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RESUMEN
Los créditos estudiantiles han sido ampliamente utilizados para expandir el acce-
so a la educación superior. En Chile, el Crédito con Aval del Estado (CAE) permitió 
una masificación sin precedentes, pero también generó altos niveles de endeuda-
miento, morosidad, costos fiscales y politización de la deuda. Este artículo sostiene 
que tales tensiones no son efectos colaterales del sistema de financiamiento, sino 
conflictos consustanciales a los regímenes de crédito que terminan politizando la 
deuda y erosionando la legitimidad de las políticas. Para explicar este proceso, se 
propone el concepto de gobernanza financiera entendido como el uso sistemático 
de instrumentos que traen recursos del futuro para resolver demandas presentes y 
como la necesidad de gobernar las relaciones sociales, económicas y morales que 
producen. Desde esta perspectiva, los créditos estudiantiles no solo financian edu-
cación, sino que configuran sujetos deudores y generan dinámicas de movilización 
y conflicto político. El artículo se centra en el caso chileno y combina revisión de 
literatura, fuentes secundarias y entrevistas con deudores, policymakers y adminis-
tradores del sistema. Los resultados muestran que el CAE, al tiempo que expandió 
la matrícula, produjo nuevas tensiones sociales y fiscales que derivaron en la emer-
gencia de movimientos de deudores y en una creciente presión por reemplazar el 
modelo. De este modo, se evidencia que gobernar con créditos implica necesaria-
mente manejar los conflictos que estos mismos producen.

ABSTRACT 
Student loans have become a central instrument for expanding access to higher education. In Chile, the State-Guaranteed 
Student Loan (Crédito con Aval del Estado, CAE) enabled an unprecedented massification of enrollment, but it also produ-
ced high levels of indebtedness, default, fiscal strain and, ultimately, the politicization of debt. This article argues that such 
tensions are not mere by-products of financing schemes, but constitutive conflicts of credit regimes, which transform 
debt into a political issue and erode the legitimacy of public policy. To account for this process, this article advances the 
concept of financial governance, defined as the systematic use of instruments that mobilize future resources to address 
present demands, and as the challenge of governing the social, economic, and moral relations they engender. From this 
perspective, student loans are not simply devices of educational finance but mechanisms that shape debtor-subjectivities 
and catalyze dynamics of mobilization and political contention. Empirically, the Chilean case is examined through a com-
bination of literature review, secondary data, and interviews with debtors, policymakers, and system administrators. The 
findings reveal that while the CAE expanded access, it simultaneously generated new social and fiscal tensions, leading to 
the rise of debtor movements and mounting pressure to replace the model. In doing so, the article shows that governing 
through credit necessarily entails governing the conflicts that credit itself produces.
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INTRODUCCIÓN

En las últimas décadas, los sistemas de créditos estu-
diantiles se han consolidado como una de las princi-
pales herramientas de política pública para expandir el 
acceso a la educación superior. En Chile, este proceso 
alcanzó un punto crítico con la creación del Crédito con 
Aval del Estado (CAE) en 2005, que permitió a cientos 
de miles de jóvenes ingresar a la universidad. Sin em-
bargo, el mismo mecanismo que facilitó la masificación 
del sistema generó también tensiones sociales, econó-
micas y políticas de gran alcance.

El problema central que se aborda en este artículo con-
siste en que los créditos estudiantiles no solo resuelven 
temporalmente problemas de financiamiento, sino que 
producen conflictos consustanciales —morales, dis-
tributivos y fiscales— que reactivan continuamente la 
necesidad de rediseñar la política. Estos conflictos tien-
den a politizar la deuda y hacen evidente que el crédito 
no es un mero instrumento técnico, sino un régimen 
de gobernanza que organiza relaciones sociales y eco-
nómicas.

Para comprender esta dinámica, se propone el concepto 
de gobernanza financiera entendido como el uso siste-
mático de instrumentos que trasladan “recursos del fu-
turo” (Streeck, 2014) para atender demandas presentes 
y las prácticas derivadas de gobernar a los sujetos deu-
dores. Desde la economía política y la antropología del 
crédito, este estudio sostiene que tal perspectiva per-
mite superar los enfoques centrados exclusivamente 
en el diseño de políticas o en los movimientos sociales, 
mostrando que los dilemas y conflictos son inherentes 
al propio funcionamiento de los regímenes de crédito.

El objetivo de este trabajo es analizar cómo se configu-
ran y transforman los dilemas de gobernanza financie-
ra asociados a los créditos estudiantiles, con especial 
atención al CAE en Chile. Para ello, se combinó revi-
sión de literatura, fuentes secundarias y entrevistas 
semiestructuradas (realizadas entre 2016 y 2019) a 
deudores, autoridades y actores del sistema financiero. 
Esta aproximación permitió caracterizar los distintos 
momentos de la gobernanza financiera: la expansión 
de la matrícula mediante crédito, la transición del cré-
dito a deuda y la emergencia de movimientos de deudo-
res que desafían la legitimidad del sistema.

Los resultados muestran que el CAE generó un ciclo 
persistente de tensiones: facilitó el acceso masivo a la 
educación superior, pero al mismo tiempo produjo al-
tos niveles de endeudamiento, morosidad y costos fis-
cales que derivaron en la erosión de su legitimidad. La 
politización de la deuda estudiantil, materializada en 
organizaciones de deudores y en la agenda legislativa 
reciente, ilustra que gobernar con créditos implica ne-
cesariamente manejar los conflictos sociales que ellos 
generan. 

De este modo, el artículo sostiene que los esquemas 
de financiamiento estudiantil basados en crédito son 
inherentemente conflictivos y demandan gobernanza 
permanente. El caso chileno permite observar cómo 
los créditos, lejos de ser soluciones técnicas neutrales, 
transformaron las condiciones sociales y políticas que 
los originaron, e hicieron de la deuda un problema es-
tructural en la educación superior y en la democracia 
contemporánea.

Discusión de la literatura

El concepto de gobernanza se ha consolidado en la li-
teratura académica y en los discursos políticos desde 
mediados de los años noventa. En la tradición anglo-
sajona se ha entendido como un marco que describe 
nuevas formas de coordinación entre Estado, mercado 
y actores sociales que superan los modelos jerárquicos 
clásicos (Jessop, 2002; Rhodes, 1996). Su aporte con-
ceptual radica en la capacidad de dar cuenta de arre-
glos híbridos de coordinación que permiten abordar 
los roles del estado, el mercado, los hogares y múltiples 
sectores en sistemas sociales diversos, tales como la 
educación superior o la salud.

