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Resumen Ejecutivo

1. En el Peru, la evidencia empirica muestra marcadas diferencias entre niveles
socioecondmicos en lo que respecta tanto al nivel como a la evolucion del
acceso a la educacion superior. En el 20% mas pobre de la poblacion, de cada
100 peruanos entre los 17 y 20 afios de edad con secundaria completa, 88 no
se encuentra matriculado en la educacion superior, y cerca de 55 de éstos no
lo podria hacer debido a restricciones de indole econémico. En el 20% mas
rico, el nimero de personas con esta caracteristica se reduce a 9. Asimismo,
entre el 2004 y el 2006, las tasas de matricula superior en el 40% mas pobre

de la poblacion han registrado una evolucion negativa.

2. Se sabe que la instruccion superior constituye, hoy en dia, el principal
mecanismo de movilidad social en la mayor parte de sociedades del mundo.
Asi, lo que se busca con el presente estudio es identificar necesidades y
oportunidades para expandir el acceso a la educacion superior en el Pert a
través de financiamiento de largo plazo, especialmente en los sectores de

menores recursos.

3. La principal limitacion de un esquema de crédito educativo para la
educacion superior en Perti, es que las familias de escasos recursos no
cuentan con la garantia colateral necesaria para acceder a financiamiento de
largo plazo a través del sistema financiero. Adicionalmente, existen otros
elementos criticos a tomar en cuenta para elaborar una propuesta realista y
funcional a nuestras necesidades, que sea capaz de combinar criterios de
eficiencia y equidad. Entre estas, destacan: (i) la baja calidad promedio de la
educacion bésica publica; (ii) la ausencia de una cultura de repago entre las

familias de bajos ingresos; y (iii) la calidad heterogénea existente en la oferta
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de educacion superior, acompanada de la ausencia de mecanismos de

acreditacion para la misma.

4. Alaluz de estos elementos criticos, se propone que sea el sistema financiero
quien provea los fondos para los créditos, los cuales se encontraran co-
garantizados por el Estado y las instituciones de educacion superior (IES)
privadas, con participaciones variables. Al respecto, se propone que la IES se
comprometa a retener parte de la garantia una vez finalizados los estudios
de beneficiario, como sefial de la confianza que tiene dicha institucién en la
futura empleabilidad y capacidad de repago del beneficiario. De hecho, este
compromiso de garantia por parte la IES constituye uno de los tres
elementos a tomar en cuenta para la asignacion de los fondos publicos entre
el conjunto de beneficiarios potenciales. Los otros dos criterios a evaluar
para la asignacion de estos fondos son el nivel socioecondmico del

postulante y su potencial académico.

5. Para formar parte de este conjunto de beneficiarios potenciales, se han
establecido también requisitos de indole socioeconémico y académico. A
nivel socioeconémico, los beneficiarios deberdn pertenecer a los tres
primeros quintiles de ingreso, es decir de menores posibilidades
economicas. A nivel académico, los alumnos que ya se encuentren
matriculados en una IES privada deberdn haber estado, como minimo, en
los dos primeros tercios de su facultad en el afio previo a la postulacion.
Aquellos que recién planean iniciar los estudios superiores, por su parte,
deberan haber aprobado un examen de evaluacion de competencias y

deberan haber sido admitidos en una IES privada.

6. En lo que respecta al monto y condiciones del crédito, se establece que éste

cubra hasta el integro de los derechos de ensefianza requeridos para
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finalizar los estudios superiores, utilizando una pension de referencia para
la IES. Las tasas de interés a cobrar (que dependeran de los resultados del
proceso de licitacion de la cartera de créditos entre los bancos postores), no
podran ser mayores a las dos tasas de referencia establecidas: una para el
periodo de gracia (que se extenderd hasta un afio después de culminados los
estudios) y otra para el periodo de repago (que tendrd una duraciéon maxima
de 240 meses). Durante el periodo de gracia, y dependiendo del quintil de
ingreso en que se sitie su familia, el beneficiario debera abonar,
mensualmente, una parte del interés generado sobre la deuda. En adelante,
el repago del principal y de los intereses generados se realizara a través de

una cuota fija mensual.

7. Las simulaciones financieras realizadas permitieron verificar tanto la
viabilidad como la rentabilidad del programa. Respecto a lo primero, se
encontré que el total de desembolsos por pago anual de intereses que
realizarian las familias durante el periodo de gracia, no superaria el 30% del
ingreso promedio per cdpita anual del hogar. Ademas, el monto de la cuota
fija a pagar resultdé menor a un tercio del ingreso mensual esperado del

beneficiario, en todos los escenarios considerados.

8. En lo que respecta al volumen de recursos publicos requeridos para
mantener el programa, los resultados de la simulacion muestran que el
fondo esperado para el primer afo asciende a un total de cinco millones de
soles, aproximadamente, para un total de 5,000 créditos. Se espera que dicho
fondo de garantia estatal se estabilice en cuatro mil millones de soles

pasados 29 afos, llegando a atender hasta 10,000 créditos por afo.

9. Por ultimo, y en lo que respecta a la rentabilidad del programa para los tres

agentes involucrados (familia, IES y Estado), se encontraron valores actuales

Informe Final 5



Casos de Estudio sobre Oportunidades para Programas de Crédito Educativo Expandidos: Perti

netos positivos y mayores a cero en todos los casos. La conveniencia de un
programa con las caracteristicas propuestas se pone en evidencia dado que
éste resulta rentable, desde un punto de vista financiero, para los principales
agentes que participarian en él. El hecho de que los tres exhiban un VAN
positivo implica una rentabilidad social positiva. En este sentido, el
programa contribuird con la generacion de mayor valor agregado para la
economia peruana (mas individuos accederdn a un nivel de productividad
alto) y, ademds, con una mayor movilidad social (los beneficiarios no

hubieran accedido a esta mayor productividad e ingreso sin el programa).
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1

10.

11.

12.

Introduccion

El objetivo principal del estudio es identificar necesidades y oportunidades
para expandir créditos educativos que permitan incrementar el acceso a la
educacion superior en el Perti, especialmente de los sectores de menores
recursos. Para esto, se busca: (i) identificar las necesidades para un esquema
de créditos educativos expandido; y (ii) presentar una propuesta de
opciones para propiciar dicha expansion, considerando el rol que deberian
jugar el Estado y las agencias privadas, y los instrumentos financieros que
pueden ser utilizados. De acuerdo con estos objetivos, el resto del

documento esta organizado como sigue.

En la seccion 2 se analiza la evolucion del acceso a la educacion superior en
los altimos anos, sobre la base de la informacion contenida en las encuestas

nacionales de hogares (ENAHO).

Sobre la base de este andlisis y de una revision de la situaciéon del crédito
para la educacion superior en Pert (resefiada en el Anexo 1), en la seccion 3
se justifica la necesidad de contar con un programa expandido de crédito de
largo plazo. Asimismo, en la seccidon 3 se analizan los elementos criticos a
tomar en cuenta para el lanzamiento de dicho programa de crédito a la luz
de las caracteristicas de nuestra economia? y de las experiencias con
programas similares en paises desarrollados y otros paises de la region (este
resumen de buenas practicas internacionales se desarrolla en el Anexo 2).

La seccion 3 cierra con nuestra propuesta de los principales elementos que

2 Nuestra exploracién de los principales elementos criticos a tomar en cuenta para el

lanzamiento de un programa de crédito de largo plazo para la educacién superior, se nutrio de
las entrevistas y reuniones sostenidas los actores clave y potenciales interesados resefiados en la
nota anterior.
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13.

14.

15.

deberia contemplar un programa de crédito de largo plazo para la

educacion superior, que sea realista y funcional a las necesidades del pais.

Por ultimo, en la seccion 4 se analiza la pertinencia y viabilidad de un
programa de crédito con las caracteristicas propuestas en la seccién anterior.
Para esto, se describe el modelo financiero desarrollado y se presentan sus
principales resultados en términos de la rentabilidad para los actores clave
(Estado, Instituciones de Educacion Superior -IES- y familias) y su
viabilidad tomando en cuenta la capacidad de repago de las familias y el

volumen de recursos publicos requerido.

Hechos estilizados sobre el acceso a la educacion superior

En esta seccién se analizan las tendencias de las tasas de conclusiéon de
educacion secundaria y matricula en educacion superior para las edades
comprendidas entre los 17 y 20 afios®. Asimismo, se explora la importancia
que tiene la escasez de recursos econdmicos como factor determinante de:
(i) la decisién de no progresar a la educacion superior una vez finalizada la
secundaria; y (ii) la decision de desertar una vez iniciado el ciclo de
instruccién superior. Este andlisis permitird conocer y dimensionar el
problema de acceso a la educacion superior con miras a justificar el disefio y

lanzamiento de un programa de crédito expandido.

Al respecto, la informacion contenida en las encuestas de hogares (ENAHO

2004 y 2006) permite extraer varios resultados importantes:

3 El limite inferior (17 afios) corresponde a la edad normativa para finalizar los estudios

secundarios e iniciar la instruccién superior. Pasados los 20 afios, por su parte, no se registra un

flujo significativo de personas que termine la secundaria; es decir, la tasa de conclusion

secundaria alcanza su valor maximo alrededor de esta edad.
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(a) Entre el 2004 y el 2006 se observa un ligero incremento en la tasa de
conclusion secundaria para las edades comprendidas entre los 17 y 20
anos. El atraso, no obstante, se ha mantenido relativamente constante y

es aun significativo.

(b) Si bien la tasa de matricula en superior para el rango de edad
considerado también ha registrado un ligero incremento, el nivel
promedio es aun bastante bajo y persisten aun elevados ratios de

desercidon y no matricula.

(c) Los promedios enmascaran marcadas diferencias entre niveles
socioecondmicos: en el 20% mas pobre de la poblacion, sdlo 25 de cada
100 peruanos entre los 17 y los 20 afios de edad ha logrado completar
satisfactoriamente el nivel de instruccion basico (vs. 78 en el 20% mas
rico) y, de éstos, s6lo 3 se encuentra matriculado en el nivel superior (vs.

39 en el 20% mas rico).

(d) Asimismo, los fendmenos de desercion y no matricula se agudizan en los
hogares maés pobres: entre el 2004 y el 2006, las tasas de matricula
superior en el 40% mas pobre de la poblacion han registrado una

evolucidn negativa.

(e) Las restricciones de naturaleza econdmica constituyen la razon especifica
mas importante para la decision de no iniciar la educacion superior y, en

menor medida, desertar de ella.

(f) De cada 100 peruanos entre los 17 y 20 afios con secundaria completa, 24
no se encontraria matriculado en la instrucciéon superior debido a
problemas econémicos. En el 20% mas pobre de la poblacion, esta cifra se
incrementa a 55 mientras que en el 20% mas rico, el nimero de personas

con esta caracteristica se reduce a 9.
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16. Las tasas de conclusion de secundaria (TCSEC%) para personas
comprendidas entre los 17 y 20 afios de edad han registrado un incremento

de entre 3 y 7 puntos porcentuales en los ultimos tres afios (ver Grafico 1).

Grafico 1: Tasa de conclusion secundaria (TCSEC) 2004-2006
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Fuente: ENAHO 2004, 2006. Elaboracion: Propia.

17. Debido a que el Gréfico 1 muestra las TCSEC para cuatro edades distintas en
dos momentos diferentes del tiempo, deberia ser posible, en principio,
extraer informacion tanto sobre la evolucion de la conclusion en secundaria
como del atraso. La primera se refiere a la proporcion de personas que logra
culminar con éxito la secundaria hasta los 20 afos, y tiene asociada la
capacidad del sistema de educacion bdasica para atraer y retener a sus
alumnos. Asi, una mayor conclusion es el reflejo de una mayor matricula y/o
de una menor desercion (mas personas en el rango de edad considerado

llegan hasta el final del ciclo de instruccion basica) y deberia verse reflejado

¢ Entendida como el porcentaje de personas que tiene secundaria completa para cada una de las
edades consideradas.
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a través de un incremento en la TCSEC para 20 anos. El atraso, por su parte,
se refiere a la proporcion de personas que termina la secundaria después de
los 17 afos, siendo ésta la edad normativa para culminar el ciclo de
instruccion basica. Asi, un menor atraso, para un mismo nivel de conclusion,

deberia verse reflejado a través de un incremento en las TCSEC para 17, 18 y

19 afos, dejando constante la TCSEC para 20 afos.

18. Si bien no se dispone aun de una serie de tiempo lo suficientemente larga
como para hablar de una tendencia marcada, la evolucién mostrada en el
Grafico 1 arroja evidencia a favor de una mayor tasa de conclusion del

sistema de educacion basica. De hecho, la proporciéon de personas que logra

terminar satisfactoriamente la educacion basica al haber alcanzado los 20

anos de edad se ha incrementado en cerca de 7 puntos porcentuales.

atraso, no obstante, se ha mantenido relativamente constante® y es aun

significativo: poco mas de un tercio de las personas de 20 anos con

secundaria al 2006, logré completarla pasada la edad normativa.

19.Si combinamos las cuatro TCSECs asociadas al 2006, resulta que, en
promedio, 6 de cada 10 peruanos entre los 17 y los 20 afios de edad (57.3%)

ha logrado completar satisfactoriamente el nivel de instruccion basico y

El

estaria, en principio, apto para progresar al nivel de instruccidon superior.

5 En promedio, se observa un incremento parejo en las TCSECs para las cuatro edades, lo que
implicaria una evolucién favorable en términos de conclusién y un nivel de atraso

relativamente constante. Este resultado es consistente con el incremento en el ingreso per capita

registrado en los ultimos afios: un mayor ingreso del hogar se deberia reflejar, principalmente,

en una menor tasa de deserciéon (y una mayor tasa de matricula) antes que en un menor nivel de

atraso.
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20. En lo que respecta a la evolucion de la tasa de matricula en educacion

superior (TMSUP®), las estadisticas disponibles revelan un efecto positivo

atribuible al importante crecimiento que viene registrado el ingreso real per

capita’. Tal como se muestra en el Grafico 2, la proporcion de personas de 17

anos que, habiendo culminado la secundaria, se encuentra matriculado en

alguna institucién de educacidon superior ha registrado un incremento

notable de cerca de 10 puntos porcentuales entre el 2004 y el 2006.

Grafico 2: Tasa de matricula superior (TMSUP) 2004-2006
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21. El andlisis de la evolucion de la TMSUP es mdas complejo que el de la

TCSEC. En particular, y dada la forma como estd construido este ratio, sus

movimientos responden a una combinacion de factores. Por un lado,

contribuyen de manera positiva: (i) las personas con secundaria completa

¢ Entendida como el porcentaje de personas con secundaria completa que se encuentra

matriculada en el nivel de instruccidn superior para cada una de las edades consideradas.
7 Alrededor de 8% entre el 2004 y el 2006.
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22.

que se matriculan en el grado de instruccion superior (ya sea al momento
acabar la secundaria o con retraso); y (ii) el reingreso de personas que antes
habian desertado de la instruccion superior. Contribuyen de manera
negativa, por su parte: (i) la desercion; y (ii) las personas que recién
terminan la secundaria y no se matriculan en la educacion superior®. A nivel
agregado, la evidencia apunta a que han prevalecido los factores positivos:
entre el 2004 y el 2004, la proporcion de personas entre 17 y 20 afios que
tienen secundaria completa y se encuentran matriculados en la instruccion
superior ha registrado un ligero incremento de casi 2.5 puntos porcentuales.
Sin embargo, el nivel promedio de este indicador es atin bastante bajo: para
el 2006, sdlo 3 de cada 10 peruanos entre los 17 y los 20 afios de edad con
secundaria completa (31%) esta matriculado en el grado de instruccion

superior.

Un incremento significativo en la probabilidad de matricularse en la
educacion superior, dado que se tiene 17 afnos y se ha terminado la
secundaria, constituye una noticia alentadora en lo que respecta al acceso a
ese nivel de instruccion. No obstante, este resultado se ve opacado por la
existencia de elevados ratios de desercion y no matricula’. En particular, el
21% de las personas entre 17 y 20 afios que asistia a la instruccidén superior
en el 2005 dejo de estar matriculada en dicho grado en el 2006. En lo que
respecta a la no matricula, de las personas en el rango de edades
considerado que terminaron la secundaria en el 2005, cerca del 80% decidio

no matricularse en el grado de instruccion superior en el 2006.

8 La desercién implica una caida en el numerador del ratio (dejando el denominador constante)

mientras que la no matricula al momento de culminar la secundaria implica un incremento en el
denominador (dejando el numerador constante).

