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1. Resumen ejecutivo.

La educacién superior es un pilar fundamental para el desarrollo econémico, la innovaciény
la reduccidén de desigualdades. El reto de lograr acceso y calidad a la educacién superior ha
sido abordado por las sociedades a través de la complementariedad de mecanismos de
financiacién, lo que ha derivado en sistemas educativos que integran componentes del sector
publicoy privado en la provision, financiacién y gestion de la educacién (sistemas educativos
mixtos). Colombia le ha apostado a un sistema mixto de educacién superior para enfrentar un
desafio central: ampliar el acceso y la permanencia de los jévenes en un contexto de
profundas desigualdades socioecondémicas y restricciones fiscales del Estado. Si bien, en el
caso particular de Bogota se han logrado avances, persisten las siguientes circunstancias:

e Apesarde una cobertura bruta de pregrado del 140,8 % en 2023 (impulsada en buena
medida por la afluencia de estudiantes de otras regiones), el indicador de transito
inmediato revela que solo el 52,2 % de los egresados de educacidon media en 2022
ingresaron a la educacion superior en 2023. Este desfase entre cobertura bruta y
transito efectivo refleja distorsiones demograficas y la existencia de barreras
econdmicas y de oferta que impiden a casi la mitad de los jévenes completar la
siguiente etapa académica.

e Existe una fuerte correlaciéon entre recursos familiares y probabilidad de matricularse.
Los hogares ubicados en los deciles de ingreso de 1 a 3 presentan tasas de acceso de
apenas 18,2 % a 27,3 %, mientras que los deciles 9 y 10 alcanzan 57,9 % y 69,0 %
respectivamente, segun datos de la Encuesta de Calidad de Vida 2024. Esta diferencia
subraya una inequidad estructural: los jovenes de menores ingresos no solo carecen
de recursos financieros, sino que también compiten en desventaja por cupos limitados
en instituciones publicas y acceden a la oferta privada solo mediante endeudamiento.

e En los deciles de ingresos bajos (1-3) solo el 8 % de los hogares logra obtener
financiamiento, debido a la ausencia de codeudores y garantias. En el rango medio
(deciles 4-9), las tasas de acceso oscilan entre 23 % y 56 %, siendo estos hogares
quienes enfrentan la mayor necesidad de endeudarse, pero no son objeto de las becas
publicas. En el decil 10 la participacion en créditos se reduce al 13 % porgque cuentan
con recursos propios para financiar sus estudios. Es decir, existe un vacio de politica
para la clase media: no cuentan con becas focalizadas ni disponen de ahorros
suficientes, por lo que quedan expuestos a las condiciones de un mercado crediticio
en deterioro.

e ELICETEX, la entidad crediticia mas relevante en el pais, redujo en un 54,5 % el niumero
de nuevos créditos para pregrado entre 2015-1y 2024-1, mientras que los aportes de
la Nacioén que le financian pasaron de representar el 56 % de su presupuesto en 2023
a solo el 13 % presupuestado para 2025. Lo anterior ha erosionado la capacidad de la
institucion para subsidiar tasas de interés y ampliar cobertura. En paralelo, el saldo en




mora nacional crecié de 142.300 a 177.800 millones de pesos entre el segundo y el
tercer trimestre de 2024, y en Bogota la cartera vencida a mas de 30 dias se duplico

alcanzando 39.400 millones, lo que aumenta la aversion al riesgo de los originadores
de crédito. La banca privada, que ofrece tasas entre 14,58 %y 28,60 %, perdié mas del
30 % de sus desembolsos entre 2017y 2022, evidenciando laretirada de financiadores
clavesy el encarecimiento de los préstamos en un contexto de incertidumbre.

e Adicionalmente, los productos que actualmente estdn en el mercado tienen
problemas estructurales de disefio. Por un lado, generan altas cuotas de repago frente
al ingreso percibido. Por ejemplo, el 32 % de los beneficiarios de ICETEX destina mas
del 90 % de sus ingresos al servicio de la deuda, y el 20 % de los graduados entre 23y
31 afnos dedica el total de sus ingresos a pagar cuotas. Por otro lado, existen asimetrias
de informacién frente a la rentabilidad futura de los programas educativos
seleccionados por los estudiantes. EL22,7 % de las carreras universitariasy el 48,1 %
de los técnicos y tecnolégicos presentan Tasa Interna de Retorno negativa, lo que
significa que los egresados no recuperan la inversion en términos de mayor ingreso.
Ambas situaciones agravan la morosidad y perpetuan inequidades, demostrando que
el modelo crediticio tradicional falla en corregir las verdaderas fallas de mercado de la
financiacion estudiantil.

