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RESUMEN

En esta investigacion se analiza cuantitativamente la rela-
cion entre los resultados de la gestion financiera y la calidad
de las universidades en Chile. Para este efecto, se emplean
los antecedentes contables oficiales, publicados por la Super-
intendencia de Educacion Superior y, ademas, se utilizan los
datos de las decisiones de acreditacion institucional vigentes,
adoptadas por la Comision Nacional de Acreditacion para las
universidades que operan en el sistema chileno. Asi, los prin-
cipales resultados de la gestion financiera, tales como los in-
dices de liquidez, solvencia y rentabilidad, se correlacionan
con la acreditacion y se analiza su capacidad explicativa de la
varianza en los afios de acreditacion institucional. Los resul-
tados del estudio cuantitativo revelan que los anios de acredi-

tacion no tienen una correlacion significativa con ninguna de
las variables que configuran la gestion financiera. En concre-
to, la correlacion entre anios de acreditacion con liquidez, sol-
vencia, y rentabilidad no es estadisticamente diferente de cero
(p >0,10). A su vez, al emplear la liquidez, la solvencia y la
rentabilidad sobre el patrimonio como variables explicativas
de la calidad institucional, entonces se obtiene un R’ de sdlo
un 1,2%. Ciertamente, ninguna variable es estadisticamente
significativa para explicar los anios de acreditacion (p >0,10).
Finalmente, se discuten estos resultados, que son contraintuiti-
vos y contradictorios con lo esperado conceptualmente; esta-
bleciendo alcances, implicancias, limitaciones del estudio y la
necesidad de investigacion futuras.

Introduccion

a situacién econdémico-fi-
nanciera de multiples uni-
versidades  chilenas ha
sido objeto de debate pu-
blico y, aun mas impor-
tante, de intervencion por parte de la
Superintendencia de Educacion Superior.
Este accionar de la institucionalidad ha
ocurrido en universidades calificadas como
en situacion critica, producto de la consta-
tacion de déficits economicos y financie-
ros, junto a grandes niveles de endeuda-
miento e incluso riesgos significativos para

llevar adelante el proyecto educativo com-
prometido. Ademas, el reciente estudio de
la Superintendencia de Educacién Superior
(2024) revela que el 20% de las universida-
des en Chile presentan un perfil de alto
riesgo financiero, lo que implica que existe
peligro para el cumplimiento de sus misio-
nes institucionales.

Lo paradg¢jico de esta si-
tuacion es que, en los casos sefalados,
esas universidades han sido acreditadas
por la Comision Nacional de Acreditacion.
Esta institucion, de acuerdo con la ley
21.091 de la Republica de Chile, al otor-
gar la acreditacion institucional, garantiza

un nivel basico, avanzado o de excelencia
en el cumplimiento del proyecto de desa-
rrollo de las instituciones de educacion
superior sometidas a evaluacion. Esta si-
tuacion contrasta con el analisis de la
Superintendencia de Educacion Superior,
que detecta un riesgo financiero importan-
te en universidades acreditadas, incluso en
el nivel de excelencia.

En este contexto, se con-
sideran ejemplares dos casos: una univer-
sidad acreditada en el nivel basico y otra
acreditada en el nivel de excelencia. La
primera institucion, a los pocos meses de
lograr 3 afios de acreditacion, nivel basico
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de calidad, fue intervenida por Ila
Superintendencia de Educacion Superior,
que nombr6é un Administrador Provisional
externo a la universidad, debido a que la
institucion “ha incumplido sus compromi-
sos financieros, administrativos o labora-
les, y se encuentra en peligro de incum-
plir los compromisos académicos asumi-
dos con sus estudiantes” (Resolucion
Exenta N°10 de la Superintendencia de
Educacion Superior del 4 de enero de
2024). La segunda universidad, acreditada
en un nivel de excelencia, fue también in-
vestigada por la Superintendencia de
Educacion Superior, que reveld incumpli-
mientos financieros asociados a contratos
de créditos vigentes y verifico la existen-
cia de una deuda financiera superior a los
$91 mil millones (equivalente a USD 91,9
millones), adquirida en los ultimos tres
afnos de gestion (Informe de Investigacion
de la Superintendencia de Educacion
Superior de noviembre de 2023 vy
Comunicado Publico de la
Superintendencia de Educacion Superior
de 29 de febrero de 2024).