° Esto implica que el ligero incremento registrado por la TMSUP promedio entre el 2004 y el
2006 hubiese podido ser mucho mas significativo de no presentarse estos fenémenos.
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23. Los promedios discutidos anteriormente enmascaran marcadas diferencias
entre niveles socioecondmicos. En particular, un analisis por quintil de gasto
para el afio 2006 revela que, en el 20% mas pobre de la poblacion, solo 25
de cada 100 peruanos entre los 17 y los 20 afios de edad ha logrado
completar satisfactoriamente el nivel de instruccion basico y, de éstos,
solo 3 se encuentra matriculado en el nivel superior. Tal como se muestra
en el Grafico 3, estas tasas son significativamente inferiores a las asociadas al

20% mas rico.

Grafico 3: Tasa de conclusion secundaria y de matricula superior
segun quintil de gasto, 2006
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Fuente: ENAHO 2006.
Elaboracion: Propia.

24. Tan o mas preocupante que las diferencias en los niveles de la TMSUP por
quintil, resulta la evolucion reciente de estas tasas. Los hogares mas pobres
no solo enfrentan severas restricciones para acceder al nivel de instruccion
superior sino que, tal como lo muestra el Grafico 4, sus tasas de matricula

han venido cayendo en los ultimos tres afios. Lo anterior revela que los
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fendmenos de desercion y no matricula (que impactan de manera negativa
en la evolucion de la TMSUP) son bastante mas pronunciados en los hogares

mas pobres.

Grafico 4: Evolucion de la TMSUP segun quintil de gasto, 2004-2006
(puntos porcentuales)
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Fuente: ENAHO 2004, 2006.
Elaboracion: Propia.

25. Una exploracion de las razones que estan detras de la decision de no iniciar
la educacion superior o desertar de la misma, revela que la presencia de
“problemas econdmicos” constituye la razon especifica mas importante. En
particular, del conjunto de personas entre 17 y 20 afios que reporta tener
secundaria completa o superior incompleta, y actualmente no se encuentra
matriculado en la instruccion superior, el 34% reporta que el motivo son
“problemas econémicos”. Como era de esperarse, las restricciones de orden
econdmico son mas importantes para explicar la no matricula que la
deserciéon, dado que en este ultimo fendmeno pueden prevalecer también

motivos de orden vocacional o académico. Del conjunto de personas que
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reporta tener superior incompleta y que no se encuentra matriculado en la

instruccién superior (y que, por lo mismo, cabe suponer que ha desertado de

la misma), sélo el 20% refiere que esto se debe a problemas economicos; la

mayoria, en cambio, invoca razones distintas a las de orden econémico,

laboral o la finalizacién de sus estudios (ver Grafico 5). Por otro lado, y si

nos referimos a las razones para la no matricula (aproximadas a partir del

conjunto de personas que reporta tener solo secundaria completa y no se

encuentra matriculado en el grado de instruccion superior), notaremos que,

luego de la escasez de recursos econdmicos, destaca también la falta de

interés en progresar al nivel superior, recogida a través del hecho de que el

individuo considera que ya termind sus estudios.

Grafico 5: Razones por las que no se encuentra matriculado en la educacion
superior (personas entre 17 y 20 afios que reportan secundaria completa y/o
superior incompleta, 2006)
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Fuente: ENAHO 2006.
Elaboracion: Propia.
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26. Trabajando con los datos agregados discutidos hasta ahora, es posible
afirmar que de cada 100 peruanos entre los 17 y 20 afios con secundaria
completa, 70 no se encuentra matriculado en la educacion superior, y cerca
de 24 de éstos no lo podria hacer debido a restricciones de indole

economico.

27. Evidentemente, las restricciones de indole econdmica son mucho mas
marcadas en el 20% mas pobre de la poblacion: en el primer quintil de gasto,
el 62% de los no matriculados en la instruccion superior refiere que esto se
debe a “problemas econdémicos”. Asi, en el 20% mas pobre de la poblacion,
de cada 100 peruanos entre los 17 y 20 afios con secundaria completa, 88 no
se encuentra matriculado en la educacion superior, y cerca de 55 de éstos

no lo podria hacer debido a restricciones de indole econdémico.

3 Propuesta para un Programa de Crédito de Largo Plazo para la
Educacion Superior en Pera

3.1 Justificacion

28. Diversos estudios --Yamada y Castro (2007); Castro y Yamada (2006);
Yamada, Castro, Beltran y De Cardenas (2008)- han mostrado que no basta
con concluir el nivel de instruccion basico para que un hogar pueda reducir
de manera significativa la probabilidad de ser pobre. Asi, actualmente, la
instruccion superior constituye el principal mecanismo de movilidad social.
El grafico siguiente muestra que la probabilidad de ser no pobre para un
adulto sin educacion en el Pert es de 68%. Este indicador decrece a 57%

cuando la persona tiene educacion primaria completa, disminuye a 34%
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cuando se ostenta secundaria completa y cae a 21% y 11% cuanto se alcanza

la educacion superior no universitaria y universitaria, respectivamente.

Grafico 6: La probabilidad de ser pobre se reduce drasticamente segun el
logro educativo de la poblacion adulta, Pera: 1985 y 2004
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Fuente y elaboracién: Yamada y Castro (2007).

29. Los resultados discutidos en la seccidon anterior permiten extraer varias
conclusiones que apuntan hacia la necesidad de introducir un esquema de
crédito expandido para la educacion superior. Al respecto, hay un hecho
estilizado que llama la atencion: las marcadas diferencias que hay entre los
primeros y ultimos quintiles de la distribuciéon del gasto en lo que respecta

tanto al nivel como a la evolucion del acceso a la educacién superior.

10 Se trata de la probabilidad condicional de ser pobre predicha a partir de un modelo probit de
regresion multiple para adultos mayores de 25 afios que incluy6 variables adicionales de control
como el género y la ubicacién geografica —Yamada y Castro (2007)-.
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30. En lo que se refiere al nivel de acceso, se observa que la TMSUP es de solo

31.

12% para el primer quintil, mientras que se eleva hasta casi un 50% para el
20% mas rico de la poblacion. Esto implica que aquel activo valioso que
permite a un hogar asegurar su salida de la pobreza (la educacion superior)
esta siendo distribuido de manera marcadamente regresiva, y que la
gratuidad de la educacidon superior publica no estd ayudando a reducir
dicha regresividad. En particular, y tal como se documenta en Yamada y
Castro (2007), dos de cada tres estudiantes matriculados en un instituto de
educacion superior no universitario publico provienen de hogares no
pobres, mientras que casi ocho de cada diez estudiantes matriculados en una
universidad publica pertenecen a este tipo de hogar. Mas recursos publicos
destinados a incrementar la oferta de este servicio sin antes aliviar las

restricciones que explican su regresividad, por tanto, no es la solucion.

Al respecto, existen dos elementos fundamentales que conspiran contra la
posibilidad de que mas hogares pobres accedan a la instruccion superior:
(i) la baja calidad de la instruccién publica basica; y (ii) la gratuidad
universal de la educaciéon publica superior. El primero resulta en que los
jovenes que terminan la secundaria en una escuela publica (que no disponen
de los recursos econdmicos para matricularse en una universidad o instituto
privado) tampoco tengan las habilidades para competir por las escasas
plazas ofrecidas en las universidades publicas a través de exigentes procesos
de admision!'. Por otro lado, el hecho de que no se cobren derechos de
ensefianza a alumnos de familias no pobres en las universidades publicas no
sOlo contribuye a que haya una demanda excesiva por este servicio (lo que

refuerza el efecto negativo asociado a la baja calidad de la instruccion basica

11 Tal como se documenta en Rodriguez (2008), el ratio promedio ingresante /postulante en las
universidades privadas es de 80% y alcanza s6lo el 17% en las universidades publicas.
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32.

33.

34.

publica) sino que impide que estas universidades cuenten con mas recursos

para expandir el nimero de plazas disponible.

En lo que respecta a la primera de las restricciones discutidas anteriormente,
la mejora de la calidad de la instruccion publica basica es, sin duda, un
proyecto de largo plazo y, por lo mismo, tomard tiempo hasta que las
medidas tomadas recientemente (Nueva Ley de Carrera Publica Magisterial,
evaluacion y capacitacion docente, reglamentacion del SINEACE) rindan sus
frutos. En lo concerniente al segundo elemento, la posibilidad de cobrar
derechos de ensenanza a alumnos provenientes de familias no pobres puede
constituir, en principio, una medida mds inmediata para reducir la
regresividad de la instrucciéon publica superior. Esta iniciativa, sin embargo,
corre el riesgo de enfrentar problemas de indole técnico (;cémo determinar
a quién y cuanto cobrar?) y, en ultima instancia, resultar inviable debido a la

fuerte resistencia que generaria por parte de los estudiantes.

En linea con lo anterior, la posibilidad de lanzar un esquema de crédito para
la educacion superior constituye una opcion de politica més viable para
complementar la reforma de la educacion publica basica y expandir, con
relativa rapidez, el acceso a la instruccion superior por parte de mas familias

pobres.

La importancia de tomar medidas complementarias a la mejora de la calidad
de la instruccion basica para acelerar el transito hacia la instruccién superior
se torna evidente si tomamos en cuenta el segundo elemento del hecho
estilizado discutido al inicio de esta seccion. Existe una marcada diferencia
entre la evolucion que viene registrando la tasa de matricula de los primeros
vs. la de los ultimos quintiles de la distribucion del gasto: mas jovenes

provenientes de hogares pobres estdn decidiendo no progresar a la
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35.

36.

37.

instruccién superior o desertar de la misma, al punto que la TMSUP
asociada al 20% mas pobre de la poblacion ha registrado una caida de mas
de 4 puntos porcentuales en los ultimos tres afios mientras que aquella
asociada al quintil mas rico se ha incrementado en mas de 6 puntos

porcentuales.

Al respecto, es de esperar que la actual fase expansiva por la que atraviesa
nuestra economia tenga asociado un incremento en el costo de oportunidad
de estudiar, a través de mejores salarios y oportunidades para acceder al
mercado laboral. Si esto viene acompanado de un racionamiento del
mercado de crédito para los hogares de bajos ingresos, el resultado puede

ser consistente con el hecho estilizado descrito en el parrafo anterior.

Tal como se resefia en el Anexo 1, el grueso de la oferta actual de
financiamiento para la educacidén superior no esta destinada a hogares de
bajos ingresos, al punto que los escasos recursos publicos ahora disponibles
estan siendo aprovechados, en su mayoria, por familias de clase media que
ya han proyectado pagar por cuenta propia la carrera de sus hijos, pero que

han experimentado un bache transitorio de financiamiento en el camino.

Si lo que buscamos es una reduccion permanente en los niveles de pobreza,
la caida en la desigualdad del ingreso corriente y el gasto debe venir
acompanada de una caida en la desigualdad de acceso a los activos que
permiten generar y mantener mayores ingresos en el largo plazo.
Desgraciadamente, y dada las restricciones de acceso discutidas a lo largo de
esta seccion, una menor TMSUP entre los hogares mas pobres aporta
evidencia en el sentido contrario y abona a favor de un esquema que
permita transferir recursos de las familias mas ricas hacia aquellas ubicadas

en los primeros quintiles del gasto. Un programa de crédito de largo plazo
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3.2

38.

39.

con la activa participaciéon de agentes privados (bancos e IES) apunta,

precisamente, en esta direccion.

Elementos criticos para la propuesta

Es importante tener en cuenta que la principal limitacién de un esquema de
crédito educativo para la educacion superior en Pert es que las familias de
escasos recursos no cuentan con la garantia colateral necesaria para acceder
a financiamiento de largo plazo a través del sistema financiero. Por esta
razén, en todas las sociedades que quieren avanzar en esta materia, se
necesita de algun tipo de intervencion estatal que acttie sobre esta limitacion
estructural. Existen dos tipos de intervencién estatal posible: por un lado, el
Estado puede intervenir otorgando directamente los créditos a los jovenes,
lo cual demanda una elevada capacidad institucional del Estado para que el
esquema sea eficiente y sostenible, tal como sucede en paises como Australia
y el Reino Unido (ver Anexo 2). Por otro lado, en las ultimas décadas, y
sobre todo en paises con un servicio civil relativamente débil, se prefiere
optar por un esquema de provision directa de los créditos por parte del
sistema financiero privado (ejemplos recientes son el caso norteamericano y
chileno — ver Anexo 2), dejando para el Estado el papel de contribuir a la
constitucion de un fondo de garantia que permita que los jovenes de escasos

recursos sean sujetos de crédito del sistema.

Existen otros elementos criticos a tomar en cuenta en el caso peruano al
momento de elaborar una propuesta realista y funcional a nuestras
necesidades, que sea capaz de combinar eficiencia (un alto retorno a través
de postulantes con potencial académico e IES que impartan una instruccion
de calidad) y equidad (mayores oportunidades de movilidad social para

familias de bajos recursos).
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40.

41.

42.

En primer lugar, se parte de una baja calidad promedio y alta
heterogeneidad en la preparacion impartida por la educacion basica publica,
lo que conduce a un significativo riesgo de desercion en los primeros afios
de la educacién superior. Este riesgo conspira contra la posibilidad de que
IES privadas estén dispuestas a admitir y co-garantizar un crédito para
postulantes de escasos recursos que son, tipicamente, los que han terminado
su instruccion basica en la escuela publica. Este riesgo se debe mitigar,
identificando a los jovenes de bajos recursos de mayor potencial académico,
a través de pruebas de evaluacion de competencias. Estas pruebas no sélo
permitirian garantizar un estdndar minimo de competencias para afrontar la
carga académica del primer afio de estudios superiores, sino que también
demandarian un esfuerzo (tiempo de preparacion mas un pago modico por

rendir el examen) que servira como senal del compromiso de la familia.

En segundo lugar, se encuentra la ausencia o insuficiencia de una cultura de
repago entre las familias peruanas de bajos ingresos precisamente porque
rara vez han sido sujetos de créditos de cualquier indole en el pasado. Esta
restriccion se debe trabajar estipulando pagos de al menos parte de los
intereses devengados por la deuda desde el principio del esquema de

crédito.

En tercer lugar, se encuentra como dato de la realidad, la calidad
heterogénea existente en la oferta de educacion superior en nuestro pais. En
la misma linea se ubica la ausencia de mecanismos de acreditacion de la
calidad que estén operando para todo el universo de instituciones del pais
(lo que permitiria hacer mds transparentes los niveles heterogéneos de
pertinencia de las carreras impartidas y de la calidad de las instituciones que
las imparten). Por tanto, el esquema de crédito a proponerse debe plantear

alguna manera alternativa de que se revelen estos niveles de pertinencia,
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3.3

calidad y empleabilidad futura de los potenciales beneficiarios del esquema.
Nuestra sugerencia, en este sentido, es solicitar a las IES que participen
conjuntamente con el Estado en la constitucion del fondo que garantiza los
préstamos. En particular, se busca que la IES se comprometa a retener parte
de la garantia una vez finalizados los estudios de beneficiario. A mayor
porcentaje de garantia retenido por la universidad o instituto superior, mas
potente serd la sefial de confianza que tiene dicha institucién en la futura

empleabilidad y capacidad de repago del beneficiario.

Principales elementos de la propuesta

3.3.1 Sobre la fuente de los fondos y las garantias

43.

44.

Se propone que sea el sistema financiero, a través de los bancos
participantes, el agente que proveera los fondos para los créditos, los cuales
se encontrardn co-garantizados por el Estado y las IES privadas
participantes. La deuda contard con una garantia del 100% hasta
transcurrido 1 afo de la culminacion de los estudios del beneficiario. De ahi
en adelante, y hasta que la deuda se extinga, ésta contara con una garantia
del 70% siendo la participacion del Estado y de la IES, variable en dicha

garantia.

En un inicio, la garantia otorgada por la IES empezara cubriendo el 80% de
la deuda y caerd, de manera lineal hasta transcurrido un afo de la
culminacion de los estudios del beneficiario, hasta el porcentaje ofrecido por
la IES al momento de presentar al postulante (garantia minima: GM). Esta
GM no podra ser inferior a la garantia minima de referencia (GMR)
propuesta para el esquema. Por su parte, el Estado cubrird la diferencia

hasta alcanzar el 100% de garantia.
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45. En adelante, la garantia otorgada por la IES se mantendra igual a GM por
cuatro afnos adicionales. Luego, la IES dejard de garantizar la deuda.
Mientras tanto, el Estado cubrira la diferencia hasta alcanzar el 70% de

garantia.

46. Por ejemplo, para una carrera de 5 afos y una GM igual al 30%", el
porcentaje de deuda cubierto por la IES y el Estado tendrian los perfiles

mostrados en el grafico siguiente.

Grafico 7: Evolucion de la garantia (%) provista por el Estado y la IES para
una carrera de 5 afos y una GM de 30%
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Fuente y elaboracidén: propia.

3.3.2 Sobre los requisitos para acceder al esquema de crédito

47. Existen dos casos en los que un estudiante podra acceder al sistema de
crédito educativo: (i) siempre que sean alumnos que se encuentren

matriculados en una IES privada al momento de postular al crédito; y (ii) si

12 Esta cifra es hipotética. Mas adelante se desarrolla en la propuesta un modelo 6ptimo de
garantia minima de referencia.
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48.

