en las institu-
ciones de educación superior.

Ciertamente, la dirección en 
las instituciones de educación 
superior se puede concebir 
como el proceso mediante el 
cual una entidad procura al-
canzar una posición competi-
tiva sustentable tal que le 

permita cumplir con su mi-
sión sistemáticamente. Este 
proceso implica lograr un ali-
neamiento entre los recursos 
y las capacidades de la orga-
nización con los requerimien-
tos del entorno general y las 
exigencias del sector específi-
co donde compite. Por lo tan-
to, la dirección implica la 
identif icación del punto de 
partida, así como la defini-
ción del punto de llegada y el 
camino que se seguirá. A su 
turno, la gestión en las insti-
tuciones de educación supe-
rior constituye una dimensión 
diferente de la dirección, ya 
que mientras la dirección es-
tratégica define el camino a 
seguir, la gestión se configura 

a partir de los pasos que da 
la organización al avanzar por 
dicho camino (Pedraja-Rejas y 
Rodríguez-Ponce, 2015).

En este contexto, la gestión 
en las instituciones educativas 
tiene entre sus factores esen-
ciales la gestión financiera. 
En efecto, la gestión financie-
ra es un aspecto central de 
las entidades de educación 
superior, aunque existen esca-
sas investigaciones que han 
reconocido su relevancia, dán-
dose además que dichos estu-
dios no se han orientado a la 
búsqueda de una relación en-
tre la gestión financiera y la 
calidad de las instituciones 
(Prieto et  al., 2013; Vallespín, 
2013; Chávez et  al., 2015).

Por su parte, las investiga-
ciones que han estudiado la 
relación entre la gestión fi-
nanciera y la calidad institu-
cional exhiben resultados que 
no son concluyentes. Por 
ejemplo, Moraga y Rossi 
(2016) analizan la relación 
ent re los resultados de la 
gestión financiera y la per-
cepción de la calidad en 25 
universidades chilenas, obte-
niendo hallazgos ambiguos, 
puesto que si bien existe una 
fuerte relación entre algunos 
indicadores analizados en 
forma individual y la percep-
ción de calidad académica de 
las instituciones analizadas, 
su análisis en conjunto más 
bien anula tal relación entre 

alta calidad tienen mejores indicadores de solvencia y rentabili-
dad que las instituciones con menores niveles de calidad. Ade-
más, las estrategias de consecución de recursos y las decisiones 
de inversión responden a un claro diseño y a una implementa-
ción más rigurosa en las instituciones con años de acreditación 
superiores al promedio; siendo que en las instituciones con años 
de acreditación inferiores al promedio ocurre exactamente los 
contrario. La planificación y control financiero es equivalente en 
ambos tipos de instituciones, con la diferencia que las entida-
des de mayor calidad tienen mecanismos de aseguramiento de 
la calidad y aplican técnicas específicas que aseguran mejores 
niveles de planeación y control financiero.

RESUMEN

En el presente trabajo se explora la existencia de una rela-
ción potencial entre la gestión financiera y la calidad de las 
instituciones universitarias. Para este propósito, se realiza un 
estudio de casos múltiples, llevado a cabo en cuatro entidades 
de educación superior de Chile. A través de la recolección de 
evidencia documental, entrevistas semi estructuradas y obser-
vación, se identifica un conjunto de hallazgos válidos, según la 
lógica de réplica literal, para las instituciones con años de acre-
ditación superiores al promedio nacional; junto a otro conjun-
to de hallazgos válidos, según la lógica de réplica teórica, para 
las instituciones con años de acreditación inferior al promedio 
nacional. Los hallazgos muestran que las instituciones con más 
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SUMMARY

higher quality have better indicators of solvency and profitabil-
ity than institutions with lower quality levels. In addition, the 
strategies for resource procurement and the investment deci-
sions respond to a clear design and a more rigorous imple-
mentation in the institutions with more accreditation years than 
average; whereas in the institutions with fewer accreditation 
years than average it is exactly the opposite. Planning and fi-
nancial control is equivalent in both types of institutions, with 
the difference that the higher quality entities have quality as-
surance mechanisms and apply specific techniques that ensure 
better levels of planning and financial control.

In this paper we explore whether there is a relationship be-
tween financial management and the quality of universities. 
For this purpose, a multiple case study was conducted in four 
higher education institutions in Chile. Through the collection 
of documentary evidence, semi structured interviews and ob-
servation, a set of valid findings are identified, according to 
the logic of literal replica for institutions with more years of 
accreditation than the national average; while another set of 
valid findings, according to the logic of theoretical replica was 
used for institutions with less years of accreditation than the 
national average. Such findings show that institutions with a 
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RESUMO

alta qualidade têm melhores indicadores de solvência e renta-
bilidade do que as instituições com menores níveis de quali-
dade. Além disso, as estratégias de consecução de recursos e 
as decisões de investimento respondem a um claro desenho e 
a uma implementação mais rigorosa nas instituições com anos 
de acreditação superiores à média; sendo que nas instituições 
com anos de acreditação inferiores à média ocorre exatamente 
o contrário. A planificação e controle financeiro é equivalente 
em ambos os tipos de instituições, com a diferença que as en-
tidades de maior qualidade têm mecanismos que garantem a 
qualidade e aplicam técnicas específicas que asseguram melho-
res níveis de planejamento e controle financeiro.