La pregunta que emerge
naturalmente es: ;jcoOmo una universidad
que ha sido acreditada por el 6rgano ofi-
cial no garantiza, en la realidad, el cum-
plimiento de su proyecto de desarrollo
institucional? Y, ademas, surge la interro-
gante sobre si jacaso los resultados de la
gestion financiera no son relevantes para
determinar los aflos de acreditacion insti-
tucional en el caso de Chile? Asi, surge
una oportunidad de investigacion empirica
que contribuya a responder estas pregun-
tas relevantes. Relevantes porque si, even-
tualmente, la institucionalidad no garanti-
za la calidad o la cabal realizacion del
proyecto de desarrollo institucional, enton-
ces tampoco se estaria garantizando la co-
rrecta asignacion de recursos publicos al
sistema universitario en Chile.

En efecto, el sistema chi-
leno bordea un gasto del 2,4% del PIB en
educacion superior, cifra superior al pro-
medio de la OCDE (OCDE, 2022). Por
otro lado, Brunner y Labrafia (2018) indi-
can que, en 2016, la financiacion de la
educacion terciaria en Chile se estructurd
con aproximadamente un 68% proveniente
de fuentes privadas —principalmente de
los hogares— y un 32% de fuentes publi-
cas. De este aporte estatal, un nimero sig-
nificativo llega a las arcas de las institu-
ciones privadas, que tienen como condi-
cion esencial para ser objeto de recepcion
de estos recursos fiscales: el estar acredita-
das por un minimo de cuatro afos. Por
consiguiente, la acreditacion deberia salva-
guardar el debido cumplimiento del pro-
yecto de desarrollo institucional, cuestion
que requiere necesariamente una adecuada
salud financiera de las instituciones.
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Se sabe que la gestion
financiera tiene resultados concretos que
se expresan en indices medibles y veri-
ficables como la liquidez, solvencia y
rentabilidad (Sagbay Zudiga et al.,
2024). Los indices de liquidez represen-
tan la capacidad de las organizaciones
para hacer frente a sus compromisos de
corto plazo, la solvencia o endeuda-
miento da cuenta de la fortaleza organi-
zacional para enfrentar sus compromisos
de largo plazo (Zambrano-Farias et al.,
2021) y la rentabilidad muestra el retor-
no sobre el patrimonio o los activos
(Saputra, 2022), siendo una expresion
de la capacidad de la organizacion para
generar utilidades o premiar el costo de
oportunidad de su patrimonio.

Aunque en el estado del
arte existen multiples investigaciones que
estudian materias, por ejemplo, como: la
relacion entre el gerencialismo académico
y la calidad universitaria (Brunner et al.,
2022), la importancia de la gestion pre-
supuestaria en las universidades (Trelles
y Moran, 2023), la calidad de los servi-
cios de gestion (Contreras-Castaieda et
al., 2019); lo cierto es que las investiga-
ciones que tratan de relacionar directa-
mente los resultados de la gestion econo-
mico-financiera con la calidad de las uni-
versidades son escasas (Rodriguez-Ponce
et al., 2017).

Efectivamente, las inves-
tigaciones que han apuntado a la relacion
directa entre gestion econdémico-financiera
y calidad, advierten resultados que no son
plenamente consistentes entre si. Por
ejemplo, Rodriguez-Ponce et al. (2011),
emplea datos cuantitativos y relaciona el
resultado neto de los estados financieros
con los afios de acreditacion, encontrando
una débil asociacion. Por su parte,
Moraga y Rossi (2016) estudian la rela-
cion entre percepcion de calidad y resulta-
dos econdémicos y financieros, obteniendo
resultados  ambiguos.  Mientras  que
Rodriguez-Ponce et al. (2017) estudian 4
casos de universidades y descubren que
las universidades con mayor calidad tie-
nen mejores indicadores de solvencia y
rentabilidad que las instituciones con me-
nores niveles de calidad.