Dadas estas dificultades, y con el propdsito de cumplir con la misionalidad de “(...) Gestionar
y ejecutar estrategias de financiamiento publico y/o privado, para promover el acceso,
permanencia y articulacion en educacion post-media (...)”, Atenea se ha propuesto
estructurar nuevos mecanismos de financiacién, disefiados para operar de forma sinérgica
con los instrumentos existentes, cerrando brechas y gestionando riesgos. Los mecanismos
son los siguientes:

e [inea de créditos con condonacién y Pago Contingente al Ingreso (PCIl). Esta linea
combina dos mecanismos clave para democratizar el acceso a la educacion superior
en poblaciones vulnerables. Los créditos condonables estan disefiados para priorizar
a quienes enfrentan barreras econdmicas de acceso a la educacién superior.
Complementariamente, el PCl elimina la presién financiera inmediata al posponer el
repago hasta que el beneficiario alcance un umbral salarial minimo, pagando un
porcentaje proporcional a sus ingresos.

e Linea de garantias crediticias. Dirigida a hogares de clase media que no califican para
subsidios estatales, pero carecen de colaterales tradicionales. Esta linea elimina
barreras crediticias mediante garantias respaldadas por el Estado, fomentando la
generacion de nuevos créditos, con menores tasas.

La implementacion de estos productos requiere un ecosistema colaborativo donde el Estado
gestione fallas de mercado, las IES optimicen procesos de generacién y el sector privado
aporte capital y oportunidades laborales, un esquema donde prime también la pertinencia de




la educacién. La transparencia en datos (morosidad, empleabilidad) y evaluaciones
periédicas independientes seran clave para ajustar politicas y maximizar impacto. Con esta

estrategia, Bogota no solo reducira brechas de acceso, sino que fortalecera su capital
humano, impulsando productividad y cohesién social en linea con el Plan Distrital de
Desarrollo 2024-2027.

2. Introduccion.

La educacién superior es un pilar fundamental para el desarrollo econémico y social de
cualquier pais’. Sin embargo, su financiacién enfrenta desafios complejos: el mercado de la
educacion superior tiene externalidades positivas no compensadas, asimetrias de
informaciodn, riesgos no asegurables, falta de pertinencia, y restricciones presupuestales de
las familias y el Estado. Estos factores limitan el acceso equitativo a la educacion,
especialmente en contextos de desigualdad como el colombiano, donde la capacidad
econdmica de los hogares determina en gran medida las oportunidades educativas de los
jovenes y donde la capacidad del Estado esta limitada por las condiciones fiscales del pais.

En Bogota, a pesar de avances significativos en cobertura y transito inmediato (52.2% en 2023
segun datos de SNIES), persisten brechas criticas: segun la ECV (2024) el 30.8% de los jévenes
entre 17y 21 aios no accede a la educacién superior por falta de recursos, y el 31.8% prioriza
el trabajo inmediato. A esto se suman problemas estructurales en los mecanismos de
financiacion vigentes, como la reduccion en la oferta de créditos del ICETEX y el aumento de
la morosidad, lo que exige repensar las estrategias para garantizar sostenibilidad e inclusion.

Conelfin de responder a estas dificultades y al mandato del Plan Distrital de Desarrollo 2024-
2027, la Agencia Atenea ha replanteado el Fondo FEST, ampliando su alcance y adaptando sus
instrumentos para atender a una poblacion estudiantil diversa y vulnerable. La propuesta
central se enfoca en la creacién de nuevos instrumentos para la financiacion de la educacion
superior, siendo dos los principales: una linea que integra créditos condonables con pago
contingente alingreso (PCI) y una linea de garantias crediticias.