No presente trabalho se explora a existência de uma rela-
ção potencial entre a gestão financeira e a qualidade das 
instituições universitárias. Para este propósito, se realiza um 
estudo de casos múltiplos desenvolvido em quatro entidades 
de educação superior do Chile. Através da recolecção de evi-
dência documental, entrevistas semiestruturadas e observa-
ção, se identifica um conjunto de descobertas válidas, segundo 
a lógica de réplica literal, para as instituições com anos de 
acreditação superiores à média nacional; junto a outro gru-
po de descobertas válidas, segundo a lógica de réplica teórica, 
para as instituições com anos de acreditação inferior à média 
nacional. As descobertas mostram que as instituições com mais 

estas dos dimensiones. Pre- 
viamente, Rodríguez Ponce 
et  al. (2011)  encuentran que 
existe una débil relación entre 
la eficacia económica (el re-
sultado operacional) y la cali-
dad institucional de las uni-
versidades, asumida como los 
años de acreditación en el res-
pectivo sistema nacional chile-
no. Así, se hace notable el 
hecho que las investigaciones 
que relacionen la gestión fi-
nanciera con la calidad institu-
cional requieren avanzar en el 
diseño de medidas, en su vali-
dación, y también requieren de 
un análisis más profundo de 
las relaciones causales en su 
propio contexto.

En esta investigación se ex-
plora si la gestión financiera 
se relaciona o no con la cali-
dad de las universidades. Así, 
a través de un estudio de cua-
tro casos, se procura descubrir 
si existen ciertos aspectos de 

la gestión económica y finan-
ciera que pueden incidir sobre 
la calidad.

Marco de Referencia

La gestión financiera en una 
institución académica está re-
ferida a las tareas esenciales 
de consecución de recursos y 
decisiones de inversión, así 
como también a la planifica-
ción y el control de los recur-
sos financieros. Las expresio-
nes más concretas de los re-
sultados de la gestión finan-
ciera lo constituyen los indica-
dores de liquidez, la solvencia 
y los resultados operacionales 
(Pedraja-Rejas y Rodríguez 
Ponce, 2015).

Funciones referidas a la 
gestión financiera

Una de las tareas asociadas 
a la gestión financiera es la 

consecución de recursos, que 
se refiere a las decisiones de 
empleo de las fuentes internas 
que poseen las organizaciones, 
tales como reinversión de uti-
lidades, incremento del patri-
monio por aumento del capi-
tal, depreciaciones, amortiza-
ciones y venta de act ivos; 
junto a las decisiones de em-
pleo de las fuentes externas 
disponibles, tales como crédi-
tos de proveedores y créditos 
de instituciones financieras, o 
endeudamiento mediante la 
emisión de bonos (Van Horne 
y Wachowicz, 2010).

Naturalmente estas decisio-
nes también son adoptadas en 
el ambiente de la educación 
superior, pero además de ello 
la gestión económica y finan-
ciera demanda la consecución 
de recursos gubernamentales 
por diferentes vías (becas, sub-
sidios, fondos para concursos, 
etc.), así como también la 

consecución de donaciones (las 
cuales usualmente no son de 
libre disponibilidad sino que 
generalmente se asocian a pro-
yectos concretos). Es decir, en 
el marco de la educación supe-
rior la consecución de recursos 
no es sólo una tarea de deci-
siones acerca de fuentes de fi-
nanciamiento sino que también 
de gestión para captar recursos 
fundamentalmente por la vía 
de proyectos.

Una segunda función esencial 
de la gestión económica y fi-
nanciera consiste en las decisio-
nes de inversión; es decir, en 
las elecciones estratégicas res-
pecto al conjunto de activos 
reales o financieros a los cuales 
se destinaran los recursos insti-
tucionales en un período deter-
minado. Las decisiones de in-
versión implican emplear recur-
sos presentes para adquirir acti-
vos que proporcionarán rentabi-
lidades futuras (Robles, 2012).
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En definitiva, en el campo 
de la educación superior las 
decisiones de inversión pueden 
darse en activos reales o finan-
cieros, aunque las inversiones 
en activos financieros, en el 
caso de Chile, se reducen a 
depósitos de corto plazo más 
bien asociados al manejo de 
los saldos monetarios disponi-
bles que asignaciones a fondos 
de inversión o activos deriva-
dos. Las inversiones en activos 
reales pueden ser de diferentes 
tipos, algunas asociadas a in-
versiones de manutención o 
reemplazo de la infraestructura 
y el equipamiento con la fina-
lidad de no perder capacidad 
operacional, otras referidas a 
inversiones de expansión reali-
zadas con la finalidad de am-
pliar las operaciones tradicio-
nales de la institución. La im-
plementación de nuevas exigen-
cias de calidad y acreditación 
han derivado en un mejora-
miento radical de las condicio-
nes de operación en el sistema 
chileno, producto de las inver-
siones públicas por la vía de 
recursos o fondos concursables 
(Pedraja-Rejas y Rodríguez-
Ponce, 2015).

La tercera función relevada 
en la mayoría de los textos 
sobre gestión financiera es la 
planificación y control finan-
ciero, que se refiere al análisis 
de los flujos financieros, junto 
a la realización de las proyec-
ciones de las decisiones de in-
versión y de consecución de 
recursos para sopesar anticipa-
damente los efectos financieros 
de tales decisiones. Consis- 
tentemente, el control financie-
ro implica una evaluación per-
manente de las proyecciones 
realizadas, así como sus im-
pactos, procurando adoptar las 
medidas correctivas que sean 
necesarias de manera oportuna 
(Gitman y Zutter, 2012).

