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E
n los últimos años he 
podido seguirles la pista a 
docenas de familias de clase 
media mientras tratan de 
abrirse paso en medio de 

las dificultades del financiamiento 
universitario y la deuda por CAE. 
Me ha quedado claro que el drama 
del endeudamiento estudiantil 
produce graves daños en la vida de 
los adultos jóvenes y las evidencias 
de sus efectos se están acumulando. 
Porque la deuda estudiantil no solo 
afecta a los estudiantes deudores en 
sí, sino que trastorna la vida de sus 
familias, incluyendo a sus padres, 
sus parejas y sus hijos.

La enorme mayoría de las familias 
quiere garantizar que sus hijas e hijos 
tengan la oportunidad de ser adultos 
independientes. Pero, para lograrlo, 
muchos tuvieron que endeudarse, 
poniendo a menudo en peligro su 
estabilidad y su lugar en la clase 
media. El cálculo es claro. Al ir a la 
universidad, las familias hacen una 
arriesgada apuesta: una gran inversión 
en el presente les dará a sus hijos una 
vida cómoda en el futuro.

Por medio de la gratuidad ese riesgo 
disminuyó considerablemente, pero 
las familias que no alcanzaron a tener 
esa posibilidad fueron afectadas. 
Por el diseño del CAE tuvieron que 
realizar una arriesgada maniobra: 
materializar un préstamo estudiantil 
con garantía de ingresos futuros. Lo 

El uso del sistema finan-
ciero bancario para dar 
acceso a la educación 
superior ha tenido efectos 
inesperados en las fami-
lias más vulnerables. Esto 
se entiende bien cuando 
se observa que este en-
deudamiento tan precoz 
produce un retraso en 
todo tipo de indicadores 
de ingreso a la vida adulta: 
comprar un auto, comprar 
una casa, incluso formar 
una familia. Estos efectos 
se prolongan, con efectos 
dominó, en toda la econo-
mía.

que olvidamos es que el flujo de dinero 
a través del tiempo presupone un in-
greso y una vida estable y predecible, 
que no siempre está al alcance de la 
mayoría de las personas.

Pedir prestado contra ingresos 
futuros supone que el dinero estará 
ahí, pero en el futuro surgen nece-
sidades más urgentes e imprevistas. 
Los ingresos del presente pueden 
ser devorados por el desempleo, 
las enfermedades, discapacidades, 
divorcios o cualquier otra forma de 
inestabilidad, que puede llevar a que 
la vida prevista pueda desmoronarse. 
Cuando además el estudiante desertó 
de su carrera, quedó endeudado y 
sin el título profesional esperado, la 
situación es francamente terrible. 

El uso del sistema financiero ban-
cario para dar acceso a la educación 
superior ha tenido efectos inesperados 
en las familias más vulnerables. Esto 
se entiende bien cuando se observa 
que este endeudamiento tan precoz 
produce un retraso en todo tipo de 
indicadores de ingreso a la vida adulta: 
comprar un auto, comprar una casa, 
incluso formar una familia. Estos 
efectos se prolongan, con efectos 
dominó, en toda la economía.

La deuda por CAE desincentiva el 
emprendimiento, ya que el endeuda-
miento está asociado a incapacidad de 
inversión. Detrás de todo este diseño 
existió una clara ideología política. 
La mejor exponente fue la exprimera 

ministra británica Margaret Thatcher, 
que pensaba que la sociedad no tiene 
la obligación de resolver los problemas 
de las personas.

Pero incluso su frase “la sociedad 
no existe. Hay hombres y mujeres 
individuales y hay familias”, al me-
nos admite la existencia del vínculo 
familiar como estructura de apoyo y 
contención, más allá del individuo. 
Esa parte de esta cita, la referencia 
a la familia, es la que más se olvida, 
pero es la clave para entender que el 
núcleo familiar, especialmente en 
nuestra sociedad chilena, es el lugar 
donde se gestionan los riesgos. Pero 
para que la familia pueda asumir esa 
labor se debe tener un marco de apoyo 
mayor, porque claramente hay límites 
en términos financieros.

Por eso la condonación de la deuda 
estudiantil por CAE es una buena 
política. 