Ahora bien, al ver inte-
gralmente estas investigaciones, se hace
evidente que no tienen resultados consis-
tentes entre si. Ciertamente, estos estudios
son escasos y sus resultados no aportan
claridad sobre la relevancia practica de la
gestion financiera sobre la calidad. En
consecuencia, sigue abierta la pregunta
respecto a si la gestion financiera tiene o
no incidencia directa en la calidad institu-
cional, ya que no hay resultados empiri-
cos completamente consistentes y el estu-
dio mas claro en descubrir la relacion en

cuestion, emplea solo 4 universidades, lo
que limita la posibilidad de extrapolar las
conclusiones obtenidas a todo el sistema
universitario chileno.

Bajo estas consideracio-
nes, en este articulo se pretende avanzar
en el estado del debate, al realizar un ana-
lisis cuantitativo de la relacion entre los
resultados de la gestion financiera y la ca-
lidad de las universidades, empleando los
datos oficiales de 52 universidades chile-
nas. En efecto, en este estudio cuantitativo
se verificara si la gestion financiera, ex-
presada en los indicadores de liquidez,
solvencia y rentabilidad sobre el patrimo-
nio, se relaciona o no con la calidad de
las universidades y, adicionalmente, se
evaluara estadisticamente la capacidad ex-
plicativa que las variables anteriores tie-
nen sobre los afios de acreditacion. Con
todo, el aporte de la investigacion es em-
pirico y consiste en incorporar las varia-
bles estratégicas y esenciales de la gestion
financiera, considerando la poblacion de
universidades chilenas y realizando un es-
tudio cuantitativo, basado en datos oficia-
les y no solo en percepciones.

Desarrollo

Se emplea una metodolo-
gia de tipo cuantitativo de acuerdo con
Creswell y Creswell (2022), ya que se tra-
baja a nivel poblacional, con datos publi-
cos, en la perspectiva de correlacionar y
evaluar la potencial capacidad explicativa
de los indicadores de gestion financiera
con la calidad de las universidades. A
continuacion se detallan los principales
aspectos metodologicos.

Poblacion y muestra

Se estudia la poblacion
conformada por las 58 universidades que
operan en Chile al 15 de diciembre de
2024. Finalmente, se usan los datos de ca-
racter publico que consideran a 52 univer-
sidades, que cumplen con los siguientes
criterios : la obligaciéon de publicar ofi-
cialmente  sus resultados ante Ia
Superintendencia de Educacion Superior;
la existencia de una decision de acredita-
cion de la Comision Nacional de
Acreditacion; y un patrimonio igual o ma-
yor que cero. La muestra final correspon-
de al 89,66% de la poblacion.

Variables

Se considera como varia-
ble explicada: la calidad institucional me-
dida por los afos de acreditacion otorga-
dos por la Comisiobn Nacional de
Acreditacion; y las variables explicativas
son: liquidez, medida por el cociente entre
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el activo circulante y el pasivo circulante;
solvencia, medida como el cociente entre
el patrimonio y el activo total; y la renta-
bilidad del patrimonio, medida como el
cociente entre la utilidad neta y el patri-
monio institucional.

Recoleccion de la informacion

Los datos de la calidad
institucional (afios de acreditacion) se ob-
tienen de la pagina institucional de la
Comision Nacional de Acreditacion. Los
datos de liquidez, solvencia y rentabilidad
sobre el patrimonio se calculan a partir de
la base de datos disponible por Ia
Superintendencia de Educacién Superior.
Se emplea la acreditacion vigente y los
datos oficiales del afio inmediatamente an-
terior al momento en que se le otorgd su
acreditacion (es decir, los datos tenidos a
la vista al momento de acreditar las res-
pectivas universidades).