En el sistema de educación 
superior la planificación y el 
control f inanciero continúa 
siendo una tarea que demanda 
un esfuerzo cotidiano elevado, 
ya que las instituciones deben 
equilibrar diferentes las fuentes 
de ingresos con los gastos. De 
hecho, la dependencia de re-
cursos ministeriales puede con-
ducir a problemáticas de cierta 
envergadura cuando dichos 

f lujos no llegan con la celeri-
dad prevista. Por su parte, las 
rendiciones de cuentas de pro-
yectos pueden también dilatar 
los tiempos de consecución de 
los f lujos, con los respectivos 
impactos en la capacidad de 
pago para hacer frente a las 
obligaciones de un determinado 
período.

Resultados de la gestión 
financiera

Los principales resultados de 
la gestión financiera se expre-
san en aspectos tales como li-
quidez, solvencia y los resulta-
dos operacionales (Rosillón, 
2009). La liquidez se refiere a 
la capacidad de las organiza-
ciones para hacer frente a sus 
compromisos u obligaciones de 
corto plazo y su forma de me-
dición más inmediata es a tra-
vés del fondo de maniobra, que 
es el resultado de la diferencia 
entre activos circulantes y pa-
sivos circulantes. Sin embargo, 
existen múltiples índices o ra-
tios que dan una proxy de la 
liquidez de una entidad, como 
lo son el índice corriente, la 
prueba ácida y los índices de 
rotación de cuentas por cobrar 
(Van Horne y Wachowicz, 
2010).

A su turno, la solvencia se 
refiere a la capacidad de una 
organización para hacer frente 
a sus compromisos de largo 
plazo. Existen múltiples índices 
o ratios que dan una mirada 
del grado de solvencia de una 
entidad, como lo es el índice 
entre deuda total y patrimonio, 
o el patrimonio respecto del 
activo total (Robles, 2012).

Finalmente, el resultado ope-
racional da cuenta de la capa-
cidad de la organización para 
generar excedentes en un de-
terminado período económico 
(Rodríguez Ponce et  al., 2011). 
Cuando el resultado operacio-
nal se relativiza en función del 
patrimonio o de los activos 
totales se obtiene un ratio de 
rentabilidad del patrimonio o 
rentabilidad de los activos tota-
les, que son mediciones que se 
usan tradicionalmente para 
aproximarse a la capacidad del 
patrimonio o de los activos 
para generar utilidades en la 
operación de la institución.

Estos indicadores de resulta-
dos dan cuenta de los principa-
les resultados que pueden ser 
asociados a la gestión financie-
ra. Si bien en el caso de las 
instituciones de educación su-
perior la búsqueda de rentabili-
dades o retribuciones a los in-
versionistas no suelen ser las 
conductas típicas, si es cierto 
que las entidades de educación 
superior deben ser eficaces y 
eficientes, y el hecho que sean 
organizaciones sin fines de lu-
cro no significa que sean con 
fines de perdida ni que no ten-
gan la obligación de cubrir el 
costo de capital de los recursos 
invertidos.

Metodología

La investigación es comple-
mentaria a estudios equivalen-
tes como Rodríguez-Ponce y 
Pedraja-Rejas (2013, 2015), por 
lo tanto se usa la misma meto-
dología empleada en tales tra-
bajos, basada en el estudio de 
cuatro casos de instituciones de 
educación superior. En esta 
perspectiva, se desarrollan los 
siguientes pasos:

Casos seleccionados

Se seleccionan dos institu-
ciones de educación superior 
con cinco años de acreditación, 
que sugiere una calidad supe-
rior al promedio del sistema 
nacional de aseguramiento de 
la calidad de Chile. Asimismo 
se eligen dos instituciones que 
tienen una acreditación inferior 
a los cuatro años, que es el 
promedio nacional. Cumplido 
este requisito, las instituciones 
se escogen por conveniencia y 
considerando además la plena 
disponibilidad para participar 
del estudio.

Unidad y nivel de análisis

El objeto concreto de la in-
vestigación es la gestión finan-
ciera, es decir, el proceso de 
consecución de recursos finan-
cieros, decisiones de inversión 
y planificación y control finan-
ciero, junto a los resultados de 
liquidez, solvencia y rentabili-
dad. El nivel de análisis es la 
corporación o institución a ni-
vel global.

Variables del estudio

Se emplea un conjunto de 
variables referidas al proceso y 
a los resultados de la gestión 
financiera, cuya configuración 
se sintetiza en la Tabla  I.

Fuentes de recolección de 
información

La información acerca de los 
procesos de consecución de 
recursos financieros, decisiones 
de inversión, y planificación y 
control financiero se obtuvo de 
entrevistas semi estructuradas 
realizadas por los autores del 
trabajo con el Rector más otros 
miembros del equipo directivo 
de cada entidad (entre tres y 
cuatro miembros adicionales, 
según fuese el caso). Los resul-
tados de la gestión financiera 
tales como liquidez, solvencia 
y rentabilidad de obtuvieron de 
los estados contables y/o me-
morias de cada institución.