49.

50.

son estudiantes que acaban de ingresar a una IES al primer afo de estudios
superiores. En ambos casos, deberdn cumplir tanto con requisitos

académicos como con requisitos de nivel socioeconomico.

En lo que se refiere a los requisitos académicos que deben cumplir los
alumnos que ya se encuentren matriculados en una IES privada, el
postulante al crédito debe haber estado, como minimo, en los dos primeros
tercios de su facultad en el afio previo a la postulacién. Adicionalmente, se
tomaran en cuenta otros requisitos que la IES en cuestion considere

pertinentes para presentar al alumno al esquema de crédito.

Aquellos estudiantes que recién ingresan a una IES al primer afo de
estudios superiores, deben haber aprobado el Examen de Evaluacién de
Competencias (EEC) en el transcurso del altimo afio. Ademas de haber sido

admitido en alguna IES privada.

En cuanto a los requisitos de nivel socioeconémico, en ambos casos, la
familia del postulante debe pertenecer a los tres primeros quintiles de

ingreso, de acuerdo con la tltima Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO).

3.3.3 Sobre las condiciones del crédito

(a) El monto financiado:

51.

El crédito cubrira el integro de los derechos de ensefanza requeridos para
finalizar los estudios superiores, utilizando la pensién de referencia de la
IES y el nimero de afios de duracion de la carrera respectiva. Dicha pension
de referencia sera establecida por el Consejo de Administracion del Sistema
de Créditos sobre la base de la evolucion histdrica reciente de la pension

promedio para cada carrera en cada IES participante. No obstante, se podra
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solicitar un crédito por un monto menor, siempre y cuando el beneficiario
pague a la IES el diferencial entre el monto financiado y los derechos de

ensefnanza de referencia.

(b) La tasa de interés:

52. El Consejo de Administracion del Sistema de Créditos establecera las tasas
de interés de referencia maximas que podran ser cobradas sobre la deuda
generada en los dos tramos de garantia considerados: (i) hasta transcurrido
un ano de la culminacién de los estudios del beneficiario; y (ii) en adelante y
hasta que la deuda se extinga. La tasa de interés asociada a cada crédito
podra ser menor a la tasa de referencia dependiendo de los resultados del

proceso de licitacion de la cartera de créditos entre los bancos postores.

(c) El esquema de repago:

53. Desde el primer desembolso, el beneficiario debera abonar al banco,
mensualmente, un porcentaje del interés generado sobre la deuda
pendiente. Dicho porcentaje dependerd del nivel socioeconémico del
postulante. Pasado un afio de haber concluido los estudios, el beneficiario
deberd iniciar el repago del principal e intereses restantes acumulados. Estos

pagos se haran en cuotas fijas por un plazo maximo de 240 meses (20 afios).

3.3.4 Sobre el proceso de seleccion de beneficiarios

54. Los potenciales beneficiarios deberan presentar su solicitud de postulacion
al esquema de crédito a la IES, adjuntando la documentacién que acredite

que reune los requisitos indicados.

55. A su vez, la IES presentara a sus postulantes al Consejo de Administracion

del Sistema de Créditos, indicando para cada uno, el monto total de
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56.

financiamiento requerido en funcion de la pension de referencia y el nimero
de afios de duracion de la carrera respectiva. Ademds, debera indicar el
porcentaje de garantia comtn que esta dispuesta a otorgar una vez que

finalicen los estudios de sus potenciales beneficiarios (GM).

En cuanto a la asignacion de la garantia estatal, esta se hard tomando en
cuenta: (i) el nivel socioecondmico del postulante (ingreso familiar mensual
- IFM); (ii) el porcentaje de garantia que la IES estd dispuesta a otorgar una
vez que finalicen los estudios del beneficiario (GM); y (iii) el puntaje
obtenido por el postulante en el Examen de Evaluacién de Competencias
(para ingresantes al primer afo de estudios — PE), o el percentil en el que se
ubico el postulante en la facultad respectiva el afio previo a la postulacion
(para alumnos ya matriculados en una IES — PF). En este sentido, nuestra
propuesta busca balancear elementos de equidad y eficiencia por igual, de la

manera mas simple y transparente posible.

57. Cada postulante (n) tendra asociado un puntaje (score) segun la siguiente
férmula:
1IFM, +1GM, +1PE, — para nuevos ingresantes a una IES
Score, = . . . . (1)
1IFM, +{GM, +1PF, — para alumnos matriculados en una IES
donde'*:
« IFM_ . —IFM +  GM + PE + _PE
IFM, = ——m&x . GM,=——"1; PE,=—"; PF =—"
IFM max GM max PE max PFmaX
3 IFM,,.; GM, ..; PE . ; PE__ corresponden al ingreso familiar mensual, porcentaje de

garantia, puntaje en el EEC y percentil mas altos del conjunto de postulantes, respectivamente.
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58. Los créditos seran asignados empezando por el postulante que registre el
mayor score, y hasta que se agote el nimero de nuevos créditos que el

Estado tiene como meta garantizar en el afo en cuestion.

3.3.5 Sobre los beneficios por situacion econémica y buen rendimiento

59. Como se menciond en lineas anteriores, el porcentaje del interés a pagar
mientras duren los estudios estara en funcion del quintil al que pertenece la

familia del beneficiario.

60. Adicionalmente, los beneficiarios que hayan cumplido con todos los pagos
correspondientes del afio y terminen en el tercio superior de su facultad,
seran becados por el Estado por el integro de los derechos de ensefianza del

ano siguiente.

4 El Modelo Financiero y sus Principales Resultados
4.1 Objetivo de las simulaciones y descripcion del modelo

61. Las simulaciones realizadas fueron, basicamente, de dos tipos. Un primer
grupo estuvo orientado a determinar la viabilidad del programa de crédito
en funciéon de la capacidad de repago de las familias y el volumen de
recursos publicos requeridos. El segundo grupo, por su parte, tuvo como

objetivo analizar la rentabilidad del programa.

62. En lo que respecta a las familias, cabe notar que el programa propone que
éstas enfrenten pagos en dos momentos distintos: un pago de interés
mientras duren los estudios, y el pago de una cuota fija (que ya incluye las
amortizaciones) una vez finalizada la instruccion superior. Por lo mismo, los

recursos de los que dispone la familia para hacer frente a estos pagos
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63.

64.

65.

también serdn distintos: en el primer caso la familia cuenta s6lo con sus
fuentes de ingreso actuales, mientras que para el segundo grupo de pagos se
espera que el beneficiario esté ya insertado en el mercado laboral
percibiendo una remuneracién acorde con el grado de instruccion. Asi, el
analisis de la viabilidad del programa por el lado de las familias requirid
estimar sus ingresos actuales, los ingresos que percibird el beneficiario al
momento de egresar, y la cuota fija asociada al crédito (la que depende del
tamano de la deuda, plazo para el repago, y tasa de interés). En el Anexo 3

se detallan los supuestos utilizados para estas estimaciones.

Por su parte, la estimacion del volumen de recursos publicos requerido para
el mantenimiento del programa requirid6 considerar los siguientes
elementos: (i) la demanda potencial por el programa; (ii) el porcentaje de
ésta que se busca beneficiar cada afno (la poblacion objetivo); y (iii) la
evolucion del valor esperado del fondo de garantia estatal para un
beneficiario tipo. En el Anexo 5 se detalla el calculo del tamano y evolucion

del fondo de garantia estatal tomando en cuenta estos tres elementos.

En lo que respecta al segundo grupo de simulaciones, su objetivo fue
aproximar la rentabilidad del programa para los tres agentes involucrados
(el beneficiario del crédito y su familia, la IES privada, y el Estado) a partir
del valor actual neto (VAN) de los flujos de caja de cada uno. Para esto, se
construy6 un modelo financiero donde se cuantifican los beneficios y costos
esperados asociados a cada agente, y se construyen los flujos de caja
respectivos. En el Anexo 3 se detalla la construccion de estos flujos de caja

sobre la base de los costos y beneficios resefiados a continuacion.

La familia enfrenta costos por el lado de los pagos que debe realizar. Tal

como se mencioné anteriormente, estos pagos son de distinta naturaleza y
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66.

67.

68.

ocurren en momentos distintos del tiempo: el desembolso mensual de los
intereses que genera la deuda durante el periodo de estudios y después de
un ano de haber egresado; y, luego, el repago de la totalidad del crédito a

través de 240 cuotas fijas mensuales (que incluyen amortizacion e intereses).

El beneficio financiero que esperan obtener las familias es un aumento en
sus ingresos luego de que el beneficiario haya egresado de la IES privada. Es
decir, sin el programa de crédito educativo, lo mas probable es que estos
jovenes ingresen al mercado laboral habiendo terminado sus estudios de
educacion secundaria y reciban un sueldo promedio acorde con el nivel de
estudios alcanzados hasta ese momento. Por el contrario, si acceden a un
crédito educativo que les permita asistir a una IES privada, tendran la
posibilidad de insertarse al mercado laboral con un salario mensual acorde
con su educacion y por encima del que hubieran recibido con sélo educacion

secundaria.

La IES, por su parte, debe realizar aportes al fondo de garantia en la medida
en que se acumule el saldo de la deuda del beneficiario. Adicionalmente, es
necesario considerar los costos operativos generados por este nuevo
alumno'. Por el lado de los beneficios, la IES percibe la pensién de
referencia cada semestre, asi como los intereses generados sobre el fondo de
garantia acumulado hasta la fecha (se espera que la IES mantenga recursos

inmovilizados y éstos pueden ganar un interés de mercado).

Al igual que la IES, y por el lado de los costos, el Estado debera realizar
aportes al fondo de garantia en la medida en que se acumula la deuda del

beneficiario. Por el lado de los beneficios, estos recursos inmovilizados

14 Se asume que los potenciales beneficiarios del programa son jovenes que, de otra forma, no

hubieran tenido los recursos para estudiar en una IES privada.
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(durante el periodo de estudios y a lo largo de todo el periodo de repago de
la deuda) generaran intereses. Otro beneficio financiero® para el Estado es la
mayor tributacion por parte del beneficiario una vez que éste egrese de la
IES y se inserte en el mercado laboral. Un mayor ingreso en la economia
formal (producto de un grado académico superior) debe traducirse en una

mayor tributacion por concepto de impuesto a la renta.

4.2 Principales resultados

69. El modelo financiero descrito en la seccion anterior (detallado en el
Anexo 3) fue aplicado bajo seis escenarios distintos: para los tres quintiles de
ingreso considerados en la propuesta y, para cada uno, tomando en cuenta
la posibilidad de los estudios superiores sean universitarios o no
universitarios. Los quintiles de ingreso implican diferencias en el monto de
intereses a pagar durante el periodo de gracia, mientras que el tipo de IES
donde se estudie implica diferencias en la duracion de la carrera, la pension
de referencia, las cuotas fijas mensuales, la garantia minima, las
probabilidades de desercion e incumplimiento, etc. (ver Anexo 3 para mayor

detalle).

421 Sobre la viabilidad del programa

70. En lo que respecta a la viabilidad del programa, un primer resultado
importante es que el total de desembolsos por pago anual de intereses que
realizan las familias de cada quintil durante el periodo de gracia, no supera
el 30% del ingreso promedio per capita anual del hogar,
independientemente de la institucién a la que asista el estudiante (ver

Cuadro 1).

15 Cabe resaltar que en este estudio no se esta realizando una evaluacién desde el punto de vista
social, sino un analisis de la rentabilidad financiera para los tres agentes involucrados.
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Cuadro 1: Pago anual de intereses como porcentaje del
ingreso familiar per capita

Concepto Quintil1  Quintil2  Quintil 3

Ingreso anual per capita de la familia S/.1,284 | S/.2,458 | S/. 4,027

Pago anual de intereses propuesto como

% del ingreso per capita familiar 28.0% 29.3% 29.8%

Fuente y elaboracidén: propia.

71. Para el periodo de repago, se obtuvieron los montos de las cuotas fijas
mensuales en soles que pagaria el beneficiario del crédito, después de un
ano de haber egresado, calculadas a una tasa efectiva anual del 15%. Como
se puede apreciar en el Cuadro 2, la proporcion del ingreso mensual
esperado del egresado que corresponde al pago de la cuota varia seguin la
institucion a la que asista el estudiante y el quintil al que pertenezca. No
obstante, en ningun caso dicha proporcién es mayor a un tercio del ingreso
esperado del beneficiario al momento de egresar. Ademads, cabe notar que
esta proporcion disminuira conforme el profesional adquiera mas
experiencia en el campo laboral y su remuneracion real crezca por dicho

motivo.

Cuadro 2: Repago mensual del crédito educativo en soles y como porcentaje
del ingreso esperado del egresado, segun quintil e institucion educativa

IES universitaria IES no universitaria
Cuota fija % del ingreso Cuota fija % del ingreso
mensual esperado mensual esperado
Quintil 1 S/. 954.08 30.15% S/. 368.69 19.82%
Quintil 2 S/.917.86 29.01% S/. 346.91 18.65%
Quintil 3 S/. 869.57 27.48% S/. 317.86 17.09%

Fuente y elaboracidén: propia.
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72.Un beneficiario del crédito egresado de una universidad gastard, al
momento de egresar, entre 27% y 30% de su ingreso mensual esperado en el
pago de la cuota del crédito. Por su parte, un egresado de un instituto
destinara entre 17% y 20% de su ingreso mensual esperado al pago del

crédito.

73.En lo que respecta al volumen de recursos publicos requeridos para
mantener el programa, los resultados de la simulacion muestran que el
fondo esperado para el primer ano asciende a un total de cinco millones de
soles, aproximadamente (S/. 5,000,700). Tal como se explica en el Anexo 5,
este seria el volumen de recursos necesario, al afio 0, para iniciar el
programa con un total de 5,000 créditos®. De no atenderse a mas
beneficiarios, el valor esperado del fondo de garantia estatal creceria
conforme se incremente el saldo de la deuda de estos 5,000 beneficiarios,

para luego caer conforme estos empiecen a pagar las cuotas fijas.

74. Evidentemente, la idea no es otorgar solo 5,000 créditos sino que, cada afo,
exista una nueva cohorte de beneficiarios. Mas aun, se asume que el tamano
de estas cohortes se ird incrementando hasta alcanzar, luego de 5 afos, la
meta de 10,000 créditos anuales. Por lo mismo, es posible identificar dos
fuerzas que llevan a la necesidad de incrementar el fondo de garantia estatal
cada afio: (i) el incremento en el saldo de la deuda de los beneficiarios que
aun se encuentran estudiando; y (ii) la entrada de un flujo de nuevos
beneficiarios al inicio de cada periodo. No obstante, existe también una

fuerza en el sentido opuesto, dada por la reduccion en el saldo de deuda de

16 Cabe notar que estos montos estimados no incluyen los recursos que habria que destinar en
caso alguno de los beneficiarios acceda a la beca anual por buen rendimiento (tercio superior de
su facultad). Debido a que este resultado depende del rendimiento de los beneficiarios en
comparacion con el de sus compafieros de facultad, una aproximacién numérica requeriria
demasiados supuestos y seria poco realista. En todo caso, es de esperar que se trate de un
numero limitado de beneficiarios.
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75.

Millones

aquellos beneficiarios que se encuentran en el periodo de repago.
Eventualmente, estas fuerzas tenderdn a equilibrarse y, si bien serd necesario
mantener un stock de garantia estatal, ya no serd necesario destinar mas
recursos publicos para esto: el flujo de repagos sera suficiente para financiar

la creacion de las nuevas garantias.

Al respecto, las simulaciones muestran que el fondo de garantia estatal se
estabilizaria en cuatro mil millones de soles (5/. 4085,386,807),
aproximadamente, pasados 29 anos (en el afio 2038, si es que el esquema

empieza a operar en el 2009 —ver Gréfico 8).

Grafico 8: Trayectoria del fondo de garantia estatal
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Fuente y elaboracion: propia.

76. En lo que respecta al flujo de presupuesto publico anual que se necesitaria

inmovilizar para la constitucion de nuevas garantias, éste llega a un maximo
de S/. 223,294,450 en el afio 15 (2024). Al respecto, cabe destacar que este
flujo maximo representa solo el 0.07% del PBI del 2007, el 0.31% del
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presupuesto publico total programado para el 2009, y poco mas del 1.7% del

presupuesto publico asignado al sector educacion para ese mismo ano.

4.2.2 Sobre la rentabilidad del programa

77. Tal como fue explicado en el acapite 4.1, la cuantificacion de los costos y

beneficios para cada agente permitié la construccion de los flujos de caja

para cada uno, y con, esto la estimacion del valor actual neto esperado

respectivo.