Andalisis de datos

Los datos se analizan en
el programa SPSS version 29.0, de acuer-
do a la siguiente ecuacion de regresion:

Afios de acreditacion= By + B; * liquidez
+ B, * solvencia + B; * rentabilidad sobre
el patrimonio + ¢

donde P, (intercepto): es el punto de in-
terseccion del modelo, que conceptual-
mente considera las variables omitidas
por la ecuacion de regresion; liquidez,
solvencia y rentabilidad sobre el patrimo-
nio son las variables independientes; [
(coeficiente de liquidez): es el factor de
relacion entre liquidez y los afios de
acreditacion; B, (coeficiente de solven-
cia): es el factor de relacion entre solven-
cia y los afios de acreditacion; B; (coefi-
ciente de rentabilidad sobre el patrimo-
nio): es el factor de relacion entre la ren-
tabilidad sobre el patrimonio y los afios
de acreditacion; finalmente, € (término
de error): es el valor que representa la
parte del error de estimacion que no es
capturado por la ecuacion de regresion,
se asume que sigue una Distribucion
Normal con media cero y varianza cons-
tante. De este modo, se obtienen los si-
guientes resultados al considerar las esta-
disticas descriptivas de las variables del
modelo. La Tabla I muestra las estadisti-
cas descriptivas obtenidas en el analisis.
La Tabla II muestra las correlaciones en-
tre las variables del estudio.

Desde la perspectiva de
las correlaciones la liquidez tiene una co-
rrelacion con la solvencia (p <0,05). A su
vez la solvencia y la rentabilidad poseen
una correlacion negativa (p <0,01) Las
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demas variables tienen, entre si, correla-
ciones que no son significativamente dis-
tintas de cero (p >0,10).

Evidentemente la calidad
en la gestion universitaria es un fendémeno
multidimensional que trasciende los indica-
dores financieros. Factores como la gober-
nanza, la calidad del personal, la infraes-
tructura, la internacionalizacion, la interac-
cién con el entorno, la innovacion y las
politicas publicas se combinan para definir
la excelencia institucional (Fernandez Sutta
et al., 2024). En consecuencia, evaluar la
calidad tnicamente mediante ratios finan-
cieros no captura la complejidad inherente
a la administracion universitaria, pero es
un criterio de analisis relevante.

Las Figuras 1 a la 3
muestran los afios de acreditacion versus
cada una de las variables independientes.
La evidencia grafica muestra una correla-
cion cercana a cero, lo que es ratificado
estadisticamente.  Adicionalmente, debe
considerarse que el modelo ajustado entre-
ga un Test F un valor p de 0,3202. El R?
ajustado entrega un valor de 0,012, lo que
significa que el modelo explica el 1,2% de
la variacion en los afos de acreditacion a
partir de las variables liquidez, solvencia y
rentabilidad. Por lo tanto, se concluye que
el modelo no es estadisticamente significa-
tivo y ninguna de las variables analizadas
tiene una correlacion relevante con los
aflos de acreditacion (Tabla III).

TABLA 1
RESUMEN DEL MODELO
N Minimo Maximo Mediana Dlgzélrz;g;(;n
Afos de acreditacion 52 0 7 5 1,75
Liquidez 52 0,02 8,84 1,28 1,29
Solvencia 52 0,10 0,92 0,66 0,20
Rentabilidad 52 -0,25 7,46 0,03 1,03
TABLA II )
CORRELACION
.. . - Afos de
Liquidez Solvencia Rentabilidad acreditacion
Liquidez 1,000
Solvencia 0,341 * 1,000
Rentabilidad -0,029 -0,390 ** 1,000
Afos de acreditacion -0,221 -0,042 -0,135 1,000
*p < 0,05; **p < 0,01.
N~ - oo .
O — * e o o .
\g w0 — sscEn ue B .
g
g < - - * o .
S
<
% ™ — . om .
8
< o~
o - . - .
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0 2 6 8
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Figura 1. Calidad vs. Liquidez.
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capacidad para responder a sus compromi-