En América Latina, distintos autores han buscado pre-
cisar las tensiones en el campo de la educación supe-
rior. Para Ordorika y Rodríguez-Gómez (2020), la go-
bernanza universitaria es inseparable de la dimensión 
política, ya que refleja los equilibrios y disputas entre 
autonomía institucional y control estatal en contextos 
de fuerte transformación. En la misma línea, Gonzá-
lez y Espinoza (2008) destacan que las configuracio-
nes de gobernanza en la región combinan mecanismos 
estatales de regulación con la influencia del mercado 
y con dinámicas propias de las universidades. Traba-
jos como los de Bernasconi y Celis (2017) y Brunner y 
Ganga (2016) han mostrado que, en países como Chile, 
la gobernanza universitaria se caracteriza por su com-
plejidad: el Estado no solo diseña políticas y provee fi-
nanciamiento, sino que también regula y evalúa, en un 
escenario marcado por la expansión del sector privado 
y por la presión social por mayor equidad (Brunner & 
Alarcón, 2023). A su vez, el financiamiento está con-
dicionado por la instauración de sistemas de asegura-
miento de calidad —como agencias autónomas y regí-
menes regulatorios centralizados— que transforman 
los mecanismos de gobernanza al introducir mayor 
control estatal en un contexto de provisión predomi-
nantemente privada. 

Estos cambios reflejan que la gobernanza de la educa-
ción superior en la región ha evolucionado hacia sis-
temas complejos donde el acceso, la calidad, la rendi-
ción de cuentas y la sostenibilidad fiscal se negocian 
constantemente entre el Estado, las universidades y los 
actores sociales (Ordorika & Rodríguez-Gómez, 2020). 
Visto así, la gobernanza en educación superior en Amé-
rica Latina aparece menos como un dispositivo técnico 
de gestión y más como un campo atravesado por ten-
siones distributivas y disputas políticas sobre el rumbo 
de los sistemas universitarios.

Uno de los terrenos donde estas tensiones se manifies-
tan con particular fuerza es el de los créditos estudian-
tiles, que desde fines del siglo XX se han convertido en 
un instrumento central de política pública en distintos 
países. La literatura internacional ha documentado 
la diversidad de esquemas existentes y los ha evalua-
do principalmente bajo criterios de acceso, eficiencia 
y viabilidad financiera (Albrecht & Ziderman, 1993; 
Johnston & Barr, 2013; Larraín & Zurita, 2008; Loch-
ner & Monge-Naranjo, 2015; Shen & Ziderman, 2009; 
Ziderman, 2013). Si bien estos estudios reconocen la 
capacidad de los créditos para expandir la matrícula 
y aliviar presiones fiscales, también muestran cómo 
tienden a generar dilemas persistentes de repago y re-
caudación, además de consecuencias no previstas en su 
diseño. 

De manera paralela, una segunda corriente ha puesto 
atención en los efectos sociales y distributivos de la 
deuda estudiantil. Trabajos recientes han mostrado 
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cómo el endeudamiento incrementa la desigualdad de 
clase y género, produce efectos psicológicos adversos y 
limita trayectorias vitales y laborales (Burr et al., 2023; 
Niemi, 2009; Oh, 2009; Walsemann et al., 2020). En 
América Latina, Perez-Roa (2014) ha mostrado que la 
deuda estudiantil en Chile genera un peso económico 
y emocional que condiciona el futuro de los jóvenes; 
mientras que Mackenzie (2022) evidencia en Colom-
bia cómo los créditos operan más como mecanismos 
de disciplinamiento que como promotores efectivos de 
movilidad social. 

En el caso chileno estas tensiones se han entrelazado 
con el desarrollo del movimiento estudiantil, uno de 
los fenómenos políticos más analizados de las últimas 
décadas en la región. La literatura ha estudiado sus re-
pertorios de acción, su impacto democratizador y su 
influencia en la agenda pública (Araya & Farías, 2014; 
Avendaño, 2014; Azócar, 2014; Cárdenas Neira, 2014; 
De la Cuadra, 2014; Donoso, 2016; Donoso & Dragnic, 
2015; Donoso et al., 2023; Fleet, 2012; Garcés, 2013; 
Guzmán-Concha, 2012; Salinas & Tetelboin, 2014; Sil-
va Dreyer & Romero Ocampo, 2013). Las movilizacio-
nes de 2006 y 2011, en particular, han sido interpre-
tadas como una reacción frente a la privatización del 
sistema educativo y al aumento sostenido de los aran-
celes (Disi Pavlic, 2018); lo que derivó en demandas 
por gratuidad y contra el lucro. 

Sin embargo, en esta amplia literatura la dimensión es-
pecífica del endeudamiento ha quedado en un segundo 
plano. Aunque se reconoce que los créditos han sido 
una condición indispensable para la expansión de la 
matrícula, pocas investigaciones han problematizado 
cómo la deuda misma se convierte en objeto de disputa 
política. En la mayoría de los análisis, la deuda apare-
ce como telón de fondo de la protesta estudiantil y no 
como un eje autónomo de politización.

Este vacío resulta especialmente relevante si se consi-
dera que, en Chile, junto con las protestas estudiantiles 
surgieron también movimientos de deudores que cues-
tionaron directamente la legitimidad del sistema credi-
ticio. Organizaciones como Endeudados por el Crédito 
CORFO y Deuda Educativa mostraron que los deudo-
res no son meros beneficiarios pasivos de una política 
pública, sino actores colectivos capaces de articular de-
mandas específicas, formar alianzas con partidos y can-
didatos, y presionar por reformas. En paralelo, distin-
tos informes evidenciaron cómo el CAE se transformó 
en una fuente de ganancias para la banca privada y en 
una carga creciente para el presupuesto fiscal (World 
Bank, 2012; Fundación Sol, 2016); lo que terminó ero-
sionando aún más su legitimidad.

En síntesis, cuando se observa el fenómeno de los 
créditos estudiantiles, confluyen distintas literaturas 
que dan cuenta de su complejidad: la literatura sobre 
gobernanza entrega herramientas para comprender 
los arreglos híbridos entre Estado, mercado y actores 
sociales; los estudios sobre créditos estudiantiles han 
mostrado tanto su potencial como política de acceso 
como sus consecuencias distributivas; y la investiga-
ción sobre movimientos estudiantiles ha destacado el 
rol de la deuda en diversas movilizaciones. No obstante, 
todavía falta una mirada que integre estas tradiciones 
para mostrar cómo los créditos estudiantiles funcionan 
como un régimen de gobernanza que produce sujetos 
deudores, genera conflictos recurrentes y termina poli-
tizando las relaciones de crédito y deuda. En este vacío 
es donde se sitúa este artículo, proponiendo el concep-
to de gobernanza financiera para articular estas dimen-
siones y comprender los conflictos sociales, políticos y 

económicos del endeudamiento no como una anomalía 
del sistema, sino como elementos consustanciales a su 
funcionamiento.

Marco conceptual: la gobernanza financiera

La propuesta conceptual de este estudio se sostiene 
en la articulación de tres tradiciones teóricas que, en 
conjunto, permiten comprender el carácter intrínseca-
mente conflictivo de los créditos estudiantiles: la an-
tropología del crédito, los estudios sobre financiación 
en América Latina y la literatura sobre la politización 
de la deuda. A partir de estas perspectivas, se definió 
la noción de gobernanza financiera como el régimen 
mediante el cual los Estados utilizan instrumentos cre-
diticios para trasladar recursos del futuro al presente. 
En ese proceso se organizan relaciones sociales y mo-
rales, se redistribuyen riesgos y se generan tensiones 
que requieren gestión técnica y política permanentes.