78. En lo que respecta a las familias, se obtuvo un VAN promedio de S/. 173,186

para los estudiantes universitarios y de S/. 119,977 soles para los no

universitarios (ver Cuadro 3).

Cuadro 3: Valor actual neto esperado para los tres agentes involucrados

IES universitaria IES no universitaria
VAN

Familia IES Estado Familia IES Estado
Q1 S/. 172,526 S/. 761 S/.10,687 | S/. 119,556 S/. 604 S/. 3,730
Q2 S/. 173,292 S/. 939 S/.11,133 | S/. 119,935 S/. 741 S/. 4,000
Q3 S/. 173,741 S/. 1,208 S/.11,728 | S/. 120,441 S/. 788 S/. 4,496
Prom. | S/.173,186 S/. 969 S/.11,183 | S/.119,977 | S/. 711 S/. 4,075

Fuente y elaboracidn: propia.

79.En lo que se refiere a los resultados para las IES privadas y el Estado,

asumiendo una garantia minima del 25% para las IES universitarias y del

33% para el caso de las no universitarias, el indicador de rentabilidad resulta

ser positivo en todos los escenarios (ver Cuadro 3). Por un lado, las

instituciones universitarias podrian obtener un VAN de alrededor de S/. 969

por alumno que participe en el esquema de créditos. En el caso de
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80.

estudiantes que asistan a estas instituciones, el Estado logra obtener un
VAN de, aproximadamente, S/. 11,183 por cada uno de los alumnos que
garantice. Por otro lado, los institutos de educacién superior privados
resultaron obtener un VAN promedio de S/. 711 por cada estudiante
beneficiario del crédito que ingrese a su institucion, mientras que el Estado

alcanza un VAN promedio de S/. 4,075 por cada uno de estos estudiantes.

En sintesis, la conveniencia de un programa con las caracteristicas
propuestas se pone en evidencia dado que éste resulta rentable, desde un
punto de vista financiero, para los principales agentes que participarian en
él. Mas aun, el hecho de que los tres exhiban un VAN positivo implica una
rentabilidad social positiva. En este sentido, el programa contribuye con la
generacion de mayor valor agregado para la economia peruana (mas
individuos acceden a un nivel de productividad alto)” y, ademads, con una
mayor movilidad social (los beneficiarios no hubieran accedido a esta mayor

productividad e ingresos sin el programa —ver Grafico 9).

17 Al respecto, cabe notar que en ausencia de un modelo de equilibrio general computable no es

posible estimar los efectos del programa sobre los salarios. En todo caso, cabe suponer que estos
no seran significativos dado el volumen moderado de beneficiarios asi como la escasez relativa
de mano de obra altamente calificada.
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Grafico 9: Flujo de recursos y beneficios del programa de crédito
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Anexo 1: Situacion del crédito para la educacion superior: cuatro
casos de estudio

1. El caso de la Oficina de Becas y Crédito Educativo (OBEC)

1. La Oficina de Becas y Crédito Educativo (OBEC) es una institucion
dependiente del Ministerio de Educacion, producto reciente de la fusion por
absorcion del anterior Instituto Nacional de Becas y Crédito Educativo
(INABEC). El INABEC fue creado en 1973 con la finalidad de otorgar

créditos educativos y becas provenientes de fondos nacionales
internacionales a los estudiantes de escasos recursos econdomicos.

e

2. En el caso de las becas, el OBEC canaliza las oportunidades ofrecidas por
diversas instituciones educativas nacionales y del exterior, asi como otros

organismos de cooperacion y gobiernos, orientadas a cubrir los gastos

asociados con cursos, programas de pregrado y de postgrado. Algunos

ejemplos son las becas que ofrece el gobierno de Brasil para seguir estudios
de pregrado, maestria y doctorado; las becas internacionales de
investigacion doctoral de Nueva Zelanda, financiadas por el gobierno de ese

pais; y el financiamiento para diversos cursos de especializacion en temas

como gestion publica, manejo ambiental, entre otros.

3. En lo que se refiere a créditos educativos, el OBEC se orienta a facilitar el
financiamiento de la educacion superior tanto técnica (en centros de
educacion ocupacional e institutos superiores no universitarios) como

universitaria (estudios de pregrado, titulacion, y estudios de postgrado).

El

Cuadro 1 muestra la evolucion reciente de los créditos otorgados por cada

tipo de educacion.
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Cuadro 1.1: Créditos Otorgados por Niveles de Estudio 2005-2007
(En Nuevos Soles)

Niveles 2005 2006 2007
Monto ([Porcentaje] Monto |Porcentaje Monto Porcentaje

Universitario 5,456,040 | 36.52% | 7,559,267 | 47.50% 7,436,693 41.67%
Maestria 1,847,330 | 12.37% |2,256,633 | 14.18% 3,339,460 18.71%
Doctorado 226,500 1.52% 326,200 2.05% 517,500 2.90%
No Universitario | 1,552,370 | 10.39% | 1,810,720 | 11.38% 1,615,584 9.05%
Resto 5,856,801 | 39.20% | 3,959,910 | 24.89% 4,937,387 27.67%

Total 14,939,041 100.00% |15,912,730| 100.00% |17,846,624.00 100.00%

Fuente: OBEC.
Elaboracion: Propia.

4. Por su parte, el Cuadro 2 muestra los montos maximos de crédito que el
OBEC otorga por beneficiario, siendo la tasa de interés actual cobrada
(12.5% anual) mayor al costo promedio del crédito bancario comercial en
moneda nacional (8.5% anual) pero bastante inferior a los costos de crédito
de consumo y préstamos a la microempresa (36% anual en promedio).
Notese que esa tasa es también superior al costo social del dinero, fijado en
11% anual por el SNIP.

Cuadro 1.2: Montos maximos de crédito

Categoria Monto (S/.)

Instituto, Centro de Estudios o Universidad

Centro de Educacién Ocupacional — CEO 3,500
Educacién Superior No Universitaria (*) 4,000
Educacioén Universitaria (*) 6,000
Bachiller y/o Titulacién 8,000
Estudios de Postgrado o de Especializacion y/o otros

Créditos Educativos 12,000
Maestria y Doctorado 25,000

Fuente: OBEC, http://www.minedu.gob.pe/becas/creditos.php

5. Para el tipo de préstamo que nos interesa enfatizar en esta consultoria, los
que financian la educacién superior universitaria y no universitaria, los
montos prestados fluctian entre 4 y 6 mil soles. Sin embargo, el
financiamiento es por una sola vez y se empieza a repagar en 18 6 24 cuotas
mensuales luego de un mes de recibido el dinero. En este sentido, el crédito
OBEC no es un financiamiento a largo plazo de una carrera superior
universitaria o no universitaria, sino mas bien un crédito puntual para
financiar un déficit de liquidez que puede ocurrir en algin momento de la

40

Informe Final



Casos de Estudio sobre Oportunidades para Programas de Crédito Educativo Expandidos: Perti

carrera. La posibilidad de continuar recibiendo el financiamiento para toda
la carrera depende del pago de al menos el 50% del total de la deuda
adquirida previamente, pero siempre bajo la modalidad de wun
financiamiento de corto plazo para cubrir los gastos de un siguiente
semestre académico especifico.

6. Dado que, tradicionalmente, el OBEC ha tenido una meta numérica de
créditos a otorgar, no ha habido un seguimiento de los mismos, por lo que
son muchos los deudores atrasados a quienes no se les ha exigido el repago.
Recién en los ultimos meses estas personas estan siendo notificadas con la
finalidad de que se pongan al dia en sus pagos o refinancien sus deudas.

7. Tampoco ha habido un seguimiento del uso de los fondos prestados, mas
aun si se tiene en cuenta que el dinero, generalmente, se entrega a la persona
que lo solicita y no a la institucion educativa en la que seguira sus estudios.
Es mas, si alguien recibia el préstamo y cumplia con el pago
correspondiente, podia hacerse acreedor a un nuevo crédito sin tener ya que
demostrar que estaba matriculado en la wuniversidad o el instituto
tecnologico, razon por la cual el dinero podia ser utilizado para financiar
cualquier tipo de gasto familiar o individual, y no necesariamente el
educativo.

8. EI publico que recurre a la OBEC a solicitar un crédito para la educacion
superior son, tipicamente, familias de clase media que han proyectado pagar
por cuenta propia la carrera de sus hijos, pero que pueden experimentar un
bache transitorio de financiamiento en el camino. No se trataria pues de
familias pobres que necesitan del financiamiento mayoritario de toda la
carrera de algunos de sus hijos, con cargo al repago del préstamo con los
ingresos generados por el nuevo profesional formado. Precisamente es este
ultimo esquema el que se tiene que expandir en el caso peruano, de acuerdo
al diagnostico presentado en las secciones previas de este documento.

9. Otros elementos que refuerzan la idea de que el crédito OBEC esta
destinado para la clase media son los requerimientos formales que deben
demostrar tanto el responsable del pago como el garante del préstamo: las
boletas de pago de los ultimos dos meses (que demuestran que ostentan
empleos formales en la economia) o recibos de honorarios de los ultimos tres
meses, con constancia de pago de impuestos a la SUNAT (lo cual verifica
que se labora en el sector formal de la economia). Como se sabe, la
correlacion entre el grado de formalidad en la relacion laboral y el nivel
socio economico familiar es muy alta en el Peru.
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10.

11.

12.

Mas aun, la nueva administracion de la OBEC esta solicitando a los
responsables de pago y garantes, adicionalmente, informaciéon sobre su
situacion crediticia en las centrales de riesgo del pais, lo cual constituye otro
indicador de formalidad que auto selecciona a los posibles beneficiarios de
los créditos OBEC. De hecho, las nuevas autoridades han notado una
disminucién en el nimero de solicitudes de préstamo a partir de este nuevo
requisito.

Los responsables del OBEC son conscientes de las limitaciones del crédito
que ofrecen como instrumento para financiar una porcion importante de los
estudios superiores y, por ende, para promover la movilidad social de un
joven de escasos recursos pero con potencial académico. Consideran que la
escasez de recursos con los que cuentan y su falta de experiencia en la
administracion y monitoreo de créditos de largo alcance impiden avanzar en
tal direccion.

Pese a tener oficinas en provincias, el OBEC ha distado mucho de operar
descentralizadamente. Todas las decisiones respecto a los créditos y becas
que se otorgan se toman en Lima, mientras que las oficinas fuera de ella s6lo
operan como mesas de parte.

2. El caso de TECSUP

13.

14

15.

16.

Tecsup es un instituto tecnologico creado en 1982, y que inicid sus
actividades en la sede de Lima, dos afnos después. Hoy dia tiene, ademas, la
sucursal de Arequipa (1993), y ha inaugurado la de Trujillo este afio.

. En el 2007 tenia un total de 1,715 alumnos en su Programa Regular dirigido

a los egresados de la secundaria. Se trata de carreras de tres afios de
duracién (seis semestres académicos) en diversas especialidades de
tecnologia aplicada.

En la actualidad, y desde el ano 1985, cuenta con un fondo de algo mas de 5
millones de ddlares orientado a financiar la educacién de jovenes de escasos
recursos pero elevadas capacidades. Dicho fondo se inicié con un aporte de
US$ 440,000 provenientes del BID y se ha ido incrementando con recursos
de empresas privadas y organismos internacionales.

El sistema de crédito se basa en el financiamiento semestral de la pension de
estudios'®, que se sitta alrededor de 6,700 soles, ya sea un 25%, 50%, 75% o
la totalidad de la misma. No se cobra una tasa de interés pero la deuda se

18 S6lo para alumnos de los programas de formacién regular.
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17.

18.

19.

20.

actualiza a lo largo del tiempo de acuerdo con los cambios en la pension. El
financiamiento puede ser de un semestre o mas o, incluso, para toda la
carrera. Para acceder a este financiamiento, se exige demostrar bajos
recursos economicos familiares (menos de US$ 500 al mes), tener dos
garantes, y mantener un buen rendimiento académico. El alumno puede
perder el crédito por retiro voluntario de TECSUP, por incumplir el
reglamento de estudios o cuando la evaluacion socio econémica demuestra
que la persona si esta en condiciones de pagar la pension. Debe indicarse
que son pocos los casos en que se hayan dado algunas de estas causales de
pérdida del crédito.

El crédito se formaliza a través de un contrato de mutuo acuerdo donde se
estipulan todas las obligaciones del deudor, que es suscrito entre TECSUP,
dos garantes y el beneficiado (y el padre o apoderado del mismo, si éste es
menor de 18 afios). Paralelamente, y con la finalidad de reducir costos
notariales, se introdujo el concepto de pagaré pero como la deuda se
actualiza con las variaciones en la pension entonces se utiliza un convenio
especifico que permite que este pagaré sea firmado en blanco.

La devolucion se realiza a lo largo de un periodo que flucta entre 1 y 6 afios
luego de terminada la carrera, con un periodo de gracia de 9 meses. Se exige
un pago mensual minimo de 574 soles, lo que equivale al 21.2% de la
remuneracion promedio estimada que recibe un egresado del TECSUP™.

En el primer semestre del 2007, el 37.4% de los alumnos matriculados tenian
crédito educativo, proporcion ligeramente superior a la del 2004. La
proyeccion de este ratio indica que entre el 2008 y el 2013 se necesitaran mas
de US$ 950 mil para financiar la demanda por crédito educativo de las tres
sedes del instituto?.

Asimismo, del total de exalumnos con mas de seis meses de egreso en el
periodo 1986-2006 (1,715 en total), un 39% recibieron crédito (US$ 11.6
millones); un tercio de estos beneficiarios provenian de provincias, y mas
del 80% obtuvieron financiamiento por el 50% 6 75% de las pensiones para
toda su carrera.

19 El TECSUP estima que un 95% de sus egresados encuentran trabajo con una remuneracion
promedio de 2700 soles mensuales.

20 Cabe mencionar que el fondo se ha mantenido en estos afos a través de la devolucion de los
créditos por parte de los egresados (casi en un 80%), el aporte de TECSUP (8% de los ingresos
de la institucion se destinan a crédito educativo), asi como de donaciones institucionales, que
cada vez han sido de menor cuantia.
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21.

22.

23.

Respecto de la eficiencia en la cobranza, conviene mencionar que los
créditos en cobranza dudosa representaron, en el 2006, el 3.1% del valor total
del fondo, y cerca del 14% de los créditos otorgados ese ano. Asimismo, del
total de créditos vencidos se ha logrado cobrar un 62%. Ese mismo afio las
cuentas por cobrar ascendieron a US$ 4.8 millones, de los cuales 10% estan
vencidos; no obstante, todos los alumnos han hecho algin pago en los
ultimos 12 meses, ya que tienen la posibilidad de refinanciar su deuda.

Su politica de recuperacion de créditos se basa en el compromiso moral que
tienen los egresados al saber que otros jovenes reciben el mismo beneficio
(principio de solidaridad y responsabilidad).

Los gastos administrativos del fondo son reducidos y no desarrollan
campanas o charlas informativas para dar a conocer la opcién del crédito:
muchas de las personas que se acercan ya tienen conocimiento del programa
a través de amigos y familiares.

3. El caso de la Pontificia Universidad Catoélica del Peru (PUCP)

24.

25.

26.

El sistema de crédito educativo se inici6 en la PUCP en el ano 1977. Atiende
en la actualidad al 3.15% de los alumnos matriculados, 43% concentrados en
la carrera de ingenieria, aunque se observa una distribuciéon proporcional
entre hombres y mujeres. Cubre los derechos de ensefianza en un 100%, 70%
0 40%, entregando ademas bonos de alimentacion, libros y materiales y
ayuda social (también el 60% de los estudios de idioma extranjero).

Este tipo de crédito esta dirigido a alumnos de pregrado que tengan por lo
menos un ano en la universidad, de bajos recursos (menos de cuatro
remuneraciones vitales minimas de ingreso familiar) y con buen
rendimiento académico (tercio superior de la Facultad, que tengan menos de
20 créditos desaprobados y no haber sido desaprobados por segunda vez en
ningln curso).

La deuda se acumula en créditos académicos y s6lo se monetiza cuando el
alumno concluye la carrera, utilizando la escala de pago mas baja (760 soles
mensuales, 10 meses al afno). La tasa de interés es de 5% anual, con hasta 6
anos de repago y uno de gracia, de acuerdo con el cronograma de pagos que
estipula (el repago no debe exceder de 10%-15% de los ingresos laborales del
deudor). Se pide la firma de un pagaré y puede solicitarse también un aval.
Cabe mencionar que al tercio superior de los deudores de cada afo se les
condona la deuda relacionada con ese afio especifico.
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27.

28.

29.

30.

31.

32.