Las entrevistas semi estruc-
turadas fueron realizadas indi-
vidualmente a cada uno de los 
miembros del equipo directivo 
de la respectiva institución par-
ticipante; dichas entrevistas 
fueron orales y las observacio-
nes se registraron primero ma-
nualmente y luego digitalmente 
por parte del entrevistador. Las 
entrevistas fueron realizadas in 
situ en cada una de las institu-
ciones participantes durante 
fines del año 2015 e inicios del 
año 2016; todos los entrevista-
dos eran miembros del equipo 
directivo, fundamentalmente 
del área económica, de admi-
nistración y finanzas, y de pla-
nificación. Adicionalmente se 
consideraron memorias institu-
cionales, estados de financieros 
oficiales y presupuestos de los 
últimos cinco años.

Procesamiento de la 
información

Cada ítem, basado en las 
preguntas de las entrevistas 
semi estructuradas, fue anali-
zado en cada institución, com-
parando las respuestas de todos 
los directivos participantes. 
Para generar la respuesta glo-
bal de cada institución se con-
sideró: 1)  los casos de pleno 
alineamiento de las respuestas 
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de los directivos; 2)  los casos 
de una dominancia clara, supe-
rior al 80% de las respuestas 
de los directivos en un mismo 
sentido; y 3)  se desecharon los 
hallazgos que no cumplían con 
las condiciones anteriores.

Resultados

La Tabla  II recoge los ha-
llazgos encontrados bajo las 
consideraciones metodológicas 
anteriores respecto de los pro-
cesos de gestión financiera, en 
cada una de las instituciones 
incluídas en el estudio, así 
como evidencias obtenidas de 
la entrevista semi-etructurada 
llevada a cabo en cada caso.

Respecto de la consecución 
de recursos financieros, nóte-
se que las instituciones con 
una calidad superior al pro-
medio nacional exhiben: 1)  un 
proceso eficaz de consecución 

de recursos f inancieros, y 
2)  la existencia tanto de polí-
ticas como de mecanismos de 
aseguramiento de la calidad 
de este proceso esencial. Por 
su parte, las instituciones con 
niveles de calidad inferior al 
promedio muestran ref lejan: 
1)  dificultades en el proceso 
de consecución de recursos 
financieros, y 2)  ausencia de 
mecanismos de aseguramiento 
de la calidad de este proceso 
de gestión; en todo caso, no 
se comprueba en la percep-
ción de los directivos que el 
proceso de consecución de 
recursos financieros derive en 
una ventaja competitiva; tam-
poco existe evidencia para 
relevar la importancia de téc-
nicas específicas para optimi-
zar la consecución de recursos 
financieros.

En relación con las decisio-
nes de inversión, las institu- 

ciones con una calidad superior 
al promedio nacional exhiben: 
1)  procesos decisionales de in-
versión que son eficaces y que 
contribuyen al cumplimiento de 
los propósitos institucionales, y 
2)  políticas claras que favorez-
can las decisiones de inversión. 
Por su parte, las instituciones 
con nivel de calidad inferior al 
promedio muestran: 1) variados 
resultados en sus procesos de 
decisión de inversiones, y 
2)  incumplimiento de las ex-
pectativas o propósitos del pro-
ceso de decisiones de inver-
sión; en todo caso, no se com-
prueba en la percepción de los 
directivos que el proceso de 
decisiones de inversiones exija 
técnicas específicas para opti-
mizar las inversiones (la répli-
ca literal en las instituciones 
de alta calidad lo sugiere como 
recomendable pero no como 
imprescindible).

Finalmente y en lo referido a 
la planificación y control fi-
nanciero, nótese que las insti-
tuciones de alta calidad y de 
una calidad inferior al prome-
dio, tienen en común: 1)  el 
desarrollo satisfactorio de la 
planificación y control finan-
ciero y 2)  la existencia de polí-
ticas de aseguramiento de la 
calidad. Por lo tanto, ambos 
aspectos no superan la lógica 
de réplica literal, ya que la di-
ferencia fundamental entre ins-
tituciones de calidad superior e 
inferior al promedio estriba en 
la existencia de mecanismos de 
aseguramiento de la calidad y 
la aplicación de técnicas espe-
cíficas de planificación y con-
trol financiero, lo cual se da en 
el caso de las instituciones de 
alta calidad, pero no en las de 
más baja calidad.

Con respecto a los resultados 
de la gestión financiera, refe- 

TABLA I
VARIABLES DEL ESTUDIO

Variables Ítems Sustento conceptual

Consecución 
de recursos

¿La consecución de recursos financieros contribuye decisivamente al cumplimiento de los pro-
pósitos institucionales?

¿La consecución de recursos financieros se realiza de manera óptima?
¿La calidad del proceso de consecución de recursos financieros genera una ventaja competitiva 

para la institución?
¿Existen políticas claras que garantizan un proceso óptimo de consecución de recursos 

financieros?
¿Existen mecanismos de aseguramiento de la calidad que garantizan un proceso óptimo de 

consecución de recursos financieros?
¿Existen técnicas y procedimientos que garantizan un proceso óptimo de consecución de recur-

sos financieros?

Van Horne y 
Wachowicz, (2010).

Pedraja-Rejas y 
Rodríguez-Ponce 
(2015).

Robles (2012).

Decisiones 
de inversión

¿Las decisiones de inversión son óptimas y contribuyen a cumplir con los propósitos 
institucionales?

¿La calidad de las decisiones de inversión genera una ventaja competitiva para la institución?
¿Existen políticas claras que garantizan un proceso óptimo para las decisiones de inversión?
¿Existen mecanismos de aseguramiento de la calidad que garantizan un proceso óptimo de 

realización de las decisiones de inversión?
¿Existen técnicas y procedimientos que garantizan un proceso óptimo para las decisiones de 

inversión?