N~ o . - .
sos dentro del siguiente ejercicio econd-
© - . e e o e ee e - . mico, respecto de otra organizaciéon que
cuente con niveles de liquidez, tales que
5 © « o e eecem oo oo le permitan responder sin problemas a di-
e chas obligaciones (Brealey et al., 2010).
5 <A . . . ¢ se Ahora bien, debe tenerse
g presente que la irrelevancia de la estructu-
g e . . . ra de endeudamiento es una tesis propues-
8 ta por Modigliani y Miller en 1958, en
< o una de sus obras seminales, en la cual
plantearon que en un mercado perfecto, el
= valor de mercado de una firma, simple-
mente, no depende de su estructura de en-
20 ‘ 'I | 'I il deudamiento (Falato et al., 2022). Esto
02 04 06 08 51gn1ﬁca, en concreto, que el mvel. de sol-
. vencia seria irrelevante para definir el va-
Selyenia lor de mercado de una organizacion. Sin
Figura 2. Calidad vs. Solvencia. embargo, en los mercados no perfectos,
no se puede despreciar la solvencia como
una variable relevante de la gestion finan-
ciera, ya que la capacidad para hacer fren-
~1 te a las obligaciones, en una perspectiva
de largo plazo, es una variable de suma
©q - importancia, que es una fuente de evalua-
N cion permanente de las firmas u organiza-
= ciones tanto desde el sistema financiero
2 <l o como desde las miradas de los stakehol-
g ders (Blessing y Sakouvogui, 2023).
. ol . Ciertamente, los resulta-
= dos de esta investigacion dialogan con la
L% o tesis de Modigliani y Miller, porque para
la Comision Nacional de Acreditacion,
— considerando los datos reales, no contem-
pla la solvencia como una variable rele-
O sme vante al otorgar los afios de acreditacion.
{ T | | Otro resultado contrain-
0 2 4 6 tuitivo y, a priori, inconsistente con el
Rentabilidad estado del arte es que: la rentabilidad so-
) ) . bre el patrimonio no se correlaciona con
Figura 3. Calidad vs. Rentabilidad. la calidad de las universidades, es decir,
El modelo cumple con TABLA 111
los supuestos de linealidad, homocedasti- RESUMEN DEL MODELO
cidad Breusch-Pagan test, (BP) (BP Estimacion fi  Error estandar Valor t Valor p
=1,486; valor p =0,685) e incorrelacion.
No obstante lo anterior, no cumple con el In‘terf:epto 5,332 0,882 6,045 2,14e
supuesto de normalidad W (Shapiro-Wilk Liquidez -0,292 0,201 -1,452 0,153
test) (W =0,902, valor p =0,000). Dado Solvencia -0,246 1,445 -0,171 0,865
que todos los valores del Factor de Rentabilidad -0,258 0,258 -1,000 0,322
Inﬂacmq de’la Varl'flnza.(VIF, por sus si- Bi: coeficientes de regresion estimados.
glas en inglés) son inferiores a 5, se coli-
ge que no hay indicios significativos de
multicolinealidad entre las variables del
modelo (Tabla IV). Estos resultados son con- TABLA IV

Estos hallazgos sugieren
que la gestion financiera es poco relevante
para explicar la calidad de los afios de acre-
ditacién en el sistema chileno. Ni la liqui-
dez, ni la solvencia, ni la rentabilidad aso-
man como significativas en su correlacion
con los afos de acreditacion; tampoco resul-
tan, en conjunto, ser relevantes para explicar
la varianza en los aflos de acreditacion.
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traintuitivos y, en principio, inconsistentes
con lo esperado tedricamente. La liquidez
no es una variable financiera que sea con-
ceptualmente irrelevante, puesto que mide
la capacidad para hacer frente a los com-
promisos de corto plazo (Van Horne y
Wachowicz Jr., 2010). No podria dar lo
mismo, desde un punto de vista financie-
ro, que una entidad tenga una escasa

FACTOR DE INFLACION DE LA
VARIANZA (VIF)

VIF
Liquidez 1,148
Solvencia 1,352
Rentabilidad 1,196
Rentabilidad -0,258

VIF: Factor de Inflacion de la Varianza.
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con los afos de acreditacion. Las firmas
privadas, pero también las publicas deben
lograr cubrir el costo de oportunidad de
los recursos invertidos (Sheen, 2020).
Bajo la logica del new public manage-
ment, las entidades sin fines de lucro no
tienen, por definicion, fines de pérdida;
antes bien deben cubrir el costo de opor-
tunidad del patrimonio utilizado (Funck y
Karlsson, 2020).

Con todo, estos hallaz-
gos, parecen dar sustento a las decisiones
de la Superintendencia de Educacion
Superior de Chile, al mostrar que los afios
de acreditacién no implican que los pro-
yectos educativos estén salvaguardados y
que, por lo tanto, instituciones reciente-
mente acreditadas no necesariamente son
inmunes a problemas financieros graves.