Las principales razones de la morosidad es que no se aplican medidas
legales a los infractores (como consignarlos en sistemas tipo Infocorp,
embargos, etc.) y que varios de los egresados que tienen préstamos obtienen
becas en el exterior. Todo ello unido con que en muchos casos no existe un
cronograma de pagos acordado (s6lo 375 de deudores de alrededor de 600
tienen programado el repago del préstamo) genera que solo un 45% de
quienes tienen crédito lo paguen, habiéndose cancelado tan sélo un 22% del
monto vencido?!.

Un beneficiario puede perder el préstamo por cuestiones de bajo
rendimiento académico: si desaprueba mas de 6 cursos en la carrera o si
repite un curso por tercera vez. Asimismo, la desercion académica es otro
motivo de pérdida de este beneficio, siendo una razén de importancia si se
considera que en la actualidad alrededor de un 30% de alumnos de la PUCP
deja sus estudios por diversos motivos (familiares, académicos, de salud,
entre otros).

Inicialmente, la oficina de Servicios Sociales se encargaba tanto de otorgar el
crédito como de cobrar, pero debido a los elevados indicadores de
morosidad, desde el afio 2003, una oficina perteneciente a la direccién de
Servicios Econdmicos se encarga de la cobranza, utilizando la ventanilla de
los bancos para canalizar el pago respectivo.

Se resalta mucho la importancia de los valores que tienen que estar detras
de cualquier sistema de crédito educativo: solidaridad, responsabilidad,
igualdad de oportunidades, un compromiso con la sociedad que le esta
permitiendo seguir sus estudios y un tema de competencia entre sus pares
que también buscan la ayuda financiera.

Tiene un convenio con el BBVA como una manera de ir ampliando las
posibilidades de crédito educativo para los alumnos. No obstante, solamente
se encuentra dirigido a los estudiantes del penultimo y ultimo ano de la
carrera, ya que el banco no estd dispuesto a otorgar periodos de gracia tan
largos. Se le pide estar en el medio superior y se encuentra disponible para
todas las especialidades. Se trata de un préstamo de un afo, con una tasa de
interés del 10%, sin periodo de gracia: el alumno debe comenzar a pagar al
mes siguiente y de forma mensual.

El aval principal lo otorgan los padres pero también hay un aval indirecto de
la universidad de caracter limitado: un fondo especifico que generalmente

21 Entre quienes si tienen programada la devolucién del préstamo, en cambio, la morosidad es

mucho mas reducida, llegando al 11%.
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no alcanza para cubrir todas las solicitudes de aval, ni el porcentaje total del
mismo?. La evaluacion para acceder a estos préstamos es académica y
financiera; la primera la hace la universidad: evalta si es tercio superior, si
es alumno distinguido, y sobre esa base se informa al banco que si es sujeto
de crédito. La evaluacion financiera la hace el banco.

4, El sistema financiero

33.

34.

35.

36.

El financiamiento especifico dirigido a los estudios superiores es
practicamente inexistente en nuestro pais y estd concentrado, basicamente,
en estudios de postgrado. Este es el caso del Préstamo de Estudios, del
Banco Continental; el Crédito para estudios de postgrado, maestrias y
especializaciones, del Banco de Crédito, y el producto Estudios del
Scotiabank. Asimismo, COFIDE maneja una linea de créditos que se conoce
como COFIESTUDIOS, que se utiliza para financiar estudios de postgrado y
especializacion a 7 afios y por montos de hasta US$ 20,000.

El Banco de Comercio tiene también convenios con dos universidades
publicas (San Marcos y Villarreal), para financiar los estudios
preuniversitarios. Estos préstamos se otorgan por todo el ciclo de
preparacion (4 meses), lo que representa entre S/. 1,100 y S/. 1,300, con una
tasa de interés efectiva entre 16% y 30%. El periodo de repago fluctiia entre 3
y 6 meses.

Cualquier otra posibilidad de financiar la educacion superior pasa por el
acceso a préstamos personales de libre disponibilidad, para los cuales se
exige, indefectiblemente, demostrar ingresos laborales y diversos tipos de
garantias y avales. Existe una amplia gama de estos créditos en el sistema
financiero, con tasas muy fluctuantes que dependen, principalmente, del
monto del préstamo (a mayor sea éste la tasa que se ofrece es menor) y el
tipo de cliente al que se le otorga (la mayoria de clientes preferentes tienen
tasas de interés mas reducidas); los bancos nuevos (Saga, Ripley, y el
Azteca) suelen tener préstamos con tasas de interés mas elevadas.

Son, en general, créditos con plazos medianos (maximo 48 meses) y son muy
pocos los casos en los que se contemplan periodos de gracia, siendo éstos
ademads muy reducidos (uno o dos meses). Los montos que se otorgan son
muy fluctuantes pero, en general, si alcanzarian para financiar varios afios
de una carrera técnica o universitaria.

22 La idea original es que si algin alumno entra en mora o en no pago, entonces el banco toma el
dinero de la cuenta de la Catodlica por el 100% de la cuotas pendientes.
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Anexo 2: Buenas practicas en experiencias internacionales

1. Paises desarrollados

1. Gracias a la Primera Conferencia Panamericana de Crédito Educativo
realizada en Lima en marzo de 2007%, tenemos una amplia documentacion
sobre la experiencia de paises desarrollados del mundo anglosajon.
Especificamente, se incluyen en un proximo libro a publicarse con los
materiales de la conferencia, los casos de Estados Unidos, Reino Unido,
Australia y Canada.

2. Desde fines de la Segunda Guerra Mundial, el gobierno federal de los
Estados Unidos ha tenido programas de garantia de créditos para la
educacion superior y programas de préstamos directos a largo plazo para
dicho fin, habiéndose beneficiado hasta la fecha mas de 80 millones de
personas (Mayes, 2007). El programa mas grande es el “Federal Family
Education Loan Program” que funciona desde 1976 y garantiza, a través de
agencias estatales o entidades sin fines de lucro, los préstamos a largo plazo
efectuados por los bancos y demas entidades financieras, con sus propios
recursos privados, y bajo condiciones idénticas para todos. Ante un evento
de mora, la agencia garante reembolsa a los bancos por esta pérdida y
asume la responsabilidad de las actividades de cobranza correspondientes.
Actualmente cerca de 6 millones de estudiantes se benefician anualmente de
estos préstamos garantizados por un valor cercano a los 50 millones de
dolares.

3. Este programa garantiza préstamos a los estudiantes “Stafford Loans” con
una tasa de interés fija anual de 6.8% (el gobierno federal abona la diferencia
al prestamista cuando las tasas activas de mercado superan este tope) y un
periodo de devolucién que empieza seis meses después de la culminacion
de los estudios superiores y se extiende normalmente hasta 10 afios. La
institucion de ensenanza superior a la que asiste el prestatario tiene que
estar acreditada oficialmente, no se requiere garantia personal, pero si una
contribucion prevista en funcion de los ingresos, gastos y activos del
estudiante y su familia (evaluada y calculada por el Departamento de
Educacion de los Estados Unidos). El monto a prestarse lo calcula la
institucion educativa de acuerdo a la situacion econdmica de cada familia y
el acceso a otros recursos potenciales (tales como becas o programas estudio-

2 “Primera Conferencia Panamericana de Crédito Educativo” organizada por Universia Perd, el
Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo. Las presentaciones pueden
consultarse en htpp//creditopanamericano.net. Los consultores agradecen a Ezra Zaharia,
Gerente General de Universia Perti, el acceso a los materiales a ser publicados como libro.
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trabajo en el campus universitario) con un tope anual para un estudiante de
primer afio de pregrado dependiente (actualmente en 3,500 ddlares).

4. Para estudiantes con mayores necesidades econdmicas el Estado paga los
intereses sobre el préstamo durante el tiempo de estudios y el periodo de
gracia, y también en eventualidades adicionales, como el desempleo durante
su fase de amortizacion. Asimismo, el plan de amortizacion puede ser en
este caso de tipo gradual (con cuotas crecientes en el tiempo, a diferencia del
caso estandar de 120 cuotas iguales) o contingente (como proporcion del
ingreso laboral efectivamente recibido en cada periodo) y el plazo se puede
extender hasta 25 afios.

5. El programa de garantias federales cubre también un tipo de créditos
realizados a padres de estudiantes dependientes (“PLUS Loans”) que
conceptualmente no son préstamos estudiantiles pero que sirven a padres
sin un buen perfil crediticio para lograr el financiamiento de la educacion
superior, a tasas y plazos similares a los “Stafford Loans” (aunque la tasa de
interés en este caso es de 8.5%). Se puede recurrir a esta ventanilla para
cubrir la contribucion prevista para la familia en el “Stafford Loan” o para
financiar pensiones que excedan los topes del mismo (sin embargo, en el
caso de “PLUS loans” los pagos empiezan desde el momento que se otorga
el préstamo).

6. Cabe resaltar el caracter asociativo entre el estado, la institucion financiera y
la entidad educativa en estos programas. La entidad educativa tiene que
velar por la elegibilidad de los estudiantes (que depende de un rendimiento
académico satisfactorio), controlar su matricula, informar a las entidades
financieras de la culminacion de los estudios (a través de una “National
Student Clearinghouse”), y concientizar a los estudiantes sobre sus
obligaciones financieras adquiridas. Las entidades financieras otorgan los
préstamos de manera relativamente automatica, dado que su rendimiento a
tasas de mercado y su repago estan garantizados. Acciones mas criticas
corren a cargo de las agencias estatales garantes quienes monitorean todos
los procesos en las entidades educativas y financieras y, eventualmente, se
hacen cargo de las cobranzas morosas teniendo herramientas eficaces para
ello, como la retencion de reembolsos de impuestos y la propia necesidad
del prestatario de reestablecer su historial crediticio durante su vida adulta
(un retraso de tres pagos mensuales afecta el perfil crediticio del prestamista
por los 7 afios subsiguientes). En tltima instancia la cobranza atrasada pasa
al Departamento de Educacion de los Estados Unidos, quien es el
responsable final de todo el programa.

Informe Final 48



Casos de Estudio sobre Oportunidades para Programas de Crédito Educativo Expandidos: Perti

7. Un hito en la historia de este programa de garantia federal fue la creacion de
un mercado secundario respaldado por el estado, lo que le permitié
finalmente despegar como programa masivo. A pesar de tener una
rentabilidad y amortizacién garantizada, los préstamos estudiantiles no eran
un producto comercialmente atractivo para los bancos por su pequeno
monto individual (lo cual implicaba un costo administrativo relativo
elevado) y su alta iliquidez (por el extenso plazo de repago estipulado). Para
aliviar este problema, el Congreso de los Estados Unidos cred la “Student
Loan Marketing Association” (Sallie Mae) como mercado secundario que
compra los préstamos a los bancos, devolviéndoles la liquidez necesaria y
haciéndolos finalmente atractivos (por su parte, “Sallie Mae” puede lograr
menores costos por las economias de escala obtenidas y obtener capital a
tasas mas bajas que los bancos comerciales por la garantia de gobierno).

8. Otro hito importante para la sostenibilidad del programa fue la exclusion de
las instituciones educativas que tenian graduados con altos niveles de
morosidad. Ya sea porque buscaban simplemente beneficiarse de los
estudiantes con préstamos garantizados, ofreciéndoles muy baja calidad
académica, o porque formaban a estudiantes en especialidades de escasa
demanda en el mercado de trabajo, existia un grupo significativo de
instituciones educativas con una desmesurada proporcion de graduados con
elevada tasas de morosidad, lo que significaba un riesgo importante para la
credibilidad y sostenibilidad del programa. Para poner coto a estos
incentivos perversos del programa, se establecio la mencionada regla de
exclusion desde mediados de la década de los 80. Es de suponerse que, en la
actualidad, exista un régimen de monitoreo y vigilancia de la calidad y
pertinencia estricta para las nuevas instituciones educativas que aparecen en
el mercado y que postulan al financiamiento estudiantil garantizado.

9. La tasa de morosidad promedio de los préstamos garantizados se sittia
actualmente en 5.1% para el primer afio de amortizaciones (calculo realizado
para la cohorte que egresd en el 2004). De acuerdo a Mayes (2007) este
porcentaje no necesariamente refleja la tasa de morosidad de largo plazo,
pues se trata solo del indicador al primer afo de repago: lastimosamente, la
tasa de largo plazo no se publica en los Estados Unidos. No obstante, como
sintesis de esta experiencia se puede indicar que la flexibilidad del sistema
para irse adaptando a los problemas y encontrando soluciones a sus
dificultades lo han hecho perdurar con éxito en el tiempo.

10. Finalmente, cabe agregar que entre los programas de préstamo directo
estudiantil en los Estados Unidos destaca el “Federal Direct Loan Program”
que se inicid en 1994 con la intencion de ofrecer una ventanilla simplificada
de acceso directo al financiamiento universitario, siendo las instituciones
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educativas las que deciden finalmente trabajar con el crédito directo o
indirecto. Este programa de crédito directo estd beneficiando anualmente a
alrededor de 2 millones de estudiantes adicionales con préstamos cercanos a
los 14 millones de doélares. De acuerdo a Mayes, este programa tiene como
objetivo adicional aumentar el nivel de competencia en el mercado de
instituciones financieras privadas, proveedoras de los préstamos
estudiantiles garantizados expuestos anteriormente.

11. El caso de Australia difiere marcadamente del estadounidense pues se trata
de una intervencion que recae exclusivamente en manos del gobierno
australiano quien es el que provee los recursos de crédito estudiantil (a
través de las instituciones de educacion superior) y quien cobra
directamente las amortizaciones posteriores (a través de deducciones de la
planilla por cuenta del departamento de recaudacion de impuestos). El
programa se denomina “Australian Higher Education Loan Program”
(HELP) y sus origenes se remontan a 1989 (Manns, 2007).

12. Otra distincion con el sistema norteamericano es que el HELP de Australia
no cobra una tasa de interés sobre los créditos que otorga, solamente
actualiza (indexa) el valor nominal del crédito otorgado para mantenerlo
constante en términos reales. La otra diferencia crucial es que el repago en
todos los casos se realiza sobre la base de un sistema de ingreso contingente.
Los beneficiarios empiezan a devolver sus créditos una vez alcanzado un
umbral de ingresos profesionales (que es el salario inicial promedio de un
profesional egresado en Australia y que, actualmente, equivale a cerca de 40
mil ddlares australianos anuales). El sistema de pago contingente al ingreso
implica que las devoluciones van desde un 4% del ingreso, para los niveles
mas bajos de remuneraciones, hasta un maximo de 8% del salario, en los
niveles mas altos de los mismos.

13. Notese que con este sistema no todos los beneficiarios del crédito llegan a
devolver el monto total real del mismo, ya sea porque nunca alcanzan el
umbral de ingreso para que empiece el repago o porque tienen trayectorias
laborales inestables. Mientras menor el éxito en la vida profesional de un
individuo, mayor serd el subsidio final recibido. El estado australiano
considera este elemento de equidad clave en su programa pues segun
Manns (2007) “no se debe exigir repago a quienes nunca llegan a ganar lo
suficiente”.

14. Aproximadamente el 75% de los estudiantes australianos solicitan apoyo de
HELP (el resto paga sus derechos de ensenanza al contado y recibe un 20%
de descuento que el gobierno paga en nombre del estudiante). El limite de
anos de crédito es 7 y aplica en su modalidad estdndar para el
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financiamiento para las 40 universidades publicas australianas. Existe una
modalidad complementaria denominada FEE-HELP para el financiamiento
en unas 60 instituciones educativas superiores australianas privadas con un
monto tope de crédito de entre 80 y 100 mil dolares australianos.

15. Actualmente existen 1.2 millones de australianos beneficiados con los
préstamos HELP, con un stock acumulado de crédito de 12.4 mil millones de
dolares australianos. Se estima que, por el disefio subsidiado del sistema y
proyecciones histdricas, un 12.4% de la deuda no sera devuelta. Notese que
en este régimen, no es posible que una persona se convierta en omisa del
sistema HELP a menos que sea un evasor de impuestos, en cuyo caso es
sujeto de las mismas responsabilidades legales y penales que en el sistema
tributario general.

16. El caso del Reino Unido es muy similar al australiano pues utiliza el sistema
de pago contingente al ingreso (Seymour-Jackson, 2007). Sin embargo existe
una variante importante en la formula especifica, pues para el repago
mensual se aplica un porcentaje sobre el exceso de ingresos obtenidos en dicho
periodo por encima de un umbral. El crédito estudiantil inglés ha migrado
de un sistema estandar de reembolso de cuotas fijas, luego de 5 afios de
iniciado el crédito, a un sistema de repago contingente al ingreso que
equivale al 9% del exceso de ingresos sobre un umbral fijado en 1.5 veces el
sueldo nacional promedio del Reino Unido. Otra similitud con el caso
australiano es el descuento automatico por planillas administrado por la
autoridad tributaria inglesa lo que permite unos estdndares de cobranza
muy elevados.