Van Horne y 
Wachowicz, (2010).

Pedraja-Rejas y 
Rodríguez-Ponce 
(2015).

Robles (2012)

Planificación 
y control 
financiero

¿El proceso de planificación y control financiero es óptimo y permite cumplir con los propósitos 
institucionales?

¿La calidad del proceso de planificación y control financiero genera una ventaja competitiva 
para la institución?

¿Existen políticas claras que garantizan un proceso óptimo de planificación y control 
financiero?

¿Existen mecanismos de aseguramiento de la calidad que garantizan un proceso óptimo de 
planificación y control financiero?

¿Existen técnicas y procedimientos que garantizan un proceso óptimo para la planificación y 
control financiero?

Van Horne y 
Wachowicz, (2010).

Pedraja-Rejas y 
Rodríguez-Ponce 
(2015).

Robles (2012).

Liquidez Activo Circulante/ Pasivo Circulante Van Horne y      
Wachowicz, (2010).

Robles (2012).
Solvencia Patrimonio/Activo Total
Rentabilidad Utilidad Neta/ Patrimonio
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TABLA II
DECISIONES FINANCIERAS

Institución “A” de calidad 
superior al Promedio

Institución “B” de calidad 
superior al promedio

Institución “C” de calidad 
inferior al promedio

Institución “D” de calidad 
inferior al promedio

Consecución 
de recursos 
financieros

La consecución de recursos financieros 
se realiza de manera apropiada.

Existen políticas claras y mecanismos 
de aseguramiento de la calidad 
que garantizan un nivel apropiado 
de consecución de recursos 
financieros.

La consecución de recursos finan-
cieros se realiza de manera 
óptima.

Existen políticas claras y mecanis-
mos de aseguramiento de la ca-
lidad que garantizan un proceso 
óptimo en la consecución de los 
recursos financieros.

Existen claras dificultades en el proce-
so de consecución de recursos 
financieros.

Existen algunas políticas que en todo 
caso no garantizan un proceso ópti-
mo de consecución de recursos 
financieros.

No existen mecanismos de asegura-
miento de la calidad para el proce-
so de consecución de recursos 
financieros.

El proceso de consecución de recur-
sos financieros dista de ser 
óptimo.

No hay claridad respecto de las po-
líticas de consecución de recursos 
financieros. 

No existen mecanismos de asegura-
miento de la calidad para el pro-
ceso de consecución de recursos 
financieros.

Evidencia 
de la entre-
vista semi 
estructurada

“La obtención de recursos es vital 
para nuestra Universidad. Sobre 
cómo conseguir equilibrar las 
fuentes y los usos de fondos tene-
mos gran experiencia y mecanis-
mos que aseguran una gestión 
exitosa”. Directivo Superior del 
Área Económica.

“Nuestra principal fuente de recur-
sos es el fisco. Nosotros depen-
demos del Ministerio para ase-
gurar el funcionamiento de la Uni- 
versidad. Por supuesto que tene-
mos mecanismos que garantizan 
flujos permanentes para operar y 
cumplir con nuestra misión”. 
Directivo Superior del Área de 
Administración y Finanzas.

“Más que la obtención de recursos, 
que son lo que se generan por la 
propia institución, lo dif ícil es 
equilibrar los ingresos con los 
gastos. Esa es una tarea casi impo-
sible cuando existen presiones gi-
gantescas de todos los sectores 
tanto internos como externos”. 
Directivo del Área de Adminis- 
tración Financiera.

“Nadie te regala el dinero. Los re-
cursos los ganas tú mismo. 
Aunque vengan del Estado, te los 
dan porque los ganaste por los 
alumnos, aportes fiscales, proyec-
tos, etc. Lo peor es que hoy por 
hoy llegan de manera casi aleato-
ria, sin programación. A medida 
que vamos obteniendo los fondos 
los destinamos en las urgencias 
que sean las mayores”. Directivo 
del Área Financiera.

Decisiones 
de inversión

Las decisiones de inversión son efica-
ces y ayudan al cumplimiento de 
los propósitos institucionales.

Existen políticas claras favorecen las 
decisiones de inversión.

Las decisiones de inversión son 
calificadas como optimas por el 
equipo directivo.

Existen políticas y mecanismos de 
aseguramiento de la calidad que 
garantizan niveles óptimos en las 
decisiones de inversión.

Las decisiones de inversión tienen resul-
tados variados respecto de su eficacia 
y cumplimiento de propósitos.

Existen algunas políticas de inversión, 
pero el nivel de claridad es discuti-
ble ya que el entendimiento de las 
mismas por parte de los directivos 
puede diferir incluso radicalmente.

No se emplean mecanismos ni técni-
cas específicas que garanticen deci-
siones óptimas de inversión. 

Las decisiones de inversión no han 
logrado los mejores resultados en 
términos del cumplimiento de las 
expectativas que propiciaron tales 
decisiones.

No se aplican sistemáticamente me-
canismos ni técnicas específicas 
que garanticen decisiones ópti-
mas de inversión.

Evidencia de 
la entrevista 
semi 
estructurada

“Somos muy eficaces en nuestras in-
versiones. Siempre privilegiamos 
la academia, pero aplicando técni-
cas que aseguren que los recursos 
se invierten en aquello que es más 
rentable desde el punto de vista 
académico o social”. Directivo del 
Área de Administración.