Un punto de partida para abordar el concepto de go-
bernanza financiera radica en el hecho de que tanto el 
crédito como la deuda institucionalizan relaciones so-
ciales. Desde la antropología económica, se ha entendi-
do la deuda como una institución social fundamental. 
Mauss (2009) situó el crédito en los sistemas de don y 
reciprocidad, mostrando que toda transacción econó-
mica implica obligaciones sociales y simbólicas. Grae-
ber (2011) subrayó su carácter ambivalente: habilita 
proyectos de vida, pero también cristaliza jerarquías 
de dominación. Peebles (2010) enfatizó su dimensión 
temporal, en tanto organiza expectativas y subjetivida-
des orientadas al pago; mientras que Gregory (2012) 
destacó la pragmática de la deuda, es decir, las formas 
concretas en que se negocia su legitimidad en la vida 
cotidiana.

En esta misma línea, es crucial considerar la dimensión 
etimológica y moral del crédito/deuda. Como recuerda 
Squires (2009), el término ‘crédito’ proviene del latín 
credere, y exalta atributos positivos como la confianza 
del sistema financiero en la solvencia de los ciudada-
nos. El crédito aparece entonces como una herramien-
ta que habilita posibilidades vitales que de otro modo 
serían inalcanzables. Sin embargo, esa promesa se tor-
na rápidamente en su reverso: la deuda, con atributos 
negativos como el aprisionamiento y la asimetría de 
poder. 

Bajo esta perspectiva, el crédito/deuda constituye una 
relación dinámica que reproduce jerarquías mora-
les basadas en el honor y la culpa, y en la capacidad 
o voluntad de pagar. De allí que el tránsito abrupto 
del crédito como promesa habilitante a la deuda como 
carga inhabilitante se convierta, muchas veces, en el 
detonante de movilizaciones colectivas. Como mues-
tra Kingsolver (2008), con el movimiento mexicano El 
Barzón o los estudios sobre los deudores hipotecarios 
en Polonia, un cambio en las condiciones financieras 
puede erosionar rápidamente la creencia en la legiti-
midad de la deuda y dar origen a movimientos de resis-
tencia. En Chile, Perez-Roa (2014) observa un patrón 
similar en la trayectoria de los deudores estudiantiles: 
lo que en un inicio se percibe como una oportunidad 
de acceso deviene en una experiencia de frustración, 
estrés y exclusión que marca biografías y habilita la po-
litización.

De este modo, la deuda debe entenderse como una ins-
titución social contingente, permanentemente expues-
ta a procesos de legitimación y deslegitimación. Así, el 
tránsito del crédito a la deuda es clave en la formación 
de sujetos endeudados y en la emergencia de reperto-
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rios colectivos de acción; constituye una tercera etapa 
distintiva de la gobernanza financiera: gobernar a los 
deudores.

Los estudios sobre financiación complementan esta 
mirada mostrando cómo la lógica financiera se ha ex-
pandido a esferas tradicionalmente no mercantiles y ha 
transformado a los hogares en unidades de cálculo y 
gestión de riesgo (Epstein, 2005; Krippner, 2011). La 
educación, al igual que la vivienda o la salud, pasó a 
financiarse mediante crédito; esto trasladó riesgos del 
Estado a las familias (Kus, 2013; Montgomerie, 2006; 
Streeck, 2014; Trumbull, 2012). 

En América Latina, este proceso adquirió rasgos sin-
gulares: el crédito fue promovido no solo por la banca 
tradicional, sino también por actores no financieros 
(supermercados, grandes tiendas, universidades pri-
vadas) que desarrollaron sus propios regímenes de in-
clusión (Guseva & Rona-Tas, 2001; Ossandón, 2013). 
Ossandón et al. (2022) han denominado a este proceso 
oikonomization, para describir cómo el crédito se inte-
gra en la organización doméstica y enseña a las familias 
a calcular, administrar deudas y autogobernarse eco-
nómicamente. En Chile, investigaciones como las de 
Perez-Roa (2014) han mostrado que el endeudamiento 
estudiantil es tanto una carga económica como una ex-
periencia emocional y moral que reproduce desigual-
dades, genera ansiedad y frustración, y condiciona ex-
pectativas de movilidad social. Estudios institucionales 
(Fundación Sol, 2016; Comisión Ingresa, 2018) han 
documentado, además, la magnitud del problema en 
términos de morosidad, carga fiscal y beneficios des-
proporcionados para la banca privada.

El tercer cuerpo de literatura relevante es el que ana-
liza la politización de la deuda. Diversos autores han 
mostrado que las deudas pueden transformarse en un 
terreno de movilización cuando las jerarquías que las 
legitiman entran en crisis (Appel, 2015; Graeber, 2011; 
Ramsay, 2012; Servet & Saiag, 2014). Ejemplos como 
Strike Debt en Estados Unidos o El Barzón en México 
ilustran cómo los deudores pueden organizarse colecti-
vamente para disputar un régimen crediticio percibido 
como injusto. En Chile, los trabajos de González-López 
(2021) documentan cómo la deuda estudiantil pasó 
de ser una experiencia individual de carga económica 
y emocional a convertirse en un eje de conflictividad 
política que generó un sujeto colectivo que articuló de-
mandas de condonación, justicia social y democratiza-
ción del acceso. En esa misma línea, Donoso (2016) y 
Donoso et al. (2023) han mostrado que la acción co-
lectiva de los deudores se distingue de la movilización 
estudiantil más amplia porque se enraíza en biografías 
endeudadas y en narrativas morales de injusticia y pro-
mesa incumplida.

Desde la combinación de estos tres enfoques, esta in-
vestigación propone el concepto de gobernanza finan-
ciera como un marco integrador para analizar el CAE 
en Chile, así como otros regímenes de financiamiento 
estudiantil. Gobernar mediante créditos no implica so-
lamente diseñar esquemas de financiamiento y cobro, 
sino también gestionar las tensiones sociales, fiscales 
y morales que estos instrumentos producen. El CAE 
constituye un caso paradigmático: fue creado para ma-
sificar la matrícula, pero terminó articulando al Estado, 
la banca privada y los hogares en torno a una promesa 
de movilidad social que en su implementación reveló 
profundas tensiones. Así, permitió un acceso masivo, 
pero a costa de ganancias privadas desproporcionadas, 

altos niveles de morosidad, creciente carga fiscal y la 
emergencia de movimientos de deudores que politiza-
ron la deuda al cuestionar no solo al CAE, sino al mode-
lo general de provisión educativa chileno.

En suma, la noción de gobernanza financiera permite 
comprender que los créditos estudiantiles no son solo 
dispositivos técnicos-financieros, sino regímenes de 
gobierno intrínsecamente conflictivos, que producen 
sujetos endeudados, redistribuyen riesgos y abren nue-
vas arenas de disputa política. Analizar el caso chileno 
desde esta perspectiva muestra cómo el crédito, lejos 
de ser un mero instrumento técnico, reconfigura la re-
lación entre Estado, mercado y sociedad.