17. Una diferencia con el sistema australiano es el cobro de una tasa de interés
por los préstamos: actualmente el sistema presta 6 a 7 mil millones de libras
esterlinas por ano a tasas relativamente subsidiadas. Los préximos pasos a
darse son titularizar carteras de créditos estudiantiles por 6 mil millones de
libras anuales en el sistema bancario con el fin de atraer capital privado que
haga al sistema actual menos dependiente de los recursos fiscales y mas
sostenible en el tiempo.

18. En el caso de Canadd, el programa “Canada Student Loans Program” se
inicio en 1964 y actualmente provee un estimado de 2 mil millones de
dolares anuales de crédito estudiantil orientados a cerca de medio millon de
canadienses provenientes de familias de ingresos bajos y medios (Frith y
Nehmé, 2007). Se trata de un régimen de préstamos directos puesto que se
utilizan recursos presupuestarios del gobierno nacional para financiar los
créditos educativos. No obstante, la administracion de los mismos es
subcontratada a terceros.
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19.

Los préstamos estudiantiles en Canadd tienen varias caracteristicas
concesionales. Asi, por ejemplo, no se cobran intereses durante los afos de
estudio, se condonan anualmente una parte significativa de los préstamos
(convirtiéndolos en la practica en becas), los intereses pagados durante el
periodo de amortizacion son deducibles de impuestos, y, finalmente, existen
provisiones para ayudar a prestatarios con dificultades para la amortizacion
de los créditos. Todas estas caracteristicas permiten que las tasas de
morosidad se mantengan bajas (Frith y Nehmé, 2007) aunque
presumiblemente a un alto costo fiscal.

2. Paises de América Latina

20.

21.

22.

Una de las experiencias de crédito educativo mas ricas de América Latina es
la de Chile, dado que el vecino pais ha experimentado con varios de los
esquemas detallados en la seccion anterior para paises desarrollados. En la
década del 80 surgio el primer mecanismo denominado “Sistema Solidario
de Crédito Universitario” cuyo fondo de préstamos depende del aporte de
recursos frescos del Ministerio de Educacion y de la propia recuperacion de
préstamos anteriores (Contreras, 2007). Este fondo es de propiedad y
administracion del grupo de 25 universidades tradicionales en Chile
agrupadas en el Consejo de Rectores. La tasa de interés de los créditos es de
2% real (pues el valor del préstamo se indexa por inflacion, tal como sucede
en Australia) y el sistema de repago es contingente a los ingresos efectivos
del prestatario (de manera similar a los casos de Australia y Reino Unido): la
cuota anual equivale al 5% de los ingresos por un periodo maximo de 12
anos, condonandose de manera automatica cualquier saldo final adeudado.

Este primer esquema ha tenido dificultades para atender la demanda de
crédito para educacion superior en Chile por circunscribirse sélo a sus 25
universidades tradicionales (y excluir, por ejemplo, a las instituciones de
formacion superior no universitaria), y por una baja tasa de recuperaciéon de
los créditos debido al tope insuficiente de periodos de repago y a la
deficiente administracion descentralizada por parte de universidades de un
esquema financiero complejo (Contreras, 2007).

Chile tiene un segundo esquema de crédito para la educacidon superior
financiado por la Corporacion de Fomento (CORFO), que actia como banca
de segundo piso, y que es operado directamente a través de las instituciones
financieras privadas. CORFO entrega a los bancos recursos a tasas
promocionales, lo que le permite a éstos prestar a tasas inferiores a las
cobradas para préstamos corporativos de similar plazo (no obstante, el costo
actual de este tipo de crédito estudiantil se ubica alrededor de 9% real
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anual). Sin embargo, al igual que los préstamos comerciales, los bancos
tienen la libertad de exigir garantias, financiar solamente a estratos medios
con mejor capacidad de pago, a estudiantes de carreras e instituciones mas
confiables, y a partir de determinado momento de sus estudios.

23. Desde el 2005, Chile viene implementando un nuevo “Sistema de crédito
privado con garantia del estado” que, como tal, tiene algunos rasgos
similares al “Federal Family Education Loan Program” de los Estados
Unidos. Sin embargo, la novedad respecto del sistema tradicional de
garantia estatal es que son las mismas instituciones educativas las que
garantizan los préstamos hasta la fecha de egreso de los alumnos
(incentivando un monitoreo cercano de la calidad del aprendizaje del
estudiante durante toda la carrera). Asi, en caso de desercion del
estudiante?, es la universidad o instituto quien responde por el crédito ante
el banco privado. Solo después del egreso, la garantia pasa a manos del
Estado. Otra caracteristica del sistema es que la garantia alcanza al 90% del
capital e intereses acumulados (incentivando con el 10% restante a que el
propio banco privado realice también una veeduria efectiva de los
préstamos).

24. Las reglas de juego especificas del sistema y la asignacion final de los
créditos corren a cargo de una nueva institucion autonoma de caracter mixto
(con representantes de los ministerios de hacienda y educacion y de las
instituciones educativas participantes del sistema) denominada “Comisién
Administradora del Sistema de Créditos para Estudios Superiores”. Pueden
acceder a estos préstamos jovenes de cualquier instituto o universidad
acreditada académicamente (por el sistema chileno de acreditacion de la
calidad)®, desde el inicio de sus estudios superiores, y que se hayan inscrito
voluntariamente. La tasa de interés se sitiia en 6.1%, en términos reales,
mientras que los pagos se deben efectuar mensualmente durante 20 afios,
empezando al afio y medio de egreso de la carrera. Asimismo, no hay
obligacién de pagos durante el periodo de estudio. Sobre la base de las
experiencias inglesa y australiana, para aumentar las tasas de recuperacion,

2 De acuerdo a Ruiz (2007), la informacidn sobre desercion universitaria es practicamente
inexistente en América Latina. En los casos nacionales donde se encuentra informacidn, ésta
puede promediar 40%, y llegar hasta 90% en el caso de las Facultades de Medicina.

% De acuerdo a Brunner (2007) “necesitamos discutir como vincular el crédito estudiantil con los
resultados de los procesos de evaluacion y acreditacion que se estan empezando a implementar
en casi todos los paises de la region, de modo que sélo sean elegibles para recibir a alumnos con
crédito del estado aquellas instituciones que han dado muestras de solidez y de cumplir con
estandares minimos de calidad. Hacer este vinculo es imprescindible si queremos que el
instrumento de crédito sirva, al mismo tiempo, para el mejoramiento de la calidad de nuestras
universidades”. Véase al respecto también, Wolff (2007), y Thorn (2007), Recuadro 2, para una
reflexion con aplicacion directa para el caso peruano.
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25.

26.

27.

28.

las cuotas de repago se van a poder deducir directamente de las boletas de
pago del prestatario chileno o de la devolucion de exceso de impuestos
correspondiente.

Considerando la experiencia norteamericana, este nuevo sistema contempla
desde sus inicios la securitizacion de los préstamos, es decir la venta de los
mismos a inversionistas institucionales de largo plazo como las AFPs y las
companias de seguros de vida, a fin de aumentar su atractivo para los
bancos e instituciones financieras que los ofrecen.

De esta manera, las estadisticas muestran un debut auspicioso del sistema
con un numero de beneficiarios creciendo de 21 mil en el 2006 a 39 mil en el
2007, provenientes de 51 instituciones educativas chilenas que incluyen una
distribucidén pareja entre universidades e institutos de formacion técnica.
Mas importante auin, el 63% de los beneficiarios de los créditos pertenecen a
los dos quintiles mas bajos de ingresos de la poblacion chilena.

Contreras (2007) menciona una serie de retos de corto plazo para consolidar
este sistema en Chile tales como: el acompafiamiento cercano a los procesos
de aprendizaje y rendimiento académico de los beneficiarios, para reducir
sus riesgos de fracaso por provenir de familias en desventaja estructural; un
sistema de informacion mas detallado y completo que haga seguimiento a
los alumnos por carrera y especialidad durante todo el proceso académico,
para detectar momentos criticos de riesgo de desercion; una mayor
estandarizacion y simplificacion del producto financiero para que pueda ser
titularizado en los mercados de capitales®; y, un sistema de
acompanamiento de la recuperacion de los créditos (siguiendo la
experiencia de las agencias garantes en los Estados Unidos), entre otros.
Asimismo, Wolff (2007) enfatiza los riesgos de una supervision insuficiente
o de la generacion de incentivos a bancos y otras instituciones privadas de
no esmerarse lo suficiente en la cobranza de los préstamos y a entidades
educativas de aceptar estudiantes de alto riesgo, s6lo con el fin de cobrar las
pensiones sobre la base de los préstamos garantizados, y que luego
abandonen los estudios (sin embargo, la garantia de la institucion hasta la
graduacién permitiria aliviar este problema de agencia de manera
importante).

Colombia fue el primer pais de América Latina en implementar un
programa de crédito para la educacion superior a través del “Instituto
Colombiano de Crédito Educativo y Estudios Técnicos en el Exterior”

2 De acuerdo a Castro (2007): “uno de los factores mas importantes para poder realizar el
proceso de titularizacion de créditos estudiantiles es poder contar con informacién de calidad y
con una historia de por lo menos 5 afios de las carteras de créditos estudiantiles a titularizar”.
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29.

30.

(ICETEX) hace mas de medio siglo, por iniciativa de Gabriel Betancourt
(APICE, 2007). Desde entonces se ha beneficiado a mas de un millon de
colombianos (Villegas, 2007). En los ultimos anos ha habido un
relanzamiento del esquema de crédito de ICETEX, gracias al financiamiento
del Banco Mundial, que ha inyectado recursos frescos para una linea de
crédito blanda, con largos plazos y valor de cuota ajustados a las
expectativas de ingreso de los beneficiarios, y que entrega subsidios para la
poblacion mads vulnerable27. Con los nuevos recursos se ha invertido en la
automatizacion de procesos y en el acceso generalizado a un sistema de
informacion por parte de la comunidad educativa. Asimismo, se ha
articulado a las instituciones educativas en la gestion del crédito educativo,
con inversiones en infraestructura fisica y humana en ellas para la
administracion y seguimiento de los créditos, y el compromiso de
financiamiento del 25% del valor de la matricula por parte de las mismas.
De esta manera, ICETEX ha ampliado su cobertura a 13% de jovenes
colombianos en la educacidn superior, con 93% de ellos provenientes de los
tres quintiles mas bajos de ingresos, y se ha aumentado hasta 20% la
participacion de los créditos en programas técnicos y tecnoldgicos.

En Costa Rica, la Comisiéon Nacional de Préstamos para Educaciéon
(CONAPE) tiene como fuente de recursos principal el 5% de las utilidades
netas de todos los bancos de dicho pais, publicos y privados (se trata de mas
de 25 bancos - Zaldivar, 2007) con excepcion de aquellas generadas por el
Banco Central de Costa Rica (APICE, 2007). La CONAPE ha insistido mucho
en el aspecto de recuperacion de créditos estableciendo alianzas con tres
bancos comerciales para que efectien las cobranzas de los mismos. Zaldivar
atribuye a esta “cultura de la cobranza” el hecho que CONAPE tenga los
indices de morosidad mas bajos de todo el sistema financiero de Costa Rica
(1.4%) y que no se haya tenido que afectar hasta el momento un fondo de
garantia establecido hace 15 afios.

Tellez (2007) ilustra que en varios paises de la region los Institutos de
Crédito Educativo (ICE)28 tienen diversas fuentes especificas de recursos
tales como: un porcentaje de las utilidades de las loterias en Brasil, el 20% de
los excedentes de las cooperativas de Colombia, un porcentaje de las regalias
del petroleo y de los salarios de los ecuatorianos en planilla, y de las

7 De acuerdo a Wolff (2007), “existe evidencia en todo el mundo de que los préstamos

estudiantiles alientan efectivamente a los estudiantes de ingresos bajos a continuar con su

educacion superior. Para los mas pobres se requieren becas educativas mas que préstamos o

quizas una combinacion con préstamos subsidiados. Este es el nuevo enfoque del ICETEX de

Colombia y del FIES, programa de financiamiento estudiantil de Brasil”.

28 Existen 50 instituciones y programas de crédito educativo en la region que pertenecen a la
Asociacién Panamericana de Crédito Educativo (APICE). EIl INABEC (hoy convertida en OBEC)
es la institucion peruana asociada a APICE.
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remuneraciones de todos los empleados formales en Panamd, ademads del
5% de las utilidades de los bancos en el caso de Costa Rica. Estos institutos
también son administradores de fondos provenientes de fundaciones y
empresas privadas, como es el caso de 300 fondos de empresas colombianas
administradas por ICETEX. En general, de acuerdo a la asociacion regional
que los retne (APICE), el reto mayor de estos ICE es ampliar su tradicional
cobertura de créditos para estratos medios a los mas necesitados de la
poblacion, que no acceden a la educacion superior por falta de recursos y
garantias, y mejorar sus indices de recuperacion de créditos, pues sdélo dos
tercios de sus carteras se recuperan dentro de los plazos normales
contemplados.
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Anexo 3: Construccion de los flujos de caja y supuestos utilizados
para la aplicacion del modelo

1. Los flujos de caja

1. Como se menciond en la seccion 4.1, para determinar la rentabilidad de la
propuesta se construyeron tres flujos de caja (FC), uno para cada agente
involucrado. Asi, fue posible cuantificar los costos y beneficios asociados a
cada agente. A continuacion presentamos una descripcion de la estructura
de dichos flujos de caja.

Flujo de caja del beneficiario de crédito y su familia

2. Como base para el flujo de caja de la familia fue necesario construir el
cronograma de pagos mensual para los dos periodos de la deuda: el periodo
de gracia (PG) y el de repago (PR).

3. Para el PG, se tomaron en cuenta los desembolsos semestrales de la pension
que realiza el banco a la IES durante los afios de estudio (Dt). Sobre dichos
montos se calcularon los intereses, a una tasa de 10% anual capitalizable
mensualmente (i1), que van acumuldndose como parte del total de la deuda
durante todo el PG.

4. No obstante, existe una parte de los intereses generados mensualmente que
es abonada por la familia durante el PG. El monto de intereses a abonar cada
mes (iqn) depende del quintil de ingresos al que pertenece la familia y, tal
como se discutid en la seccion 4.2, representa, aproximadamente, el 30% del
ingreso familiar per capita del beneficiario. Este pago se descuenta de los
intereses mensuales generados, de manera que la deuda acumulada al final
del primer afio de egreso es menor a la que se acumularia si en el PG no se
hubiera realizado ningtin pago de intereses.

5. Por lo tanto, el total de la deuda al finalizar el ultimo mes del PG (DTr;
T =72 6 48 dependiendo de si los estudios son universitarios o no
universitarios, respectivamente) fue calculada de la siguiente manera:
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DT, =D, (1+i,)—iq,
DT, = DT, (1+i,)—iq,

DT, =[DT, +D,](1+i,)~iq, (2.)

DT, =DT,_ (1+1,)—1q,

6. Una vez obtenido el monto total de la deuda al final del periodo de gracia
del crédito, se procedio a realizar el calculo de la cuota fija (CF) que debera
abonar el beneficiario del crédito por los proximos 240 meses. Dicha cuota
fue calculada usando una tasa de 15% con capitalizacién mensual (i2)?, tal
como se muestra a continuacion:

)—240 -1

1-(1+i,

CF=DT, ,
L,

(3.)

7. Una vez conocidos los gastos mensuales en los que deben incurrir el
beneficiario y su familia, se procedio a construir el flujo de caja anual
correspondiente. Este se calcul6 desde el momento del primer desembolso,
durante los anos de estudio en la IES, y hasta que el beneficiario llega a los
65 afnos de edad, edad legal de jubilacion. Asi, los pagos anuales efectivos
(PAE) estan conformados por: (i) la suma del pago de intereses de cada afio
(monto relevante para el periodo de gracia); y (ii) el total de cuotas
desembolsadas en un afo (pagos realizados en el periodo de repago).

(4.)

t

12(iq,) si t corresponde al PG
12(CF) si t corresponde al PR

8. Para calcular el diferencial de ingresos que percibira el beneficiario por
participar del programa, se considerd: (i) el ingreso anual promedio que
obtendria una persona con educacion secundaria completa o ingreso sin
programa de crédito (IngSec:), que es valido desde el primer afio de
analisis®; y (ii) el ingreso anual que obtendria al egresar de una IES privada
o ingreso con programa de crédito (InglES:), que es valido desde el
momento que egresa de dicha institucion. En ambos casos, y para el calculo
del perfil de ingresos a través del tiempo, se tomo en cuenta un ajuste por

» Adicionalmente, para mayor detalle sobre la reduccion del saldo de la deuda, se separd en el
cronograma la parte de la cuota que correspondia a la amortizacion de aquella que se refiere al
pago de intereses.

30 Bajo el supuesto de que el joven se inserta al mercado laboral saliendo de la secundaria.
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10.

inflacion (7) asi como el retorno asociado a la experiencia. Para esto ultimo
se trabajo con una relacion cuadratica, de modo que cada afio adicional de
experiencia tenga un efecto positivo pero decreciente sobre el ingreso.