“La forma de invertir los escasos 
recursos en la institución son una 
de las principales fuentes de nues-
tra ventaja competitiva. Hemos 
sido exitosos en las inversiones 
realizadas, ya que todas han sido 
muy rentables ya sea económica 
como académicamente según co-
rresponda”. Directivo Superior del 
Área de Planificación.

“Tenemos ejemplos de buenos resulta-
dos como el proyecto de tutores 
que ayudó a mejorar la retención de 
alumnos de primer año. Pero hay 
otros proyectos que han significado 
grandes gastos sin ningún logro 
efectivo”. Directivo Superior del 
Área de Administración y Finanzas.

“Hemos creído en los académicos y 
hemos realizado inversiones mi-
llonarias con muy poco retorno 
académico y mucho menos eco-
nómico. Nuestra filosofía de tra-
bajo se ha basado en la confianza 
y la verdad es que no hemos 
elegido las mejores opciones de 
inversión porque la confianza no 
ha sido retribuida con reciproci-
dad”. Directivo Superior del Área 
de Planificación.

Planificación 
y control 
financiero

La planificación y control financiero 
se realiza de forma eficaz favore-
ciendo el cumplimiento de los ob-
jetivos propósitos institucionales.

Existen políticas claras que favorecen 
la labor de planificación y control 
financiero.

Existen mecanismos de aseguramien-
to de la calidad y técnicas especí-
ficas que garantizan un proceso 
eficaz de planificación y control 
financiero.

La planificación y control financie-
ro se realiza de forma eficaz, 
contribuyendo a los propósitos 
institucionales.

Existen políticas eficaces que favo-
recen la labor de planificación y 
control financiero.

Existen mecanismos de asegura-
miento de la calidad y técnicas 
específicas que contribuyen a un 
proceso eficaz de planificación y 
control financiero.

La planificación y control financiero 
se realiza de forma satisfactoria de 
acuerdo con la mirada de los 
directivos.

Existen políticas que favorecen la la-
bor de planif icación y control 
financiero.

La planificación y control financiero 
se realiza de forma ef icaz de 
acuerdo con la mirada del equipo 
directivo.

Existen políticas claras que apoyan 
la labor de planificación y con-
trol financiero.

Evidencia de 
la entrevista 
semi 
estructurada

“Nuestra planificación y control fi-
nanciero es de excelencia. Es un 
área en la que tenemos un desem-
peño notable o superior. Nuestra 
institución es reconocida por la 
calidad de su gestión económica y 
financiera”. Directivo Superior del 
Área de Planificación.

“Nos sentimos orgullosos de la ca-
lidad de nuestro trabajo en el 
campo de las finanzas y en es-
pecial en lo que tiene que ver 
con la planificación y el control 
financiero. Tenemos mecanismos 
claros de gestión y creo que en 
esta materia lo hacemos más que 
bien, ya que somos un soporte 
muy importante para el cumpli-
miento de la misión”. Directivo 
del Área Financiera.

“La planificación y el control de los 
recursos no son un problema en la 
institución. El problema es la esca-
sez de recursos frente a demandas 
y presiones que son irrealistas y 
fuera de la lógica de restricción que 
viven hoy las universidades”. 
Directivo Superior del Área de 
Administración y Finanzas.

“Somos buenos en la planificación y 
el control sino tendríamos una 
crisis profunda. El desorden de los 
organismos pertinentes para entre-
gar los recursos nos obliga a ser 
eficaces porque si no caeríamos en 
default rápidamente”. Directivo 
Superior del Área Financiera.
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ridos a liquidez, solvencia y 
rentabilidad, se identificaron los 
datos resumidos en la Tabla  III. 
Las instituciones de calidad 
superior al promedio se caracte-
rizan por: 1)  rentabilidad positi-
va en forma sistemática y 
2)  solvencia tal que el patrimo-
nio financia sobre el 75% de los 
activos totales. Las instituciones 
de calidad inferior al promedio 
se caracterizan por: 1)  rentabili-
dad fluctuante, alcanzando in-
cluso resultados negativos en 
alguno de los últimos cinco 
años, y 2)  niveles de solvencia 
que muestra un financiamiento 
de los activos por parte del pa-
trimonio en un valor inferior al 
66%. Por su parte, los resulta-
dos de liquidez no exhiben di-
ferencias relevantes entre insti-
tuciones con altos y bajos nive-
les de calidad.

Finalmente, la Tabla  IV da 
cuenta de la direccionalidad de 

la relación entre gestión finan-
ciera y calidad, según las evi-
dencias recogidas en las entre-
vistas semi-estructuradas. Cla- 
ramente, de acuerdo a estas 
últimas, existiría evidencia que 
muestra que la gestión finan-
ciera sería un determinante que 
inf luye en la calidad de las 
instituciones de educación su-
perior. Dicho de modo claro, la 
calidad de las instituciones se-
ría una variable dependiente, 
que entre otros factores expli-
cativos, tendría a la gestión 
financiera entre sus variables 
explicativas.

Discusión

En la presente investigación 
se revela, mediante inducción y 
la réplica literal y teórica, que 
existe una potencial relación 
causal entre la gestión finan-
ciera y la calidad de las ins- 

tituciones de educación supe-
rior. Este hallazgo es novedoso 
ya que las escasas investigacio-
nes existentes que establecen 
algún grado de relación entre 
gestión f inanciera y calidad 
ofrecen resultados ambiguos. 
Por ejemplo, Moraga y Rossi 
(2016)  descubren que existe 
una fuerte relación entre algu-
nos indicadores analizados en 
forma individual y la percep-
ción de calidad académica de 
las instituciones analizadas, 
pero su análisis en conjunto, 
más bien, anula tal relación 
entre estas dos dimensiones. 
Previamente, Rodríguez Ponce 
et  al. (2011) habían encontrado 
una débil relación entre la efi-
cacia económica, es decir, el 
resultado operacional y la cali-
dad institucional de las univer-
sidades. Por consiguiente, en 
este estudio se avanza con evi-
dencia que refleja una relación 

directa entre gestión financiera 
y calidad institucional.