Marco metodológico

La ilustración del caso del CAE en Chile se apoya en 
fuentes secundarias y en un conjunto amplio de en-
trevistas cualitativas realizadas entre mayo y agosto 
de 2016, con testimonios complementarios recogidos 
hasta 2019. El objetivo central fue comprender la ex-
periencia del endeudamiento educativo en Chile, ex-
plorando tanto sus consecuencias cotidianas como los 
procesos sociales y políticos que derivaron en la politi-
zación de la deuda.

Las entrevistas fueron de carácter semiestructurado y 
se orientaron por tres ejes: las trayectorias individuales 
de endeudamiento, las percepciones de justicia e injus-
ticia en torno al CAE y otros créditos, y los procesos de 
organización colectiva que surgieron a partir de estas 
experiencias. La estrategia de campo buscó incluir la 
mayor diversidad posible de voces: deudores y deudo-
ras de distintos orígenes socioeconómicos y etarios, 
coordinadores y dirigentes de movimientos sociales, 
administradores universitarios responsables de ges-
tionar fondos de crédito y autoridades vinculadas a la 
formulación de políticas públicas.

Este material reúne más de veinte entrevistas, con du-
raciones que oscilan entre 45 y 90 minutos, todas gra-
badas y transcritas con consentimiento informado. Los 
testimonios abarcan desde jóvenes recién egresados o 
desertores del sistema universitario hasta adultos que 
enfrentaban procesos judiciales o embargos. También 
se incluyeron entrevistas con dirigentes de movimien-
tos regionales de deudores, quienes articularon ex-
periencias de vulnerabilidad en discursos políticos y 
demandas colectivas. Por otra parte, se conversó con 
administradores de universidades públicas y priva-
das, quienes dieron cuenta de los dilemas de la gestión 
institucional de los fondos; y con autoridades de nivel 
central, incluyendo a un exministro de Educación, que 
ofrecieron una mirada retrospectiva sobre el diseño y 
las falencias del CAE como política pública.

Junto con el material cualitativo, la investigación in-
corporó fuentes documentales y datos secundarios. 
Entre ellas, destacan informes oficiales de la Comisión 
Ingresa (2011, 2018) sobre desempeño del CAE y ta-
sas de morosidad, reportes del Banco Mundial y de la 
OCDE sobre financiamiento estudiantil en perspectiva 
comparada, balances del Ministerio de Hacienda y la 
Dirección de Presupuestos sobre gasto público asocia-
do al CAE, y estudios críticos de organizaciones socia-
les como la Fundación Sol (2016, 2023), que analizaron 
los costos fiscales y los beneficios a la banca privada. 
Asimismo, se revisaron actas parlamentarias y docu-
mentos emanados de la Comisión Investigadora sobre 
Educación Superior (Cámara de Diputados de Chile, 
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2018), que contextualizan los debates legislativos y las 
controversias en torno al crédito1.

La riqueza de este material radica en la posibilidad de 
triangular tres dimensiones. Primero, permite recons-
truir el CAE como política pública a partir de la mirada 
de sus gestores y de las cifras presupuestarias, situan-
do así las tensiones entre inclusión educativa y soste-
nibilidad fiscal. Segundo, da cuenta de la pérdida de 
legitimidad del sistema desde las voces de los propios 
deudores, quienes relatan con crudeza las consecuen-
cias económicas, emocionales y biográficas de la deu-
da. Tercero, documenta los procesos de politización en 
los que las experiencias individuales se transformaron 
en narrativas colectivas y acciones de organización que 
tuvieron eco en el debate legislativo y en la opinión pú-
blica.

De este modo, las entrevistas y documentos no cons-
tituyen únicamente registros descriptivos, sino que se 
integran como evidencia central del análisis revelando 
la manera como un instrumento técnico-financiero se 
convirtió en un dispositivo de gobernanza que modeló 
subjetividades, reconfiguró trayectorias de vida y, final-
mente, abrió un campo de disputas políticas y fiscales 
en el Chile contemporáneo.

El crédito como solución a problemas públicos

El concepto de gobernanza financiera releva el uso de 
herramientas crediticias para resolver problemas antes 
abordados por políticas sociales. El Crédito con Aval 
del Estado (CAE) en Chile es ilustrativo de este proce-
so, creado en 2005 para ampliar la cobertura a familias 
de bajos ingresos que se enfrentaban a un sistema alta-
mente privatizado y caro (Garritzmann, 2016), donde 
solo un 20% de los hogares podía costear estudios sin 
apoyo (Programa de las Naciones Unidas para el Desa-
rrollo [PNUD], 2005). En aquel momento, la gratuidad 
no se consideraba viable: la política se inscribió en la 
lógica de la educación como inversión en capital huma-
no, cuya rentabilidad debía ser asumida principalmen-
te por los propios estudiantes (Schultz, 1961).

La Historia de la Ley N° 20.027 (Congreso Nacional 
de Chile, 2005b) muestra que el CAE buscó corregir 
una “falla del mercado educativo”: los hogares pobres 
carecían de colaterales para acceder a financiamiento 
bancario. En palabras del exministro de Educación en-
trevistado: “El CAE nació de un compromiso político: 
que nadie se quedara sin estudiar por falta de dinero. 
Fue un consenso transversal, pero no previmos la de-
serción ni la caída de la empleabilidad”. El Estado pasó 
a ser aval frente a los bancos, transformando a familias 
pobres en sujetos bancarizables, con acceso a universi-
dades públicas y privadas.

Un objetivo adicional del CAE fue superar las limita-
ciones del Fondo Solidario de Crédito Universitario 
(FSCU), vigente desde 1981. Este sistema, financiado 
con fondos públicos y limitado a universidades tradi-
cionales, había permitido a más de 550.000 personas 
acceder a estudios, pero mostró serias falencias de co-
branza. Ya en 1987, el portafolio administrado por la 
Tesorería de la República estaba compuesto casi ínte-
gramente por deudas vencidas, lo que llevó a transferir 
su administración a las universidades. Sin embargo, 
las tasas de recuperación seguían siendo bajas: apenas 
un 20% a inicios de los noventa y alrededor del 40% 
en el promedio histórico (Ministerio de Educación de 

¹ Para efectos de la exposición, se hizo la conversión de pesos chilenos (CLP) a dólares americanos (USD) utilizando un tipo de cambio promedio 
de 800 CLP = 1 USD, que es representativo del periodo 2006–2024.

Chile [MINEDUC], 2011). Como señaló un administra-
dor entrevistado: “El fondo solidario está hecho para 
recaudar menos de lo que presta. Los beneficios para 
el deudor hacen que el sistema recaude menos que un 
crédito de mercado” (administrador universitario del 
FSCU). El Estado enfrentaba además un dilema polí-
tico: cobrar agresivamente a los deudores significaba 
tensionar su legitimidad frente a ciudadanos que tam-
bién eran votantes.