IngSec, = IngSec, [1+m] [ 1+Exp+2(Exp2)t | 6)
5.

a+d+t

IngIES, = IngIES, [1+7]"" [ 1+Exp+2(Exp2) t]‘

Donde:

IngSec0 = ingreso actual con secundaria completa.

IngIESO = ingreso actual con superior completa asociado a una IES privada.
a = anos hasta el lanzamiento del programa.

d = afios de duracion de la carrera.

Exp = tasa de incremento salarial por cada afio de experiencia.

Exp2 = tasa de incremento salarial por cada ano de experiencia al cuadrado
(negativa).

t = periodo en cuestion contando desde el inicio del analisis (para IngSect) o
desde el primer ano de egreso (para InglES:).

Es asi que, finalmente, se calcularon los flujos de caja anuales para un
beneficiario del crédito y su familia (FC)ramiia al restar los desembolsos
realizados durante los afios del crédito del diferencial de ingresos obtenidos
para cada ano. Al ingreso de la familia con programa de crédito (InglESt) se
le dedujo el impuesto a la renta seguin escala (%IR).

(FC,),.... =[IngIES, (1-%IR)—IngSec, |-PAE, (6.)

Fami
Cdlculo del valor esperado del fondo de garantia, las ejecuciones y los
aportes

El mayor gasto en el que deben incurrir tanto el Estado como la IES dentro
del programa de crédito educativo, son los aportes que deben realizar para
la formacion del fondo de garantia (AF:). Para un mismo beneficiario, es
posible calcular el valor esperado de dichos aportes {E(AF:)} tomando en
cuenta que existe una probabilidad de desercion y de incumplimiento del
repago. El valor esperado de estos aportes serd, a su vez, funcion del valor
esperado del fondo de garantia {E(FGt)} y de las ejecuciones de dicho fondo
{E(Eject)}, tomando en cuenta que:

E(FG,)=E(FG,,)~E(Ejec,)+ E(AE) 7)
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11.

12.

13.

El punto de partida para calcular {E(FGt)} y {E(Eject)} fue determinar el saldo
de la deuda acumulada al final de cada afio (St). Este saldo incluye: (i) el
saldo correspondiente al periodo anterior (Sw1); (ii) los montos
desembolsados por el banco durante el afio en cuestion (DA¢), y mientras
duren los estudios; (iii) el interés generado durante el afio en cuestion (IAs);
y (iv) los pagos realizados por la familia durante el afio en cuestion (RA:), ya
sea sOlo de parte de los intereses durante el PG o de los intereses y el
principal durante el PR. Formalmente:

S, =S_, +DA,+IA —RA, 8.)

La trayectoria de este saldo muestra coémo, durante los primeros afos de
estudio, el monto de la deuda va aumentando a pesar del pago de una parte
de los intereses. Sin embargo, luego del segundo ano de egreso del alumno,
cuando éste empieza a amortizar la deuda, los intereses son calculados sobre
un monto menor y el saldo de la deuda empieza a reducirse durante los
anos de repago hasta que termina por extinguirse al final del afio 20. Un
ejemplo de esta trayectoria se ve en el Grafico 3.1 para un estudiante del
primer quintil de ingresos.

Grafico 3.1
Trayectoria del saldo de la deuda para un alumno del 1ler quintil
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Fuente y elaboracion: propia.

Para calcular el valor esperado del saldo de la deuda {E(S:)} es necesario
tomar en cuenta que, al final de cada afio, existen tres escenarios posibles:
(i) que el beneficiario haya cumplido con los términos de programa hasta ese
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momento; (ii) que el beneficiario haya cumplido con los términos del
programa hasta el final del afio anterior pero haya incumplido en el
transcurso del afo que pas¢; y (iii) que haya incumplido con los términos
del programa en algiin momento hasta el final del afo anterior.

14. Nuestro interés recae sobre el calculo de las probabilidades asociadas a los
dos primeros escenarios. Para esto, es necesario tomar en cuenta que el
incumplimiento con los términos del programa puede darse por cualquiera
de las siguientes dos razones: (i) que durante la etapa de estudios el alumno
deserte de la institucion educativa (con una probabilidad igual a PrD: cada
ano); o (ii) que durante el PR el beneficiario deje de pagar sus cuotas (con
una probabilidad igual a Prl: cada afio). Asi, la probabilidad asociada al
primer escenario (que el beneficiario cumpla hasta t) viene dada por:

t

[J(-prD))

i=l1
si t se encuentra dentro del periodo de estudios

f[l PrD,) H(l—PrIj)
i=1

j=d+1

Pr[C(v)] = ©.)

si t se encuentra dentro del PR

15. Con una légica similar, la probabilidad asociada al segundo escenario (que
el beneficiario cumpla hasta t-1 pero incumpla en t) viene dada por:

t—1
{Hl PrD,) }PrD[
i=1

si t se encuentra dentro del periodo de estudios

[ﬁl PrD,) ﬁ(l—PrIj)}PrIl
i=l1

j=d+1

Pr[C(t-DNC(V)] = (10.)

si t se encuentra dentro del PR

16. Con la probabilidad asociada al primer escenario, es posible calcular {E(St)}.
Para esto, se asume que sOlo bajo el primer escenario se realizaran los
desembolsos del banco, acumulacion de interés y pagos de la familia. Bajo el
segundo escenario, en cambio, no ocurrirdn estos flujos y se procedera a
ejecutar la garantia y a liquidar la deuda. Bajo el tercer escenario, por ultimo,
la garantia ya fue ejecutada y la deuda se encuentra extinta. Ast:

E(S,)=(S_ +DA, +IA —RA ){Pr[C(D] }+(0){1-Pr[C(] } (11.)
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17. Dado esto, el valor esperado del fondo de garantia asociado al agente en
cuestion (IES o Estado) {E(FGt)} vendra dado por:

E(FG,)=(%G,)E(S.) (12.)

Donde %Gt se refiere al porcentaje de la deuda que el agente se ha
comprometido a garantizar en el periodo en cuestion.

18. Para calcular el valor esperado de las ejecuciones para el afio en curso
{E(Eject)} es necesario situarnos bajo el segundo escenario. Recordemos que,
bajo este escenario, el beneficiario ha cumplido con los términos del
programa hasta el afno previo pero ha incumplido en el afo en cuestién y,
por lo mismo, se deberad proceder a ejecutar la garantia y liquidar la deuda
pendiente. Asi:

E(Ejec,) = (%G, ) (S, ){Pr[C(t-DNC(®)] } (13.)

19. Las ecuaciones (11) y (12) proveen los insumos necesarios para, finalmente,
calcular el valor esperado de los aportes al fondo de garantia {E(AF:)}. Asi, y
a partir de lo indicado en (6), se tiene que:

E(AF)=E(FG,)-E(FG,,)+E(Ejec,)

=(%G,)E(S,)~ (%G, )E(S.)+(%G,_,)(S., ){Pr[Ct-DNC(®)] }
=(%G,)(S,){Pr[C)] }- (%G, s[1 ){Pr[Ct-D)] }+(%G_,)(S., ){Pr[Ct-DNC®)] }
=(%G,)(S){Pr[C®V)] }- (%G, )(S.){Pr[Ct-D]_, —Pr[C(t-DNC®)] }

=(%G,) (s, ){Pr[C®] } - (%G H{Pr[ca)]}

=[(%G,)(S,)~(%G,.) (5., ]{Pr[ca)]J

(14.)

La ultima linea de la expresion anterior nos confirma que el valor esperado
del aporte al fondo viene dado, sencillamente, por el cambio en el stock de
garantia por la probabilidad de que el beneficiario haya cumplido con los
términos del programa hasta el final del periodo en cuestion.

Flujos de caja de la IES y el Estado

20. Sobre la base de la discusion anterior, el aporte al fondo de garantia de la
IES y el Estado vendra dado por lo indicado en (13), tomando en cuenta que
cada uno se ha comprometido a garantizar un porcentaje distinto de la
deuda en cada momento del tiempo. Asi:
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21.

22.

23.

E(AR) s = (%G, )5 (S.) = (%G ) )5 (Si) J{PrlC®] }

(15.)
E (AFY )Estado = I:(%Gt )Estadu (St ) - (%Gt—l )Estado (S“l )]{PI‘ [C(t)]t}

De acuerdo con lo explicado en la seccion 3.3, los porcentajes de garantia
asociados a la IES en cada momento del tiempo vienen dados segtn:

_ (%GO)IES -

ES

PG -1
GM, durante el PR por 4 afios

[(%Go)ms —GM }(t - 1) durante el PG

(%G,) (16,

Donde: (%Go)ies se refiere al porcentaje de garantia que debe ofrecer la IES
durante el primer afio de estudios, y GMis se refiere al porcentaje de
garantia minimo ofrecido por la IES al momento de presentar al postulante
al programa de crédito. Asi, la garantia otorgada por la IES empezara
cubriendo el (%Go)es de la deuda y caerd, linealmente, cada afo de la
carrera, hasta alcanzar GMs al finalizar el PG. En adelante, y Por cuatro
anos adicionales, la garantia otorgada por la IES se mantendra igual a GMies.

En lo que respecta al Estado, los porcentajes de garantia vienen dados
segun:

100—(%G,) s durante el PG

%G _ 17.
( (g t)Es[ado { 70 _ (ngt )IES dul‘al’lte el PR ( )

Tal como se explico en la seccion 4.1, ademas de los aportes al fondo de
garantia, la IES también enfrenta pagos esperados por el lado del costo
operativo de mantener un nuevo estudiante mientras duren sus estudios.
Para esto, se asume que estos costos operativos (COr)es son un porcentaje
fijo (%CO) de la pension de referencia anual la que, a su vez, es igual a los
montos desembolsados por el banco durante el afio en cuestion (DAu):

E(CO,),, =(%CO)(DA,){Pr[C®)] } (18.)
Por el lado de los ingresos, tanto la IES como el Estado perciben los intereses
generados por el dinero depositado en el fondo de garantia a una tasa de
(if%)EsEstado anual. Cada periodo, dichos intereses son calculados sobre la
base del valor del fondo de garantia al cierre del periodo anterior
[(%G,.,)(S.))], y este ingreso es realizado ya sea que nos encontremos en el

primer o segundo escenario. De hecho, no es posible percibir ingresos por
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24.

25.

intereses si nos encontramos bajo el tercer escenario debido a que ya se ha
tenido que ejecutar la garantia y liquidar la deuda en el transcurso del afo
anterior o de alguno previo a éste. Asi:

E(Int, )y = (f %) s | (%G, ) s (S1) J{Pr[C®], +Pr[C(=DNC®)] }
= (i %) s | (%G ) s (Si) [{Pr[CD] , } (19.)
= (lf%)IES [( Gt I)IES E(S )}

La ultima linea de la expresion (19) nos confirma que, cada periodo, la
ganancia por intereses no es otra cosa que la tasa de interés asociada al
fondo de garantia por el valor esperado de dicho fondo al cierre del periodo
anterior. De modo similar, la ganancia esperada por intereses del Estado
viene dada por:

E(Intt )Estado = (if%)Estado ':( %Gt—l )Eslado E (St—l )] (20)

La IES, ademads, tiene un ingreso esperado dado por los desembolsos
anuales del banco mientras duren los estudios: (DA, ){Pr[C(t)]t}. El Estado,

por su parte, cuenta con el valor esperado del aumento en la tributacion que
se genera por los mayores ingresos del beneficiario una vez que este egrese
{E(IRy)}. Para esto, se asume que el beneficiario cumplira con todos los pagos
hasta el momento siempre y cuando retenga el ingreso asociado a la
educacion superior completa (IngIESt). En caso haya incumplido (ya sea en
el ano en cuestion o anteriormente), se asume que el beneficiario retiene el
ingreso asociado a la secundaria completa (IngSect). Ast:

E(IR,) = %IR | IngIES, {Pr[C(n] } + IngSec, {1-Pr[C(v] } | (21,

Donde %IR se refiere a la tasa del impuesto a la renta seguin escala.

Finalmente, fue posible construir el flujo de caja total de cada uno de los dos
agentes tomando en cuenta los gastos e ingresos esperados discutidos en
esta seccion. Formalmente:

E(FC) s = (DA, ){Pr[C()] } + E(Int,) ;s —(%CO) (DA, ){Pr[C(H)] ] ~E(AE)

E(Fct )Estado = E (IRt ) + E(Intt )Estado - E (AF )

(22.)

(1-%CO)(DA, ){Pr[C(v)] }+E(Int,) s —E(AF)

IES

(23.)

t JEstado
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2. Los supuestos

Condiciones del crédito

Variable Valor Notas
Tasa de interés efectiva anual Tasa efectiva anual de capitalizacion
para el primer tramo de 10.00% mensual a pagar durante el PG (equivalre ala
garantia (i1) tasa en moneda nacional para créditos
hipotecarios a 20 afios).
Tasa de interés efectiva anual Tasa efectiva anual de capitalizacion
para el segundo tramo de 15.00% mensual que se aplica para el calculo de la

garantia (i2)

cuota mensual a pagar una vez iniciado el
PR.

Periodo de gracia (PG)

Afios de duracion
de la carrera y uno
adicional al
concluir la misma

Durante este periodo, el beneficiario del
crédito se encuentra exonerado de amortizar
la deuda, asi como una parte de los intereses
que se generan cada periodo. Se espera que
durante el afio adicional que se le otorga
luego de egresar, el estudiante encuentre un
empleo que le permita hacer frente a las
obligaciones de repago de los afios
siguientes.

Monto de interés mensual a
pagar durante el PG para un

beneficiario del primer 5130

quintil (iqu)

Monto de interés mensual a ' . '

pagar durante el PG para un 5/ 60 Apr'o?qmadan’ler'lte el 30% del.lngreso

beneficiario del segundo . familiar per capita de cada quintil.

quintil (iqz)

Monto de interés mensual a

pagar' d'ur.ante el PG para un 5/. 100

beneficiario del tercer

quintil (igs)
Equivale al periodo maximo de repago de
un crédito en el sistema financiero peruano

Periodo de repago (PR) 240 meses (20 afos), tomando como referencia los

créditos hipotecarios de tasa fija en moneda
nacional.

Informe Final

65




Casos de Estudio sobre Oportunidades para Programas de Crédito Educativo Expandidos: Perti

La familia
Variable Valor Notas
Ingreso per capita anual de un
. - S/.1,284 . s
hogar del primer quintil Recursos de los que dispone la familia para
Ingreso per capita anual de un hacer frente al pago de intereses durante los
. S/.2,458 ~ . L
hogar del segundo quintil afos de estudio del beneficiario. Fuente:
Ingreso per capita anual de un ENAHO 2007.
- S/. 4,027
hogar del tercer quintil
Ingreso anual promedio para trabajadores
Ingreso anual actual de contar entre 28 y 30 afios con secundaria completa.
con secundaria completa S/. 8,165 Valor inicial para el calculo del ingreso de la
(IngSec0) familia sin programa de crédito. Fuente:
ENAHO 2007.
Ingreso anual promedio de un egresado de
universidad privada, de 24 a 30 afios de
Ingreso anual actual de contar edad, y situado en el 40% superior de la
con superior completa de una S/. 34,972 distribucion de ingresos (cuarto y quinto
IES universitaria (IngIESO) quintil). Valor inicial para el calculo del
ingreso de la familia con programa de
crédito. Fuente: ENAHO 2007.
Ingreso anual esperado al Recursos de los que dispone el beneficiario
momento de egresar de una IES .
i . para hacer frente al pago de las cuotas fijas
universitaria S/. 44,301
al momento de egresar de una IES
a+d
(IngIESO [1 + 713] ) universitaria (2015).
Ingreso anual promedio de un egresado de
instituto privado, de 22 a 28 afios de edad, y
Ingreso anual actual de contar . o . .
. situado en el 20% superior de la distribucién
con superior completa de una S/. 21,812 . . . L
. o de ingresos (quinto quintil). Valor inicial
IES no universitaria (IngIESO) ; . .
para el calculo del ingreso de la familia con
programa de crédito. Fuente: ENAHO 2007.
Ingreso anual esperado al Recursos de los que dispone el beneficiario
momento de egresar de una IES .
i L para hacer frente al pago de las cuotas fijas
no universitaria S/. 26,045
rd al momento de egresar de una IES no
(IngIES0 [1+m] ) universitaria (2013).
Tasa de inflacion anual Limite superior de la meta de inflacién anual
3.00%
esperada (T) del Banco Central de Reserva.
Tasa de incremento salarial por
~ Lo 2.37% - [ .
cada afno de experiencia (Exp) Relaciéon cuadratica entre los salarios y la
Tasa de incremento salarial por experiencia del individuo.
cada afio de experiencia al -0.03% Fuente: Yamada (2006)
cuadrado (Exp2)
Costo de oportunidad del 10% -
capital (COK) ’
Anos hasta el lanzamiento del ’

programa (a)
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Las instituciones de educacion superior (IES)