Para justificar la propuesta en mencion, este documento esta organizado en cuatro partes,
ademas de esta introduccién. En el capitulo 3 se presentan los fundamentos econdmicosy de
politica publica que justifican la intervencion estatal. En el capitulo 4 se expone un diagndstico
detallado de los mecanismos actuales y sus limitaciones. En el capitulo 5 se describen los
nuevos productos, junto con los criterios de seleccidon por tasainternade retornoy elesquema
de evaluacién de riesgos. Concluye proponiendo recomendaciones estratégicas para su
implementacion efectivay un monitoreo continuo que garantice sostenibilidad e inclusion.

" Banco Mundial. (2018). World Development Report 2018: Learning to realize education’s promise.
Banco Mundial. https://www.worldbank.org/en/publication/wdr2018
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3. Contexto.

Segun el Banco Mundial (2018), la educacién superior, como eje transformador de
sociedades, no solo amplia oportunidades individuales, sino que genera externalidades
positivas que impulsan el crecimiento econdémico, la innovacién y la cohesién social. Sin
embargo, su financiacién enfrenta desafios complejos derivados de las circunstancias
sociales, de politica publica y fiscales que enfrenta el pais. Ademas, se enfrentan grandes
brechas de acceso asociadas a vulnerabilidades estructurales, para las cuales a nivel
nacionaly a nivel distrital existe un consenso para efectuar acciones positivas que beneficien
a aquellos grupos poblaciones afectados por estas vulnerabilidades, como mujeres,
poblaciones étnicas, victimas, discapacitados, entre otros. Este capitulo explica las razones
tedricas detras de las intervenciones estatales en materia de financiacion de educacion
superior, yrepasala maneraenla que en Colombiay enelmundo se ha enfrentado ese desafio
de politica publica en la practica.

3.1 Algunas consideraciones sobre la teoria econdmica de la financiacion de la
educacion superior

El papel del Estado en la garantia del derecho a la educacion ha sido ampliamente abordado
en la literatura de las ciencias sociales. Esta seccién caracteriza el esquema mixto de
educacion superior y, a partir del analisis de las brechas en su funcionamiento de mercados
en competencia hipotéticos, se examina algunos mecanismos de financiacién, usando la
teoria econdmica como herramienta de andlisis. El objetivo es establecer algunos elementos
conceptuales generales sobre la financiacién de la educacion superior, destacando el rol de
los mecanismos de crédito respaldados por el Estado dentro del conjunto de alternativas
disponibles.

La educacion superior bajo el modelo de competencia perfecta

Como se detallara mas adelante, un modelo mixto de educacion superior implica la
coexistencia de publicosy privados de oferta educativa, que se complementan entre siy cuyos
costos y fuentes de financiacidn varian segun la institucidon y el sector al que pertenecen. Se
puede empezar la caracterizacién tedrica de este tipo de sistemas, partiendo de un mercado
de competencia perfecta, es decir, de un sistema completamente privado.

De acuerdo con la teoria econédmica, en modelos de competencia perfecta, es decir modelos
en donde no hay fallas de mercado como restricciones a la competencia, externalidades,
presencia de bienes publicos e informacién asimétrica, la decisién de una persona de atender
o no a la educacién superior estd basada en su valoraciéon sobre los costos y beneficios de esa
actividad. Unindividuo racional asiste a la educacién superior si los beneficios de esa decision
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superan los costos. Es decir, el acceso a una IES esta sujeto a la capacidad de pago del
estudiante (riqueza o ingresos en el presente e ingresos futuros).