Así, el CAE buscó resolver este problema incorporando 
a la banca privada en la administración y recuperación 
de créditos. El riesgo se reducía con garantías estatales 
y universitarias, y las condiciones incentivaban a los 
bancos con la posibilidad de vender carteras al Estado 
con recargos de hasta un 30%. En términos de diseño, 
la Ley 20.027 (Congreso Nacional de Chile, 2005a) 
creó la Comisión Ingresa como entidad administrado-
ra encargada de asignar créditos, licitar carteras y su-
pervisar que solo instituciones acreditadas accedieran 
a los fondos. Entre sus condiciones iniciales estaban: 
puntaje mínimo PSU de 475, acreditación socioeconó-
mica, cobertura de hasta el 100% del arancel de refe-
rencia, tasa anual de 6% y pago diferido a los 18 meses 
del egreso en plazos de 10 a 20 años.

El modelo tomó referencias de esquemas internaciona-
les (Australia, Nueva Zelanda, EE.UU.), pero con dife-
rencias notables: tasas de interés mucho más altas y sin 
pagos contingentes al ingreso, a pesar de la evidencia 
que señalaba que los créditos estudiantiles suelen re-
querir condiciones favorables y presentan tasas de re-
cuperación bajas (Albrecht & Ziderman, 1993; Lochner 
& Monge-Naranjo, 2015).

En suma, el CAE fue concebido como un mecanismo 
de bancarización de la demanda educativa: permitió 
masificar el acceso, pero lo hizo trasladando riesgos a 
los hogares, garantizando utilidades a la banca y con-
solidando un régimen de financiamiento que se pre-
sentó como respuesta a las falencias de recaudación del 
FSCU.

El CAE y el efecto sistémico de los créditos

Un aspecto crucial de la gobernanza financiera es su 
carácter sistémico: consiste en traer recursos del futu-
ro para resolver problemas o demandas del presente, 
cambiando radicalmente las condiciones en las que se 
originan estas políticas. En ese sentido, no es posible 
separar la expansión de la educación superior y el fun-
cionamiento del mercado educacional de la presencia 
de los créditos estudiantiles, en particular en el caso del 
CAE. 

Los prospectivos estudiantes recibieron el CAE con 
gran expectación y el nuevo crédito se mostró efecti-
vo desde el primer momento: solo en el primer año de 
su puesta en marcha financió a un poco más de 21000 
estudiantes y en dos años acumuló casi 100.000 be-
neficiarios. En este contexto, Larraín y Zurita (2008) 
explicaban y alababan la novedosa política de créditos 
chilena, que había permitido el acceso a la educación 
superior a estudiantes de bajos recursos. Según los au-
tores, el CAE tenía varios elementos que lo hacían una 
política pública virtuosa: no se asigna según criterios 
de riesgo financiero, sino con base en  la necesidad eco-
nómica; no discrimina en función de variables como 
el tipo de carrera, género o cualquier otra; y lograba 
expandir la matrícula sin implicar un costo fiscal ex-
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cesivo. 

En efecto, el CAE demostró logros impresionantes en 
términos de expansión de matrícula y retención de 
estudiantes de hogares de menores recursos. Desde 
su implementación en 2006 a 2021, por ejemplo, ya 
había beneficiado a alrededor de 1110000 estudiantes 
nuevos y renovantes de cursos superiores. Estos, en su 
mayoría, provenían del 40% de los hogares más pobres 
(58%), seguidos del tercer (18%), cuarto (17%) y, en 
menor medida, quinto quintil (7%). 

Estos resultados hicieron que el CAE fuera aplaudi-
do por actores del mundo educacional, tomadores de 
decisiones, expertos y legisladores (al menos, por un 
tiempo). El CAE impulsó un aumento sostenido de la 
matrícula en educación superior que, junto con una 
expansión de las becas y el FSCU, modificaron el pano-
rama de la educación superior chilena en pocos años. 
Si en el año 2005 había alrededor de 660000 matricu-
lados en la educación superior, en 2023 dicha cifra es-
calaba a 1.34 millones. Sin embargo, como cabe esperar 
con las políticas de crédito, los problemas no previstos 
llegaron con cierto retraso: una vez egresaron las pri-
meras generaciones que habían estudiado con ayuda 
del CAE. Puesto en términos abstractos, el problema 
se generaría cuando el crédito se convertía en deuda. 

Gobernando deudores: cuando el crédito se 
convierte en deuda

Una fase distintiva del gobierno de las relaciones finan-
cieras —la gobernanza financiera— se produce cuando 
el crédito deja de ser una herramienta habilitante, se 
convierte en una deuda y se constituye como fuente de 
demanda por intervención estatal. 

Esta fase comenzó en 2011 cuando egresó la primera 
generación de deudores del CAE y los resultados fueron 
críticos: el 60% no había terminado sus estudios y la 
tasa de morosidad alcanzaba el 57%. Un tercio de los 
deudores enfrentaba cargas financieras que absorbían 
el 18% de sus ingresos, muy por encima del estándar 
internacional (10%) (Banco Mundial, 2011; Shen & Zi-
derman, 2009). La tasa de interés del 6% anual —supe-
rior al 2% de créditos educativos en países comparados 
(Usher, 2005)— intensificó la percepción de injusticia, 
especialmente entre quienes debieron abandonar sus 
carreras pero mantuvieron la deuda. Estudios posterio-
res mostraron que, para muchos, la inversión en edu-
cación superior tuvo un retorno decreciente, al punto 
de ser menos ventajoso que ingresar directamente al 
mercado laboral (Urzúa, 2015).

Ante esta situación, el gobierno introdujo reformas en 
2012 como la reducción de la tasa al 2%, pagos contin-
gentes al ingreso del 10% y condonación de intereses 
penales (Congreso Nacional de Chile, 2012a, 2012b). 
El panorama del CAE cambió con estas modificaciones: 
entre 2011 y 2015 la proporción entre egresados y de-
sertores de los cuadros de pago activos del CAE se fue 
invirtiendo. Si en 2011 el 40% de los deudores en perío-
do de pago había egresado y un 60% había desertado, 
ya en 2015 la cifra se invertía a casi 80% de egresados 
y un poco más del 20% de desertores. Esto explica en 
parte la disminución de las tasas de morosidad total del 
57% en 2011 al 35% en 2015, puesto que parte impor-
tante de aquellos en periodo de pago están al menos 
en condición de encontrar un trabajo (tienen su título 
profesional).

Según los datos de la Comisión Ingresa (2018), la dis-

minución en las tasas de morosidad se debió por en-
tonces en gran medida a los mecanismos de recolec-
ción de deuda y a los beneficios aprobados en 2012. Por 
ejemplo, del total de deudores que pagaron al menos 
una cuota de su crédito en 2015 (unas 152333 perso-
nas), el 89% lo hizo con tasas de interés rebajadas al 2% 
(135563). Esto quiere decir que el beneficio que opera 
desde 2013 disminuyó la mensualidad de estos deudo-
res entre un 5 y un 30 %. De estos deudores, 15.094 se 
beneficiaron de una rebaja adicional asociada al pago 
contingente a la renta del 10%; para un 57% las nuevas 
medidas (disminución de la tasa de interés más el pago 
contingente) rebajaron la cuota mensual en un 20% y, 
en algunos casos, más de un 40%.