En efecto, los elementos que 
configuran la gestión financie-
ra que tienen mayor significan-
cia para impactar sobre la cali-
dad de las instituciones de 
educación superior son la con-
secución de recursos financie-
ros y las decisiones de inver-
sión. No hay diferencias en la 
calidad del proceso de planifi-
cación y control f inanciero 
entre entidades de diferentes 
niveles de calidad, razón por la 
cual esta variable no sería un 
determinante que inf luya en 
que las instituciones tengan o 
no mayores o menores niveles 
de calidad. Los resultados son 
un avance al proporcionar una 
evidencia empírica acotada a 
cuatro casos, pero suficiente-
mente valiosa en la perspectiva 
de construir teoría mediante 
inducción analítica. Estos ha- 

TABLA III
RESULTADOS RESPECTO A LOS RATIOS FINANCIEROS

Institución ‘A’ de calidad 
superior al promedio

Institución ‘B’ de calidad 
superior al promedio

Institución ‘C’ de calidad 
inferior al promedio

Institución ‘D’ de calidad 
inferior al promedio

Liquidez

Alta liquidez sistemática, 
con una razón corriente 
promedio superior 2,28 
en cada uno de los últi-
mos 5 años 

Alta liquidez sistemática en 
los últimos 5 períodos 
contables, con una razón 
corriente superior a 1,89 
en cada período.

Liquidez sistemáticamente 
superior a 1,50 en la razón 
corriente en los últimos 5 
ejercicios contables.

Liquidez f luctuante aunque 
superiores a 1,25 en la ra-
zón corriente en los últi-
mos 5 años.

Solvencia
Altos niveles de solvencia, 

con una razón patrimonio 
a activos totales superior 
al 75%.

Altos niveles de solvencia, 
con una razón patrimonio 
a activos totales superior 
al 85%.

Razón patrimonio a activos 
totales inferior al 66%.

Razón patrimonio a activos 
totales inferior al 65%.

Rentabilidad

Niveles de rentabilidad so-
bre el patrimonio superio-
res al 6% en los últimos 
5 ejercicios contables.

Niveles de rentabilidad sobre 
el patrimonio superiores al 
1,2% durante los últimos 
5 períodos contables.

Niveles de rentabilidad so-
bre el patrimonio fluctu-
antes, con un rango míni-
mo de -1,6% (negativo) 
en últimos 5 ejercicios 
contables.

Niveles de rentabilidad sobre 
el patrimonio f luctuantes, 
con un rango mínimo de 
-2,8% (negativo), en los últi-
mos 5 ejercicios contables.

TABLA IV
RELACIÓN ENTRE GESTIÓN FINANCIERA Y CALIDAD DE LA INSTITUCIÓN*

Institución ‘A’ de calidad 
superior al promedio

Institución ‘B’ de calidad 
superior al promedio

Institución ‘C’ de calidad 
inferior al promedio

Institución ‘D’ de calidad 
inferior al promedio

“Una buena gestión financiera 
es una condición sine qua 
non para tener una buena 
universidad. Sin un ordena-
miento financiero apropiado 
es muy difícil desplegar es-
fuerzos que conlleven a la 
institución a altos niveles de 
calidad”. Directivo Superior 
del Área Académica.

“Tener f inanzas sanas da la 
tranquilidad que se requiere 
para proyectar el trabajo uni-
versitario. La administración 
financiera contribuye a mejo-
rar la calidad de todo el fun-
cionamiento institucional”. 
Directivo de Facultad.

“Nosotros hacemos grandes es-
fuerzos para una buena gestión 
financiera. Sabemos que buenas 
f inanzas son fundamentales 
para la universidad. Pero es 
muy difícil hacer una buena 
gestión financiera cuando no 
hay conciencia por parte del 
área académica de la realidad 
que viven las universidades en 
el contexto actual”. Directivo 
Superior del Área de Admi- 
nistración y Finanzas.

“Nuestra gestión en la planifica-
ción financiera es buena. Si 
no la universidad tendría pro-
blemas mayores”. Directivo 
Superior del Área Financiera.

* Evidencias de la entrevista semi estructurada.



125FEBRUARY 2017, VOL. 42 Nº 2

llazgos son consistentes con el 
estado del arte (por ejemplo, 
Van Horne y Wachowicz, 
2010; Robles, 2012), aunque en 
tales aportaciones se han tra-
bajado propuestas de carácter 
más general que las vincula-
das al sector de educación 
superior. De igual modo, los 
resultados contradicen a 
Gitman y Zutter, 2012) quie-
nes sugieren una relación en-
tre la planificación y el con-
trol financiero y la eficacia de 
las organizaciones.