En una economia competitiva como la descrita anteriormente, los costos y beneficios
individuales de atender a la educacién superior coinciden con los costos y beneficios sociales,
pues se asume que la asignacion que reciben los individuos (la IES y programa escogidos), es
la asignacion de equilibrio y es optima socialmente2. Esto también ocurre porque, en este
mercado los precios reflejan tanto el valor individual, como el valor social real de los bienesy
servicios, para aquellos agentes que pueden escoger acceder a educacion superior®. En ese
sentido, cuando un individuo racional, en un mercado competitivo, escoge la opcién que le
genera mayor beneficio, no solo se esta beneficiando asi mismo, sino que esta generando el
mayor beneficio social posible. Lo anterior es una forma de expresar el concepto de equilibrio
de Pareto, que se entiende como una situacién en la que nadie puede mejorar su situacion,
sin desmejorar la situacion de alguien mas®*.

Ahora bien, para nivelar entre aquellos estudiantes que tiene los ingresos o la riqueza en el
presente para acceder a la educacion superior y quiénes no cuentan con los ingresos para
hacerlo, bajo este modelo es posible acceder a los créditos educativos. En la medida en la que
el mercado es perfectamente competitivo, los mercados de crédito y seguros funcionan
perfectamente. Como resultado, los costos y beneficios monetarios pueden trasladarse a
otros periodos de tiempo, y los riesgos pueden asegurarse perfectamente. En este escenario
ideal, se dan las condiciones para que el individuo asuma por su cuenta los costos de la
educacion superior, haciendo uso de los mercados de crédito y seguros que permiten tener
certeza sobre la decision.

Fallas de mercado en la educacion superior

No obstante, el modelo de competencia perfecta es un ideal platénico en el sentido de que
representa una construccion teérica que, aunque Util para el analisis econdmico, rara vez se

2 Beneficios Individuales: Son los beneficios directos que recibe un agente econémico al tomar una
decisidn o realizar una accién. Estos beneficios son privados y se reflejan en el bienestar, utilidad o
ganancia material del individuo que actua. Por ejemplo, mayor salario, oportunidades laborales y
desarrollo personal para quien estudia.

Beneficios sociales: Son los resultados positivos que una decisiéon o accion individual genera para el
conjunto de la sociedad. Por ejemplo, una fuerza laboral mas calificada, mayor productividad
econdmica, innovaciony reduccion de desigualdades.

3 Esto es consecuencia, entre otras cosas, de que en el modelo de competencia perfecte se asume
informacién completa: todos los actores del sistema educativos y lo mercado conexos conocen con
exactitud los costos y beneficios (tanto individuales, como sociales). En esa medida, cada actor puede
poner fijar un precio en funcién de la informacién que tienen. Tanto empresas como universidades
pueden, en este escenario hipotético, fijar salarios y matriculas que contemplan los beneficios y costos
para la economia del proceso de formacién.

4 Esta idea general es una manera de describir el Primer Teorema de Bienestar que, bajo condiciones
ideales de competencia perfecta, ausencia de externalidades, mercados completos e informacién
perfecta, el equilibrio que surge en un mercado competitivo es eficiente en el sentido de Pareto.




encuentra en la realidad de la manera en la que lo expresa la teoria. Su utilidad radica en que
amedida en que se modifican algunos supuestos, es posible analizar elrol de las instituciones
y sus instrumentos de intervencion. La existencia de las fallas de mercado que seran descritas

a continuacion implicay justifica la politica y accién estatal como mecanismo para mitigarlas.
Externalidades

Uno de los supuestos que se puede modificar a la teoria para ajustar el modelo de
competencia perfecta al funcionamiento real del mercado, es que los costos y los beneficios
individuales (o privados) coincidan con los sociales. Cuando esto no ocurre, el sistema de
precios del mercado deja de reflejar las implicaciones sociales de las decisiones de
formacion. En la teoria econémica a esto se le denomina una externalidad, que se refiere a un
efecto indirecto que una actividad de consumo o produccién genera sobre otras personas que
no participan directamente en dicha actividad, y cuyo impacto no esta incluido en el precio
que se paga o recibe en el mercado®Las externalidades pueden ser positivas, en caso de que
delimpacto de las decisiones individuales beneficie a otros, y negativas, en el caso de que el
impacto de las decisiones individuales perjudique a otros.