Aun así, a pesar de la evidente mejora en la proporción 
entre egresados y desertores, en términos totales el nú-
mero de deudores en período de pago que habían de-
sertado creció sostenidamente: de alrededor de 8000 
a 52000, de los cuales el 70% (aproximadamente) está 
en mora (35050). En relación con 2011, el porcentaje 
de mora entre los egresados alcanza un monto con-
siderablemente menor: baja de 38% a 25%. Pero, en 
términos absolutos, el número de egresados en mora 
ha ido aumentando y supera al de desertores en mora 
(42.459).

La experiencia de los deudores y la politización 
de la deuda

Las experiencias de los deudores muestran que, más 
allá de los beneficios técnicos introducidos tras la refor-
ma de 2012, la deuda pasó a vivirse como un régimen 
de exclusión y precarización. 

Para muchos, el CAE representó un sistema que res-
tringía derechos básicos y producía inseguridad vital. 
Una coordinadora del movimiento lo expresaba así: “El 
CAE me ha destrozado la vida. Estoy en DICOM, me 
retuvieron devoluciones de impuestos y no puedo pos-
tular a una vivienda. Económicamente no valgo nada” 
(deudora CAE, 33 años). Otro entrevistado relataba el 
impacto directo sobre su familia: “Me notificaron un 
embargo en la casa de mis padres por una deuda que 
ni siquiera sabía que había entrado en cobro. Eso no 
se lo perdono al sistema” (deudor CAE, 32 años). Y un 
tercero sintetizaba la sensación de perpetuidad: “Cuan-
do tenga hijos en la universidad yo seguiré pagando mi 
crédito. Es una cadena interminable” (deudor CAE, 34 
años).

Este tipo de vivencias hicieron que la deuda se trans-
formara en un símbolo de injusticia y en una bandera 
de lucha que los movimientos estudiantiles articula-
ron con las demandas por gratuidad y contra el lucro 
(Donoso & Dragnic, 2015; Donoso et al., 2023). En ese 
contexto emergieron organizaciones como Deuda Edu-
cativa y Endeudados CORFO, que situaron la noción 
de deuda ilegítima en el centro de la disputa pública 
(Fundación Sol, 2016; González-López, 2021).

Los relatos también coinciden en describir la experien-
cia del CAE como un sentimiento de abuso y estafa, 
donde la educación se transformó en un producto mer-
cantilizado, como afirmaba un entrevistado: “Mi per-
cepción ahora es que el CAE fue una total estafa. Fue 
pensado para que la educación fuera un producto. No 
buscaba oportunidades, sino lucrar con los estudian-
tes” (deudor CAE, 31 años). Esta percepción conecta 
con análisis que han mostrado cómo el CAE funcionó 
como subsidio a la demanda, beneficiando despropor-
cionadamente a bancos e instituciones privadas en de-
trimento de los hogares (Fundación Sol, 2016).
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En la vida cotidiana, el endeudamiento ha sido experi-
mentado como una carga desbordante e imprevisible. 
Una entrevistada narraba: “Recién pagué la primera 
cuota del CAE y me siento pésimo. Pensé que serían 
60 lucas, pero son 86 mil pesos, y voy a terminar pa-
gando más del doble. Me siento ultrajada, la peor sen-
sación de la vida” (deudora CAE, 27 años). Este tipo de 
situaciones reflejan el efecto bola de nieve del endeu-
damiento educativo, donde los intereses y sobrecargos 
multiplican la deuda inicial (Banco Mundial, 2011; 
Shen & Ziderman, 2009).

El crédito también incidió en las trayectorias educati-
vas y generó en algunos casos exclusión, en lugar de 
oportunidades. Una entrevistada recordaba: “Todos 
los años era lo mismo: llegaba marzo y era dolor de 
guata porque teníamos que ir a llorar a la universidad 
para que me dejaran matricularme” (deudora CAE, 
26 años). Otra agregaba: “Congelé el segundo año por 
plata. Mi viejo dejó de pagar cinco cuotas, pagó solo la 
mitad del año, y el resto no lo canceló. No pude volver 
porque no tenía las lucas para saldar esa deuda” (deu-
dora CAE, 25 años). Estas experiencias muestran cómo 
el endeudamiento, lejos de ampliar el acceso, produjo 
segmentación y abandono: lo contrario a su propósito 
inicial.

El impacto del CAE también se extendió al plano emo-
cional y psicológico. Una entrevistada lo expresaba 
así: “Nunca en mi vida me había sentido tan mal, caí 
con crisis de pánico, y lo atribuyo al estrés del crédito” 
(deudora CAE, 29 años). Investigaciones previas han 
documentado cómo la deuda genera ansiedad, estrés 
y pérdida de expectativas que afectan incluso la salud 
mental de los deudores (Perez-Roa, 2014). En conjun-
to, estas voces evidencian que el endeudamiento no 
solo implicó una carga financiera, sino que configuró 
una experiencia integral de precarización que afectó 
biografías, proyectos de vida y bienestar subjetivo.

La acumulación de estas vivencias alimentó un sen-
timiento extendido de injusticia social y dio paso a la 
politización del endeudamiento. El tránsito desde lo 
individual hacia lo colectivo se produjo en torno a la 
demanda de justicia en las condiciones de pago, sinte-
tizada en la siguiente consigna: “No tenemos problema 
con pagar, decimos que queremos pagar, pero pagar lo 
justo” (dirigente de deudores del CAE, 34 años). Este 
discurso conectaba con la noción de deuda ilegítima 
discutida en la literatura (González-López, 2021; Fun-
dación Sol, 2016), pero también con el temor a la per-
petuidad de la obligación financiera: “Yo debo al CAE 2 
millones y a la universidad más de 3 millones. No pue-
do estudiar de nuevo, tengo miedo de sacar otro crédi-
to y que me embarguen la casa de mis hijos” (deudora 
CAE, 30 años).

La politización se sostuvo, además, en el paso de la so-
ledad al reconocimiento colectivo. Como relataba una 
dirigente: “Vi Deuda Educativa cuando estaba muy en-
deudada, estaba demandada y me sentía sola. Me metí 
a internet y encontré apoyo. Esto me cagó la vida, por 
eso estoy comprometida con el movimiento” (coordi-
nadora de Deuda Educativa, 33 años). Esta transfor-
mación dio lugar a una identidad política compartida, 
expresada en un horizonte de visibilización: “Tengo la 
convicción de que vamos a lograrlo, que el primer obje-
tivo es visualizarnos: que la gente se dé cuenta que los 
endeudados existimos y somos un montón” (mujer di-
rigente regional del movimiento de deudores, 31 años).