Conclusiones

El hecho de que los ra-
tios financieros tradicionales (liquidez,
solvencia y rentabilidad) expliquen solo el
1,2% de la variacion en los afos de acre-
ditacion resalta que estos indicadores no
explican de manera significativa la cali-
dad institucional medida a través de la
acreditacion. A la luz de esto, se reco-
mienda que futuras investigaciones am-
plien el modelo incluyendo variables adi-
cionales, como la gobernanza, la calidad
del personal e infraestructura, y enfoques
que consideren la integracion de procesos
internos, para evaluar de forma mdas com-
pleta la relacion entre la gestion financie-
ra y la calidad institucional (Ricardo-
Herrera et al., 2019).

Este analisis cuantitativo,
que cuenta con la totalidad de las 52 uni-
versidades con datos publicados, patrimo-
nio no negativo y evaluaciones de calidad
oficial, permite extraer importantes y no-
vedosas conclusiones:

- La liquidez no muestra
una relacion significativa con la calidad
de las universidades. Esto implica que una
menor o mayor capacidad para hacer fren-
te a los compromisos de corto plazo no es
importante para la Comisiéon Nacional de
Acreditacion de Chile. El resultado es
contraintuitivo e inconsistente con la teo-
ria, lo que sugiere que un mayor riesgo
de incumplimiento del proyecto educativo
e institucional no es relevante para el
otorgamiento de los aflos de acreditacion.

- La solvencia muestra
una irrelevancia estadistica para explicar
los afios de acreditacion. Esto supone que
no es importante la capacidad de las uni-
versidades para enfrentar sus compromisos
de largo plazo, al evaluarse la calidad y al
otorgar los afos de acreditacion. Este es
un resultado contraintuitivo e inconsistente
con la teoria y genera como implicancia
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que los procesos de acreditacion podrian
no estar garantizando niveles de solvencia
que favorezcan el logro de los proyectos
de desarrollo institucional. De todos mo-
dos, el resultado se asemeja a la tesis de
Modigliani y Miller de irrelevancia de la
estructura de endeudamiento para el valor
de una organizacion, plausible, como se
sabe, para mercados perfectos.

- La rentabilidad mues-
tra una irrelevancia estadistica para expli-
car los afios de acreditacion. Esto supone
que no resulta importante la capacidad de
las universidades para generar retornos
sobre su patrimonio, al evaluarse la cali-
dad y al otorgar los afios de acreditacion.
Conceptualmente, el tema no estd zanja-
do, ya que, por un lado, se supone que
una mayor rentabilidad brinda mayor es-
tabilidad y premia al patrimonio por su
inversion, pero niveles altos de rentabili-
dad pueden suponer menores servicios y
menor calidad de las universidades. Sin
embargo, una irrelevancia estadistica im-
plica que no seria importante el que las
universidades cubriesen 0 no sus costos
de oportunidad.

- La gestion financiera
como un todo muestra una escasa relevan-
cia de un 1,2% para explicar la varianza
en los afnos de acreditacion otorgados por
la Comision Nacional de Acreditacion.
Este es un resultado sorprendente si se
considera que la gestion financiera es un
determinante estructural del desempeno de
las universidades y, en el sistema chileno,
las universidades deben autofinanciarse,
por lo que una gestion financiera deficien-
te pone en riesgo el proyecto de desarro-
llo institucional.

- La evidencia empirica
en  Chile, proporcionada por la
Superintendencia de Educacién Superior,
advierte que el 20% de las universidades
estdn en riesgo financiero y esta es una
realidad que parece no haber sido asimila-
da por los procesos de acreditacion, pues-
to que universidades en riesgo financiero
exhiben, de todos modos, sendas acredita-
ciones institucionales.

- La problematica que
emerge con la evidencia recogida es que
en un pais como Chile, en donde los re-
cursos se orientan a través de la demanda,
sobre la logica de los afios de acredita-
cion, emerge el riesgo de un destino de
fondos publicos hacia instituciones que no
garantizan plenamente sus proyectos de
desarrollo institucional.