Los hallazgos analizados 
son la resultante de sólo cua-
tro casos de estudio, por lo 
cual sus alcances son más 
bien referidos a los de la in-
ducción analítica que permiten 
una generalización teór ica 
pero no estadística. En efecto, 
con estos resultados no es po-
sible realizar inferencia esta-
dística ni proyectar los resul-
tados a la población total de 
manera explicativa ni predicti-
va. Esto es, simplemente se 
encuentran relaciones causales 
potencialmente plausibles que 
deben ser validadas en estu-
dios posteriores de verifica-
ción con muestras que sean 
representat ivas. Con todo, 
dado que la investigación es 
de naturaleza exploratoria, se 
cumple satisfactoriamente con 
el objetivo de explorar si exis-
te una relación entre la gestión 
financiera y la calidad de las 
instituciones universitarias.

Conclusiones

La presente investigación 
permite llegar a un conjunto de 
conclusiones generadas me-
diante inducción analítica que 
dan cuenta de la relación po-
tencial entre gestión financiera 
y calidad de las instituciones 
de educación superior. Estas 
conclusiones deben considerar 
el contexto en que fueron obte-
nidas, ya que no son la resul-
tante de una muestra represen-
tativa, sino que de un estudio 
exploratorio en el que no es 
posible, ni se pretende, desa-
rrollar inferencia estadística. 
Con todo, entre estas conclu-
siones destacan las siguientes: 

Primero, la gestión financiera 
tendría una serie de procesos 

que la configuran y se ha des-
cubierto empíricamente que los 
aspectos fundamentales a consi-
derar serían la consecución de 
recursos financieros, las deci-
siones de inversión, y la plani-
ficación y el control financiero.

Segundo, la gestión financiera 
tendría resultados asociados 
entre los cuales se podrían de-
rivar u obtener un conjunto de 
indicadores tales como liqui-
dez, solvencia y rentabilidad.

Tercero, las instituciones con 
mayores niveles de calidad, en 
el contexto analizado, tendrían 
instalados procesos de consecu-
ción de recursos que serían efi-
caces, en tanto favorecerían el 
logro de los propósitos corpora-
tivos. Estas instituciones dis-
pondrían a la vez de políticas y 
mecanismos de aseguramiento 
de la calidad para garantizar el 
proceso de consecución de re-
cursos financieros. En cambio, 
las instituciones con menor ni-
vel de calidad presentarían difi-
cultades en el proceso de con-
secución de recursos financieros 
y no dispondrían de los debidos 
mecanismos de aseguramiento 
de la calidad de este proceso 
directivo.

Cuarto, en las instituciones con 
mayores niveles de calidad, en 
el contexto analizado, los pro-
cesos decisionales de inversión 
serían eficaces y contribuirían 
al cumplimiento de los propó-
sitos institucionales; visualizán-
dose la existencia, además, de 
políticas claras tendientes a 
favorecer las decisiones de in-
versión. Por su parte, las insti-
tuciones con nivel de calidad 
inferior al promedio presenta-
rían variados resultados en sus 
procesos de decisión de inver-
siones, por lo que su eficacia 
no estaría garantizada.

Quinto, tanto las instituciones 
de más alta calidad como 
aquellas de una calidad inferior 
al promedio, en el contexto 
analizado, tendrían en común 
que llevan a cabo procesos de 
planificación y control finan-
ciero que son considerados sa-
tisfactorios por los directivos; y 
en ambos casos también existi-
rían políticas de aseguramiento 
de la calidad. Por esta razón la 

diferencia fundamental se aso-
ciaría más bien a la existencia 
de mecanismos de asegura-
miento de la calidad y la apli-
cación de técnicas específicas 
de planificación y control fi-
nanciero, que se darían en el 
caso de las instituciones de 
alta calidad, pero no en las de 
más baja calidad.

Sexto, la relación entre gestión 
financiera y calidad sería una 
de causalidad. Esto es, la ges-
tión f inanciera sería una de 
múltiples variables que tendría 
impacto sobre la calidad de las 
instituciones de educación su-
perior. Esto implicaría que en 
la medida en que mejor se lle-
ven a cabo los procesos de 
consecución de recursos finan-
cieros, así como las decisiones 
de inversión, se lograría impac-
tar màs en la calidad de las 
instituciones.

Séptimo, los resultados de sol-
vencia y rentabilidad serían 
significativamente superiores 
en las instituciones de alta ca-
lidad, en el contexto analizado, 
en comparación con las entida-
des de más bajo nivel. Sin em-
bargo, en materia de liquidez 
no existiría tal diferencia.

Octavo, es fundamental com-
plementar esta investigación en 
el futuro con nuevas variables 
tales que permitan precisar una 
mejor configuración de la ges-
tión financiera o de sus dimen-
siones, profundizando en el 
nivel de especificidad de cada 
variable o ítem. De igual 
modo, sería valioso realizar 
estudios con una metodología 
cuantitativa que permita pro-
yectar estadísticamente los re-
sultados obtenidos, lo que jus-
tamente significaría realizar un 
estudio de corte transversal 
con una muestra representativa 
de la población total de institu-
ciones universitarias del país. 
Finalmente, es de interés la 
posibilidad de realizar un aná-
lisis internacional, de tipo 
comparado, tomando como re-
ferencia algunas universidades 
públicas y privadas.

En todo caso, la investiga-
ción proporciona evidencia em-
pírica valiosa con hallazgos 
que son relevantes para consi- 

derar como insumos en la ge-
neración de buenas prácticas, 
sobre todo en ambientes que 
han estado y seguirán masifi-
cando la educación superior y 
en los cuales la calidad de las 
instituciones es una variable 
relevante para las instituciones, 
los estudiantes y para el país.
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