N
Variable Universitaria L0 Notas
Universitaria
Numero de afios promedio de duraciéon
An i6 1
Car:esr(:(z;l)uraaon dela 5 3 de una carrera universitaria y técnica en
el Per, respectivamente.
Pension semestral promedio de
Pension semestral de S/. 5,500 S/. 4,000 universidades e institutos de educacién
referencia o o superior en Lima Metropolitana,
respectivamente.
Porcentaje de garantia que
f lalE t
debe'o recer la S dur.an e 80% 80% -
el primer afio de estudios
(%Go)ies.
Porcentaje de garantia Se asume que el porcentaje de garantia
minimo ofrecido por la IES 259 339, minimo ofrecido corresponde a la
al momento de presentar ’ ’ garantia minima de referencia (GMR).
al postulante (GM) Ver Anexo 4.
Porcentaje de la pension de
f i d
referencia que corresponde 80% 80% B
a los costos operativos
(%CO).
Costo de oportunidad del o o
capital (COK) 10% 10% -
Tasa de interés sobre el 5.40°% 5.40°% Tasa pasiva anual para depdsitos de
fondo de garantia (if%)ies P P largo plazo en moneda nacional.
P T y
robab~1 idad de dfeseraon Probabilidad de desercion en una IES
cada afio de estudios 4% 4% . . .
(PrDy) privada de Lima Metropolitana.
t
Probabilidad de Ver Anexo 4. Se asume que esta
. o o o probabilidad cae de manera lineal, hasta
incumplimiento del repago 6.4% 5.5%

inicial (Prl0).

hacerse igual a cero luego de 7 afios de
repago puntual de la deuda.
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El Estado
Variable Valor Notas

Tasa del impuesto a la renta 15%
segun escala (%IR; 8-27 UITs)
Tasa del impuesto a la renta 219%
segun escala (%IR; 28-54 UITs) Fuente: SUNAT.
Tasa del impuesto a la renta
segun escala (%IR; 55 a mas 30%
UITs)
Costo de oportunidad del 11.0% Ta.sa. soci.al de descuento est.ablecida por el
capital (COK) ) Ministerio de Economia y Finanzas.
Tasa de interés sobre el fondo 5.80% Tasa Libor a doce meses convertida de

de garantia (if%)Estado

dolares a soles.
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Anexo 4: Determinacion de la garantia minima de referencia y la
probabilidad de incumplimiento del repago

1. En este anexo se explica el proceso a través del cual fueron estimadas las

garantias minimas de referencia (GMR) para IES universitarias y no
universitarias, utilizando el modelo financiero descrito en la seccion 4.1 y, en
particular, los modulos para el calculo del VAN para las IES y el Estado (ver

Anexo 3).

2. Tal como fue explicado en la seccion 3.2, la garantia minima (GM) a ser
ofrecida por la IES juega un papel clave en la propuesta. De hecho, se espera
que esta GM constituya una sefial de la confianza que tiene la IES respecto
de la futura empleabilidad y capacidad de repago del beneficiario,

elementos que estan estrechamente vinculados con la calidad de

la

instruccién impartida. Asi, la GM jugara un rol doble en el proceso de
seleccion de beneficiarios: (i) s6lo podran participar aquellas IES que sean
capaces de ofrecer una GM igual o mayor a la GMR; y (ii) la GM ofrecida
participara (con un peso igual a un tercio) en la construccion del score sobre
la base del cual serdn asignados los fondos publicos disponibles cada

periodo.

3. El punto de partida para el ejercicio de simulacién que permitié estimar las
GMR es el supuesto de que, conforme mayor sea la calidad de la instruccion
impartida, la IES sera capaz de ofrecer una GM mayor en la medida en que
la probabilidad de que el beneficiario incumpla con sus pagos al momento
de egresar serd menor (el beneficiario gozara de una mayor empleabilidad y
capacidad de generacion de ingresos). Asi, las dos variables clave utilizadas
para el ejercicio de simulacion fueron la GM y la probabilidad de

incumplimiento del repago (PrI).

4. Tal como se desprende del modelo financiero, y dejando todo lo demas
constante, conforme aumenta la Prl, la IES debera ofrecer una GM menor si
es que pretende retener el mismo VAN. Lo contrario ocurre con el Estado:

conforme aumenta la Prl, el Estado deberd contar con una mayor GM si

es

que pretende retener el mismo VAN. Asi, es posible simular las
combinaciones de Prl y GM que hacen que el VAN de la IES y el Estado sean
iguales a cero y, de acuerdo con los efectos descritos lineas arriba, cabe
esperar que dichas combinaciones configuren una funciéon con pendiente

positiva para el Estado y con pendiente negativa para la IES.
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5. El Grafico 4.1 muestra estas funciones (o “fronteras”) para el Estado y una
IES universitaria en caso el beneficiario pertenezca al primer quintil de
ingresos. Tal como fue descrito lineas arriba, la frontera para el Estado
(funcion en rojo) muestra las combinaciones de PrI (eje horizontal) y GM (eje
vertical) que hacen que el VAN del Estado sea igual a cero. Por lo mismo, en
las areas (A) y (B) se encuentran las combinaciones de PrI y GM que
garantizan un VAN positivo para este agente. La funcion en azul, por su
parte, muestra la frontera para la IES y las areas (A) y (D) contienen aquellas
combinaciones de y Prl y GM que garantizan que este agente registre un
VAN positivo. Por lo mismo, en el area (A) se encuentran las combinaciones
que garantizan que ambos agentes tengan un VAN positivo, y el punto
donde ambas funciones se intersectan corresponde a la combinacion (Prl,
GM) para la que ambos registran un VAN igual a cero.

60%

BB% = == = === m = m i mm o m oo

50% A

45%

40% A

35% 1

30%

25%
20% f--==mmmmmmmmmmmmmmmm oo

| <

04D}

15%

5% A

0%

Grafico 4.1: Fronteras (VAN igual a cero) para el Estado y una
IES universitaria a diferentes combinaciones de GM y PrI

(12.9%¢25.8%)
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6. Este punto de interseccion provee informacion valiosa. A la GM asociada a
este punto (25.8%) es posible afirmar que so6lo estaran dispuestas a
participar aquellas IES cuyos potenciales beneficiarios registren una Prl de
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hasta 12.9%3%'. A esta Prl, por otro lado, 25.8% constituye la minima GM
exigible para que el Estado registre un VAN mayor o igual a cero. En suma,
de exigirse una GM de 25.8%, la ultima IES que encontraria atractivo
participar del esquema seria aquella con un Prl asociada de 12.9% y, con
esto, el Estado estaria “en equilibrio” con un retorno igual a su costo de
oportunidad (VAN igual a cero).

7. El Grafico 4.2 muestra los resultados obtenidos para el Estado y una IES no
universitaria en caso el beneficiario pertenezca al primer quintil de ingresos.
Evidentemente, la interpretacion es similar a la de la IES universitaria.

Grafico 4.2: Fronteras (VAN igual a cero) para el Estado y una IES no
universitaria a diferentes combinaciones de GM y Prl
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8. Respecto a los resultados obtenidos para una IES universitaria, cabe notar
que la frontera del Estado se encuentra desplazada hacia la izquierda
mientras que la frontera para la IES se encuentra desplazada hacia la

*! Dicho de otra forma, y de acuerdo con el supuesto sobre el que descansa este ejercicio de
simulacidn, si la empleabilidad y capacidad de generacién de ingresos del beneficiario no es tal
que le permita cumplir con sus pagos con una probabilidad igual o mayor al 87.1% (Prl igual o
menor a 12.9%) la IES registraria un VAN negativo si es que se le exige una GM de 25.75%y,
por lo mismo, se abstendria de participar en el esquema.
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derecha. De hecho, los retornos a la educacion superior no universitaria son
menores y esto conlleva a un menor ingreso esperado para el Estado. Por el
lado de la IES, la duracion de la carrera es menor y esto implica un menor
riesgo de ejecucion de garantia durante los afios en que la IES concentra una
mayor participacion en el colateral. En suma, esto lleva a que la GM
asociada al punto de interseccion de las fronteras sea mayor en este caso

(33.7%).

9. Es sobre la base de estos resultados que se propone trabajar con una garantia
minima de referencia (GMR) de 25% y 33% para las IES universitarias y no
universitarias, respectivamente. Debido a que las Prl asociadas estas GMs en
los puntos de interseccién corresponden a las probabilidades de no pago
criticas, para los resultados presentados en el acapite 4.2 se utilizaron unas
PrI promedio de 6.4% y 5.5% para las IES universitarias y no universitarias,
respectivamente (ver la seccion de supuestos del Anexo 3)*.

% Las Prl asociadas a las GMR propuestas en los puntos de interseccion (12.9% y 11.1% para IES
universitarias y no universitarias, respectivamente) corresponden a las probabilidades de no
pago de la tultima IES que encontraria atractivo participar del esquema. Dicho de otra forma,
todas las IES que tengan una probabilidad de no pago asociada menor o igual a estos valores
criticos si participarian y, por lo mismo, es razonable trabajar con una PrI promedio cercana a la
mitad de las PrI criticas.
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Anexo 5: Aproximacion de la demanda potencial y calculo del
tamafo y evolucion del fondo de garantia estatal

1. Las proyecciones de poblacion disponibles en INEI (2001) revelan que, para
el 2008, el nimero de personas entre los 17 y 20 afios de edad sera de
2'280,516, y que éste crecera de manera sostenida (a una tasa promedio de
0.64% al ano) hasta alcanzar los 2’384,208 en el 2015. En adelante, el INEI
proyecta una caida en el niumero de personas en este rango de edad hasta
alcanzar los 2'288,239 en el 2050.

2. Si combinamos estos resultados con la tasas de conclusion secundaria y de
matricula en superior (TCSEC y TMSUP) calculadas a partir de la ENAHO
2006 (discutidas en la seccion 2), tenemos que el nimero de personas que,
habiendo culminado la secundaria no se encuentran matriculados en la
instruccion superior, estara entre 918,000 y 960,000 durante los proximos 8
anos (ver Grafico 5.1).

Grafico 5.1: Nimero de personas sin secundaria completa y con secundaria
completa que asisten y no asisten a la educacion superior (17-20 afios)

3,000,000
2,500,000 -
2,000,000 -
918,107 959,852
1,500,000 -
436,006 455,830
1,000,000 -
500,000 - 926,405 968,527
0 ‘
2008 2015
O Sin secundaria completa Con secundaria completa / asisten a superior

Con secundaria completa / no asisten a superior

Fuente: ENAHO 2006, INEI (2001).
Elaboracion: Propia.

3. Cada afo, y tal como se muestra en el Grafico 5.2, el stock de personas con
secundaria completa no matriculada en superior (D) viene dado por el stock
del afio pasado neto de aquellos que pasaron a la situacion de matriculados
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(A), mas los flujos asociados a la desercion (B) y no matricula al momento de
concluir la secundaria (C).

Grafico 5.2: Flujos y stocks en el transito hacia la instruccién superior

Personas con secundaria
completa no
matriculadas (fin afio t-1)

O\

Deciden no
reingresar o no

Deciden
reingresar o
matricularse con

atraso (A) atraso

Terminan la
secundaria y
deciden no

matricularse (C)

matricularse con

Personas con secundaria
completa no matriculadas
(fin aiio t) (D)

Decisiones tomadas en
el transcurso del aiio t

Personas con secundaria
completa matriculadas
(fin afio t-1)

Deciden
desertar (B)

Deciden no

desertar

Terminan la
secundaria y
deciden

matricularse

A \ v

Personas con secundaria
completa matriculadas
(fin aiio t)

4. En suma, el conjunto de personas con secundaria completa no matriculado
en la instruccion superior viene dado por la suma de: (i) aquellos que el afo
pasado contaban con secundaria completa, no estaban matriculados en la
instruccidn superior y, este afio, decidieron no reingresar (en caso de haber
desertado) o no matricularse con atraso (en caso de haber culminado la
secundaria con anterioridad); (ii) aquellos que el afio pasado estaban
matriculados en la instruccion superior y decidieron, este afio, desertar de la
misma; y (iii) aquellos que culminaron la secundaria el afio pasado y
decidieron no matricularse en la instruccion superior. Al respecto, la
ENAHO 2006 revela que las participaciones de (i), (ii) y (iii) en el volumen
total de personas no matriculadas son de 62.3%, 10.7% y 27.0%,
respectivamente. Sobre la base de estos ratios, el Grafico 5.3 muestra el total
de personas asociado a cada grupo proyectado para el 2008 y 2015.
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Grafico 5.3: Numero de personas con secundaria completa que no asisten a la
educacion superior segun grupo de procedencia (17-20 afios)

1,200,000
1,000,000 1
800,000 | 248,216 =
102,315
600,000 | 97,866
400,000
572,025 598,034
200,000
0
2008 2015

O No asistian el afio pasado ' Desercion 1 No matricula

Fuente: ENAHO 2006, INEI (2001).
Elaboracion: Propia.

5. Mas importante que conocer el grupo de procedencia de aquellos que no
asisten en la instruccion superior, es conocer el numero de aquellos que no
lo hace por restricciones de naturaleza economica. De hecho, el principal
objetivo de un esquema de crédito es facilitar los recursos necesarios para
que menos personas formen parte de los flujos (A), (B) y (C) del Grafico 5.2.
Al respecto, cabe esperar que los potenciales beneficiarios (que constituyen
la demanda potencial por el programa) vengan dados por todos aquellos
que decidieron formar parte de estos flujos debido a restricciones de
naturaleza economica.

6. Asi, combinando los resultados asociados a la importancia que tienen los
motivos econdmicos al momento de explicar la no asistencia® con las
proyecciones del volumen de personas con secundaria completa que no
asiste a la instruccion superior, se tiene que la demanda potencial por un
esquema de crédito fluctuaria entre 312,000 y 326,200 personas.

3 Que bordea el 34% de los que no asisten (ver Grafico 3 en la seccién 2).
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Grafico 5.4: Numero de personas con secundaria completa que no asisten a la
educacion superior segun razones para la no asistencia (17-20 anos)

1,200,000

1,000,000 -
800,000 -

600,000 - 606,099 633,658

400,000 -

200,000 1 312,008 326,194

2008 2015

O No asisten por problemas econémicos ' No asisten por otras razones

Fuente: ENAHO 2006, INEI (2001).
Elaboracion: Propia.

7. Sobre la base de este resultado, es necesario tomar en cuenta que el
programa de crédito propuesto apunta a favorecer a individuos situados en
los tres primeros quintiles de ingreso. Al respecto, un analisis similar para
estos quintiles revela que la demanda potencial seria de alrededor de
200,000 individuos.

8. Tomando en cuenta los demads requisitos propuestos para el programa, que
privilegian el acceso de jovenes con un alto potencial de rendimiento, se
estimo razonable considerar como poblacidn objetivo al 5% superior de esta
poblacion potencial. Asi, el tamano de la poblacion objetivo del programa
seria alrededor de 10,000 individuos por ano.

9. Es asi que se optd por iniciar el programa con un total de 5,000 créditos que
irilan aumentando en los proximos 5 anos, de forma lineal, hasta llegar a los
10,000. Del total de créditos otorgados, se ha supuesto que, cada ano, se
asignaran dos tercios a quienes deseen estudiar en una universidad, y el
resto a quienes quieran hacerlo en un instituto técnico. En cuanto a la
asignacion entre quintiles de pobreza, se asignd un tercio del total de los
créditos a cada cual. Asi, se cuenta con seis grupos distintos para los cuales
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10.

es necesario constituir un fondo de garantia estatal: los beneficiarios de IES
universitarias y no universitarias distribuidos entre los tres quintiles de
ingreso considerados.

Para calcular el valor esperado del fondo de garantia estatal asociado a cada
grupo (j) en cada momento del tiempo (t) {E[FE[( j)]} , €s necesario tomar en
cuenta que, cada afno, existird una nueva cohorte de beneficiarios (i) en cada
grupo. Si denotamos como NC(t) al nimero total de cohortes del grupo que
existen en el momento (t) y tomamos en cuenta que cada cohorte tiene
asociado un valor esperado de fondo estatal [E(FGI ) e (i)] 3y un niimero

total de beneficiarios [B,(i)], es posible expresar el fondo de garantia estatal

de cada grupo como:

NC(t)

E[FE.()]= 3. [E(FG,),,,, @ ]B.() (24)

i=1

Con esto, el valor esperado del fondo de garantia estatal total en cada
momento del tiempo viene dado por:

E(FET) = >_E[FE,()] (25.)

34 En el Anexo 3 se detalla el calculo de este valor esperado del fondo estatal para cada
beneficiario.
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