Finalmente, la pérdida de legitimidad del CAE se vin-
culó con un diagnóstico estructural sobre el rol del Es-

tado y la banca. Un dirigente lo resumía así: “Nosotros 
entendíamos que los créditos provocaban esclavitud fi-
nanciera. Nos ataban a los bancos. Eso tiene una visión 
profundamente política” (ex estudiante CAE y dirigen-
te, 35 años). Esta percepción se reforzaba con prácticas 
concretas de hostigamiento financiero: “Yo conozco 
las dos caras de la moneda, yo he cobrado y además 
he defiendo a deudores… muchas veces las cobranzas 
de los bancos son abusivas” (trabajador de cobranza 
y coordinador de Deuda Educativa, 36 años). En este 
sentido, la politización de la deuda no solo cuestionó 
las condiciones de pago, sino también el régimen mo-
ral y político que sostenía el CAE como instrumento de 
gobernanza financiera.

De este modo, la deuda dejó de ser un problema pri-
vado y estrictamente económico para transformarse en 
una bandera política de lucha. Esto se explica porque, 
como ha mostrado Donoso (2016), el ciclo de movili-
zación iniciado en 2011 permitió que el malestar in-
dividual frente al endeudamiento se transformara en 
demandas colectivas en torno a la gratuidad y contra el 
lucro. En esa coyuntura, la deuda estudiantil se politizó 
como símbolo de un modelo injusto de provisión edu-
cativa. El testimonio de un dirigente lo sintetizaba con 
claridad: “El CAE se transformó en una bandera de lu-
cha porque es incompatible con la gratuidad. Los ban-
cos lucran mientras a nosotros nos hipotecan la vida” 
(dirigente estudiantil y deudor CAE, 30 años).

La articulación de estas experiencias y relatos configuró 
un nuevo repertorio de movilización que trascendió la 
agenda estudiantil más amplia. Investigaciones recien-
tes han documentado cómo los movimientos de deu-
dores en Chile —como Deuda Educativa y Endeudados 
CORFO— emergieron a partir de trayectorias biográ-
ficas marcadas por la frustración de promesas incum-
plidas y por la percepción de ilegitimidad del endeu-
damiento (González-López, 2021). Si bien las protestas 
de 2011 habían cuestionado el lucro en la educación, 
la politización de la deuda permitió que los deudores 
se consolidaran como actores políticos con agenda 
propia, instalando en la discusión pública la noción de 
deuda ilegítima y forzando a los gobiernos sucesivos a 
responder con reformas (Fundación Sol, 2016; Cámara 
de Diputados, 2018).

Durante la segunda mitad de la década de 2010, estas 
agrupaciones ganaron autonomía respecto al movi-
miento estudiantil universitario y lograron instalar el 
tema en la agenda legislativa, al punto de ser recibidas 
en comisiones parlamentarias e influir por primera vez 
en las propuestas presidenciales de 2017 sobre condo-
nación de deudas. Con ello, los deudores educaciona-
les pasaron de ser actores invisibles en el debate sobre 
educación superior a convertirse en un sujeto político 
con agenda propia, cuyo discurso articulaba la expe-
riencia biográfica de la deuda con demandas de justicia 
social, condonación y democratización del acceso a la 
educación. Estos colectivos introdujeron repertorios 
de acción diferenciados del movimiento estudiantil, 
como recursos de protección judiciales, demandas co-
lectivas contra bancos y campañas mediáticas contra 
la retención de impuestos. Esto les permitió construir 
autonomía organizativa (Donoso et al., 2023; Somma 
& Bargsted, 2015).

La gobernanza financiera y el problema fiscal

El proceso de politización de la deuda, protagonizado 
por los movimientos de deudores, no solo instaló en la 
esfera pública la crítica a la legitimidad del endeuda-
miento, sino que también tensionó los fundamentos 
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mismos del diseño del CAE. Las denuncias sobre el 
lucro de la banca y la precarización de las familias fue-
ron encontrando eco en un debate más amplio sobre la 
sostenibilidad fiscal y la racionalidad económica de la 
política de créditos. Así, la presión social y la moviliza-
ción callejera se entrelazaron con la discusión técnica y 
política, y abrieron un nuevo frente: la constatación de 
que el CAE no solo era injusto, sino que además resul-
taba fiscalmente ineficiente.

La evidencia más reciente confirma que el CAE se 
consolidó como el principal instrumento de financia-
miento educativo, pero también como uno de los más 
costosos y regresivos del sistema chileno. Entre 2006 
y 2019, el monto total de créditos entregados por los 
bancos a estudiantes bajo el CAE alcanzó casi 6 billo-
nes de pesos chilenos (7500 millones de dólares), con-
centrados en instituciones privadas (67,9  %) y con tres 
bancos recibiendo el 90% de los créditos (Fundación 
Sol, 2020). En ese mismo periodo, el Estado recompró 
el 55,1% de los créditos, pagando un sobreprecio pro-
medio de 25,2% —casi cuatro veces más de lo previsto 
originalmente (6%) (Fundación Sol, 2020).

En este contexto, junto con la presión que generaron 
los deudores, el factor que explicaría la deslegitimación 
a lo largo del espectro político provino de la defensa 
férrea al mismo principio que originó la política de 
créditos: la austeridad fiscal. En efecto, el CAE se ha-
bía creado en el entendido de que la deuda pública no 
podría ser un mecanismo para financiar la educación, 
sino que más bien debía recaer en la deuda privada. Sin 
embargo, el año 2016 marca un punto de inflexión en 
la percepción de la opinión pública más conservadora 
sobre este paradigma, especialmente de expertos, to-
madores de decisiones y la clase política: la compra de 
carteras de créditos estudiantiles a los bancos y el pago 
de garantías consignados en la ley de presupuesto su-
peraba los montos establecidos para financiar la gra-
tuidad en 2016. 

En el plano presupuestario, el monto destinado a re-
comprar cartera del CAE creció constantemente. Se-
gún datos de la Comisión Ingresa (2024), entre 2011 y 
2022, pasó de 320000 millones de pesos (400 millones 
USD) a aproximadamente 430000 millones de pesos 
(538 millones USD); mientras que los pagos por garan-
tías aumentaron desde 715 millones de pesos (0,89 mi-
llones USD) a cerca de 170000 millones de pesos (213 
millones USD).

Según datos recopilados por la Fundación Sol, el mis-
mo año que se aprobó la ley de gratuidad en la edu-
cación superior (2016), los bancos habían entregado 
créditos a las instituciones de educación superior por 
un valor de 3,4 billones de pesos (4250 millones USD); 
mientras que el Estado chileno había comprado a los 
bancos el 41,8% de los créditos, con un sobreprecio 
que en promedio alcanzó el 28,3% de su valor (estima-
do inicialmente en un 6 %). Solo entre 2006 y 2011, el 
monto consignado para compra de carteras de crédi-
tos y pago de garantías se multiplicó 25 veces, pasando 
de 10,3 billones de pesos (12875 millones USD) a 250 
billones de pesos (312500 millones USD). El monto 
asignado por concepto de CAE siguió creciendo en los 
años siguientes y en 2016 alcanzó una cifra récord de 
590.000 millones de pesos (738 millones USD); lo que 
quiere decir que, de representar el 2,4% del presupues-
to para educación superior, pasó a absorber el 35%.