La educacién superior tiene externalidades positivas. Estas se manifiestan cuando la
graduacion de programas incrementa la productividad de todos los individuos en la sociedad
(Lucas, 1988). Los graduados también pueden acelerar el crecimiento econdmico a través del
aprendizaje practico, la difusién tecnoldgica y la innovacion (Arrow, 1962; Nelson y Phelps,
1966; Romer, 1993). También pueden existir externalidades de la educacién para la sociedad
no relacionadas con el mercado, como en los casos de, por ejemplo, la seguridad, la salud
publica, el medio ambiente, competencias ciudadanas y la cohesion social.

En tanto que el mercado no refleja las externalidades positivas, la participacidon en educacion
superior Unicamente a partir de decisiones privadas es muy baja desde el punto de vista social.
A manera de ejemplo, consideremos que el beneficio privado de obtener un titulo universitario
podria ser un aumento salarial de $10 millones al afio, pero el beneficio total para la sociedad,
incluyendo mayor productividad y menor gasto en salud publica, seria de $15 millones. Como
el precio de mercado es el salario, para aquellos individuos que el costo supere los $10
millones anuales la decisidn seria desistir de ingresar a la educacion superior. En ese sentido,
el precio de mercado en presencia de externalidades genera una participacion en educacion
superior menor a la que se daria en caso de que el precio de mercado incluyera los beneficios
sociales.

Esta circunstancia justifica la intervencién del Estado, que puede promover mayor acceso a la
educacion superior subsidiando el servicio. El subsidio, independientemente de si opera
sobre la oferta o sobre la demanda, reduce el precio para el estudiante y aumenta el valor que

5 Krugman, P., & Wells, R. (2008). Microeconomics (2nd ed.). Worth Publishers.




recibe la universidad, al mismo tiempo que aumenta el nimero de estudiantes que acceden a
la educacion superior. En el global hay un aumento del bienestar social®.

Riesgos no asegurables, asimetrias de informacidn, y errores de prediccion

Ahora bien, en el mercado de educacién superior existen otro tipo de fallas asociadas a
riesgos, limitaciones y asimetrias de largo plazo por la incertidumbre de que las expectativas
sobre los beneficios una vez graduado se materialicen, y la incertidumbre sobre los retornos
del programa escogido, entre otros. Estas fallas también justifican la intervencién del Estado.
A continuacién, detallamos algunas:

e Riesgos no asegurables. En la practica no existe certeza sobre los beneficios de la
educacion superior. Existe el riesgo de que el estudiante no vea materializada su
expectativa de ingreso una vez termine el programa, que no sea empleado o que
cambien las condiciones tributarias del pais’. Aunque también existe un riesgo a nivel
individual asociado a los incentivos del estudiante a esforzarse menos dada la
incertidumbre de no emplearse o no alcanzar el nivel de ingreso esperado, eventos no
estan del todo dentro del control del estudiante, tienen un componente colectivo que
es dificil de gestionar en los mercados de seguros. Como el riesgo no es asegurable, el
costo de la financiacién aumenta en comparacioén con el escenario teérico en el que
existe certeza sobre los beneficios de la educacion. Un mayor costo de la financiacién
lleva a que menos estudiantes accedan a la educacion superior.

e [imitaciones en el mercado de crédito. Que los beneficios futuros de la educacion
superior sean inciertos aumenta el riesgo de que el beneficiario no pague su crédito
(riesgo de default). La manera en la que los estudiantes manejen ese riesgo puede
generar incentivos para que los originadores de crédito limiten la oferta.
Especificamente, puede ocurrir que los prestamistas tengan menos informacién que
los estudiantes sobre el riesgo real de incumplimiento de estos ultimos (asimetrias de
informacién), lo que lleva a dos situaciones: seleccién adversa y riesgo moral.