Reducir la carga de la deuda estu-
diantil sobre estas familias es viable. 
Una condonación bien pensada de la 
deuda por CAE reducirá esta brecha 
social y ayudará especialmente a 
las mujeres, que son la mayoría de 
las afectadas por estos préstamos 
estudiantiles. Al socializar estos cos-
tos, podemos empezar a cambiar la 
lógica del sistema de financiamiento 
de la educación superior, para que 
las generaciones futuras no tengan 
que cargar nunca más con préstamos 
impagables.
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El fetiche de la complejidad económica

E
l estancamiento de la 
economía chilena es in-
negable: crecer a un 2% 
anual significa que el cre-
cimiento per cápita es 

prácticamente nulo. En el año 2000, 
aumentamos el PIB per cápita en 
un 159% en comparación con 1990; 
en 2010, este aumento fue del 130% 
respecto al 2000; y en 2020 solo un 
108% frente a 2010. Si juzgamos por el 
desempeño de los primeros años de 
esta década, la situación solo parece 
empeorar.

Sabemos que las teorías sobre la 
complejidad económica y los en-
cadenamientos productivos tienen 
sus seguidores. De hecho, han sido 
parte del arsenal con el que muchos 
economistas (varios de ellos en el 
actual Gobierno), siguiendo a figuras 
como Mariana Mazzucato, Ha-Joon 
Chang, Erik Reinert, entre otros, han 
impulsado una agenda que busca 
dejar atrás una economía basada en la 
exportación de bienes primarios. 

No cabe duda de que este marco 
analítico es interesante y valioso, 
como también lo es el trabajo del 
Harvard Growth Lab para medir la 
complejidad de las economías a través 
de los datos de exportación e inferir 
las capacidades subyacentes.

Sin embargo, no nos engañemos: el 
problema de este país es mucho más 
elemental. Si no somos atractivos para 
mantener los niveles de inversión en 

Si no somos atractivos 
para mantener los niveles 
de inversión en lo que ya 
producimos, difícilmente 
lo seremos para conven-
cer a las empresas globa-
les de reorientar sus pre-
supuestos de capital (sus 
cálculos de TIR y valor 
presente neto) y desarro-
llar en este pequeño país 
emergente capacidades 
con las que hoy no conta-
mos. ¿Qué tipo de ingenui-
dad es esta?

lo que ya producimos, difícilmente lo 
seremos para convencer a las empresas 
globales de reorientar sus presupues-
tos de capital y desarrollar en este 
pequeño país emergente capacidades 
con las que hoy no contamos. ¿Qué 
tipo de ingenuidad es esta?

El equipo económico del Gobier-
no, ahora por experiencia, sabe que 
no es sencillo diversificar la matriz 
productiva. En cuestión de minu-
tos, un inversionista internacional 
puede decidir instalar su fábrica de 
vacunas, su data center, su planta de 
microprocesadores o su fábrica de 
baterías de litio en otro país emer-
gente más atractivo. El problema es 
que nos hemos enredado en la tercera 
derivada, cuando no sabemos cómo 
resolver la primera. 

La contribución de Chile a la pro-
ducción mundial es del 0,3%. En otras 
palabras, si desapareciéramos del 
mapa, la caída del producto mundial 
sería insignificante: 10 veces menor 
que la crisis subprime, para ponerlo 
en perspectiva.

La única forma en que las inver-
siones llegarán a Chile es modifi-
cando la evaluación económica de 
las empresas globales en términos 
de rendimiento y riesgo. Chile ha 
hecho todo lo posible para que esta 
evaluación sea cada vez menos 
favorable: impuestos corporativos 
comparativamente altos (más altos 
que el promedio de la OCDE), un mer-

cado laboral rígido y con una jornada 
laboral que se acortará en términos 
relativos, productividad estancada, 
permisos y tramitaciones excesivas, 
y proyectos políticos refundacionales 
que efectivamente lograron meterle 
inestabilidad al país (parafraseando 
a Sebastián Depolo) e incrementaron 
las primas de riesgo en las carteras 
de proyectos en Chile.

Parece ser que el secreto de los años 
90 fue precisamente que cualquier 
inversión en Chile resultaba más 
atractiva que en otros países emer-
gentes. En esa época, la inversión 
como porcentaje del PIB (formación 
bruta de capital fijo) fue la más alta de 
las últimas décadas y el crecimiento 
per cápita respondió como lo predice 
el modelo de Solow. Incluso, según el 
ranking de complejidad económica de 
Harvard, nuestro mejor desempeño 
también se alcanzó en esa década.

¿Cuándo comenzamos a pensar 
que teníamos garantizado el favor 
de los inversionistas globales? ¿No 
sería mejor volver a los fundamentos 
clásicos del crecimiento antes de re-
criminar a los pocos que aún deciden 
reinvertir en Chile? ¿Podemos dejar el 
fetiche de la complejidad económica, 
reflexionar acerca de la magnitud de 
nuestra economía y ponernos en los 
zapatos de los inversionistas globales? 
¿Podemos volver a competir por el 
anhelado desarrollo económico, 
pero en serio?
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