- La investigacion tiene
una serie de limitaciones, entre otras: em-
plea datos contables, no valores de merca-
do; utiliza variables predeterminadas que
simplifican la realidad; reduce la comple-
jidad a valores objetivos; no se considera
el contexto en el cual se dan los

resultados; compara en el presente datos
de afios distintos, puesto que la acredita-
cién vigente se ha otorgado en diferentes
periodos de tiempo.

- Se requieren futuras in-
vestigaciones que descubran por qué, en
el caso chileno, los indicadores financie-
ros se advierten como irrelevantes para
proporcionar los afnos de acreditacion ins-
titucional. En definitiva, se debe encontrar
si hay algin nivel de liquidez, solvencia y
rentabilidad que sea suficiente para definir
que se satisface el criterio, sin que sea
optimo, sino que simplemente apropiado
para cumplir con el proyecto de desarrollo
institucional. O, alternativamente, el por
qué se explica por una eventual no consi-
deracion significativa de la gestion finan-
ciera en los procesos evaluativos.
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FINANCIAL MANAGEMENT AND INSTITUTIONAL QUALITY IN UNIVERSITIES: A QUANTITATIVE STUDY

FROM CHILE
Carmen Emilia Rodriguez

SUMMARY

This study quantitatively analyzes the relationship between
financial management outcomes and the quality of universities
in Chile. To this purpose, official accounting records published
by the Superintendency of Higher Education are utilized, along-
side data on current institutional accreditation decisions issued
by the National Accreditation Commission for universities op-
erating in the Chilean system. Key financial performance indi-
cators—namely liquidity, solvency, and profitability—are cor-
related with accreditation results, and their capacity to explain
variance in the number of accreditation years is evaluated. The
quantitative findings reveal that the length of accreditation does

not exhibit a statistically significant correlation with any of the
financial management variables. Specifically, the correlation
between accreditation years and liquidity, solvency, and prof-
itability is not statistically different from zero (p >0.10). Fur-
thermore, when employing liquidity, solvency, and return on
equity as explanatory variables for institutional quality, the
model yields an R’ of only 1.2%, and no variable is statistically
significant in explaining accreditation years (p >0.10). Finally,
these results, which are counterintuitive and contradictory to
conceptual expectations, are discussed by outlining their scope,
implications, limitations, and the need for future research.

GESTAO FINANCEIRA E QUALIDADE INSTITUCIONAL EM UNIVERSIDADES: UMA ANALISE QUANTITATIVA

DO CHILE
Carmen Emilia Rodriguez

RESUMO

Neste estudo, analisa-se quantitativamente a relagdo entre os
resultados da gestdo financeira e a qualidade das universidades
no Chile. Para tanto, sdo utilizados os dados contabeis oficiais,
publicados pela Superintendéncia de Educagdo Superior, e tam-
bém sdo utilizados os dados das decisoes de acreditagdo ins-
titucional vigentes, adotadas pela Comissdo Nacional de Acre-
dita¢do para as universidades que operam no sistema chileno.
Assim, os principais resultados da gestdo financeira, como os
indices de liquidez, solvéncia e rentabilidade, sdo correlaciona-
dos com a acreditagdo, e analisa-se sua capacidade explicativa
da variag¢do nos anos de acreditagdo institucional. Os resulta-
dos do estudo quantitativo revelam que os anos de acreditagdo

ndo possuem uma correlagdo significativa com nenhuma das
variaveis que compdem a gestdo financeira. Concretamente, a
correlagdo entre os anos de acreditagdo e liquidez, solvéncia e
rentabilidade ndo é estatisticamente diferente de zero (p >0,10).
Além disso, ao empregar a liquidez, a solvéncia e a rentabilida-
de sobre o patriménio como variaveis explicativas da qualidade
institucional, obtém-se um R’ de apenas 1,2%. Certamente, ne-
nhuma variavel é estatisticamente significativa para explicar os
anos de acreditagdo (p >0,10). Por fim, discutem-se esses resul-
tados, que sdo contraintuitivos e contraditorios com o esperado
conceitualmente; estabelecendo o alcance, as implicagoes, as
limitagoes do estudo e a necessidade de futuras pesquisas.
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