La tendencia se intensificó en 2017, cuando los recur-
sos estatales destinados al CAE llegaron a 850000 mi-
llones de pesos (1063 millones USD), equivalentes al 

42,6% del presupuesto para educación superior (Uni-
versidad de Santiago de Chile, Observatorio de Políti-
cas Públicas, 2017). En años posteriores (2018–2022), 
aunque este porcentaje descendió a cerca del 30%, el 
CAE siguió absorbiendo una parte sustantiva del gasto 
en el sector.

En suma, los montos consignados por concepto de sub-
sidios al Crédito con Aval del Estado habían mostrado 
que el Estado chileno podría haber utilizado esos re-
cursos para entregar educación directamente, en vez de 
endeudar a cientos de miles de familias. Esto daba un 
duro golpe al corazón del sistema que buscaba asegurar 
la expansión de la matrícula cuidando el gasto fiscal: el 
CAE había mostrado ser económicamente ineficiente y 
moralmente impresentable. 

El crédito ingobernable

El excesivo gasto fiscal asestó un golpe definitivo a la le-
gitimidad del CAE como herramienta de política públi-
ca, pues pronto quedó en evidencia que la política era 
más costosa que la enfermedad que pretendía resolver: 
el déficit de financiamiento directo a la educación supe-
rior. Esta constatación instaló la idea de que el CAE no 
solo era socialmente injusto, sino también fiscalmente 
ineficiente.

Las críticas se ampliaron más allá de los deudores or-
ganizados: en 2016, líderes políticos de todo el espec-
tro comenzaron a cuestionar el sistema y actores ins-
titucionales como el Consejo de Rectores (CRUCH) se 
sumaron al debate. Como reconocía el exministro de 
Educación entrevistado: “El error fue subestimar la de-
serción y la empleabilidad; se calculó que con un 10% 
de los ingresos futuros los egresados pagarían, pero los 
supuestos eran equivocados”.

Ese mismo año, el movimiento Deuda Educativa logró 
posicionar el tema en la agenda legislativa mediante un 
proyecto de acuerdo en la Cámara de Diputados, ins-
tando al Ejecutivo a estudiar la eliminación del CAE. 
La presión social derivó en el anuncio de la Presidenta 
Michelle Bachelet de que su gobierno trabajaría en un 
reemplazo.

A partir de 2017, el conflicto se diversificó. Por ejemplo, 
se judicializa mediante demandas colectivas contra la 
banca por cláusulas abusivas en los contratos del CAE              
—especialmente el llenado unilateral de pagarés—, lo 
que motivó la creación en 2018 de una Comisión Inves-
tigadora en la Cámara de Diputados. En las elecciones 
presidenciales del mismo año, el tema alcanzó su pun-
to álgido: tanto Beatriz Sánchez (Frente Amplio) como 
Alejandro Guillier (Nueva Mayoría) incluyeron la con-
donación del CAE en sus programas. Sin embargo, tras 
la victoria de Sebastián Piñera, el proyecto de un nuevo 
sistema de financiamiento estatal presentado por su 
gobierno quedó estancado en el Congreso. 

La discusión se reabrió con fuerza en el gobierno de Ga-
briel Boric, quien en octubre de 2024 anunció un pro-
yecto de ley para reemplazar el CAE, el Fondo Solidario 
y los créditos CORFO por el Fondo Estatal Solidario 
(FES). La propuesta incluyó un esquema progresivo de 
pago (hasta un 8% del ingreso, con tramos exentos), la 
condonación parcial de las deudas vigentes y beneficios 
tributarios para quienes ya pagaron. 

El debate, sin embargo, sigue abierto: mientras mo-
vimientos de deudores celebran el reconocimiento de 
la deuda como un problema social y político, sectores 
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críticos advierten que el nuevo sistema podría generar 
riesgos fiscales y tensiones con las universidades en 
materia de financiamiento e investigación. Lo cierto es 
que, casi dos décadas después de su creación, el CAE se 
convirtió en un ejemplo paradigmático de gobernanza 
financiera fallida, que terminó socavando tanto la legi-
timidad del sistema de educación superior como la del 
propio Estado.

CONCLUSIONES

El análisis del Crédito con Aval del Estado (CAE) des-
de la perspectiva de la gobernanza financiera permite 
comprender cómo un instrumento diseñado para am-
pliar el acceso a la educación superior se transformó en 
un régimen de gobierno marcado por tensiones socia-
les, morales y fiscales. El caso chileno muestra que el 
crédito estudiantil no es un mecanismo técnico neutral, 
sino un dispositivo que produce sujetos endeudados, 
redistribuye riesgos hacia los hogares y genera conflic-
tos consustanciales que terminan politizándose.

En primer lugar, el CAE evidenció la capacidad del cré-
dito para masificar la matrícula y abrir oportunidades 
de acceso a sectores históricamente excluidos. Sin em-
bargo, ese logro estuvo acompañado de consecuencias 
sistémicas: el alza de aranceles, la consolidación de 
conglomerados privados, los altos niveles de morosi-
dad y una creciente carga fiscal que tensionaron la sos-
tenibilidad de la política.

En segundo lugar, las experiencias de los deudores 
mostraron cómo el tránsito del crédito como promesa 
de movilidad a la deuda como carga inhabilitante abrió 
un campo de disputas morales y políticas. La percep-
ción de ilegitimidad del endeudamiento, documenta-
da en testimonios y en la emergencia de movimientos 
como Deuda Educativa y Endeudados CORFO, trans-
formó el malestar individual en acción colectiva. Este 
proceso consolidó la deuda como una bandera de lu-
cha articulada a las demandas por gratuidad y contra 
el lucro, y permitió a los deudores configurarse como 
actores políticos autónomos.

En tercer lugar, el cuestionamiento al CAE trascendió a 
los movimientos sociales y alcanzó a expertos, rectores 
y líderes políticos de todo el espectro. La constatación 
de su ineficiencia fiscal —los recursos destinados a la 
banca superaban los asignados a la gratuidad— erosio-
nó su legitimidad y abrió un debate transversal sobre 
su reemplazo. Así, el CAE se convirtió en un ejemplo de 
gobernanza financiera fallida: una política creada para 
cuidar el gasto fiscal terminó siendo más costosa que la 
alternativa de financiamiento directo.

Finalmente, la evolución reciente —con la propuesta de 
creación del Fondo Estatal Solidario (FES) y la condo-
nación parcial de deudas anunciada en 2024— muestra 
que los conflictos generados por el crédito estudiantil 
no se agotan en el diseño inicial, sino que persisten y se 
reconfiguran en el tiempo. La discusión actual refleja la 
necesidad de pensar esquemas de financiamiento que, 
además de asegurar el acceso, también integren crite-
rios de justicia social y sostenibilidad fiscal.

En suma, el caso chileno revela que gobernar mediante 
créditos implica gobernar sus contradicciones: los regí-
menes de crédito no solo financian bienes sociales, sino 
que producen nuevas formas de desigualdad y politi-
zación. La gobernanza financiera, entendida como el 
esfuerzo por administrar estas tensiones, se convierte 
así en un campo central para comprender las transfor-
maciones contemporáneas de la educación superior y, 

más ampliamente, de la democracia.	
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