La seleccion adversa ocurre cuando, debido a la falta de informacion completa, los
prestamistas no pueden distinguir con precisién entre prestatarios de bajo riesgo
(aquellos con alta probabilidad de pagar el préstamo) y prestatarios de alto riesgo
(quienes tienen mayor probabilidad de incumplir). Como resultado, los prestamistas
suben las tasas de interés para protegerse de los prestatarios de alto riesgo. Esto tiene
el efecto de expulsar del mercado a los prestatarios de bajo riesgo, ya que no estan

5 En los modelos de equilibrio parcial este aumento del bienestar corresponde un aumento del
“excedente social”, entendido como la suma del “excedente del consumidor” (la diferencia entre lo que
los consumidores estan dispuestos a pagary lo que realmente pagan)y el “excedente del productor” (la
diferencia entre lo que los productores reciben por un bieny el costo de producirlo).

7Un aumento de impuestos sobre la renta, por ejemplo, podria significar un ingreso disponible menor
al proyectado.




dispuestos a pagar tasas de interés tan altas. Solo los prestatarios de alto riesgo estan
dispuestos a aceptar esos términos, porque tienen menos intencién o capacidad de
pagar el préstamo de todos modos.

El riesgo moral, por su parte, surge después de que se ha realizado el préstamo,
cuando el prestatario puede cambiar su comportamiento debido a la falta de
consecuencias inmediatas o porque el costo del incumplimiento recae en el
prestamista. En este caso, los estudiantes, una vez que han recibido el préstamo,
pueden disminuir su esfuerzo o compromiso en sus estudios o en su busqueda de
empleo, sabiendo que, si no pagan, el prestamista es quien sufre la pérdida.
Nuevamente, los prestamistas reducen la disponibilidad de crédito y suben las tasas
de interés con el propdsito de protegerse frente a este fendmeno.

e FErrores de prediccidn. El supuesto del individuo racional implica que las decisiones
que se toman en el marco de la economia de mercado son las mejores, en la medida
en la que se sopesan 6ptimamente los costos y los beneficios de la decisién, y se
cuenta con informacion completa. No obstante, los estudiantes no siempre tienen la
informacidn suficiente, no siempre tienen sus preferencias bien formadasy no siempre
tienen un modelo de eleccidon racional para escoger entre las alternativas que se les
plantea. De hecho, los estudiantes vulnerables pueden desconocer la oferta de
educacion superior, las diferencias entre multiples universidades, Instituciones de
Educacion Superior, programas universitarios y fuentes y posibilidades de
financiacién, y, por tanto, desconocer los beneficios de largo plazo de cursar un
programa de educacidon superior. En consecuencia, los estudiantes vulnerables
pueden preferir no aplicar, y carecen de la motivacion para hacerlo (Hoxby, 2015), de
tal forma que se sobredimensionen los costos de la educacion superior y se
subestimen sus beneficios, lo que los lleva a desistir de su intencidn de estudiar.

Producto no homogéneo

Entendida como bien o servicio publico, la educacién superior no es estandarizable debido a
gque los programas educativos no son homogéneos, asi como los métodos de ensefianzay los
diferentes enfoques dados segun el criterio tanto de las IES como de los docentes. En el caso
de la educacién superior, la acreditacion y evaluacion, permiten establecer mecanismos

normativos para garantizar calidad, desarrollando criterios base de observacién para el
gobierno y de responsabilidad para las IES. Asi mismo, permite contribuir a generar mas
informacién a los estudiantes a la hora de tomar la decision de matricularse (Darling -
Hammond, 2006; El-Khawas, 1998).
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Respuesta a las Fallas de Mercado: el sistema mixto y los mecanismos de financiacion

Hasta el momento hemos descrito un conjunto de situaciones que pueden ocurrir en los

mercados alrededor de la educacidon superior. A partir de estas situaciones se pueden

describir diferentes mecanismos de financiacién. Las caracteristicas de cada uno de esos

mecanismos son fundamentales para evaluar cudl es ideal para abordar las particularidades

de los contextos especificos de las sociedades. Esto no solo busca facilitar el acceso eficiente

a la educacioén superior, sino también contribuir a alcanzar un equilibrio mas cercano al

Optimo social®. A continuacion, describimos dichos mecanismos:

Financiacion privada. Como se mencion6 previamente, existe una situacién tedrica en
la que es eficiente (individual y socialmente) que los estudiantes (y sus familias)
asuman la carga de la financiacion de la educacion superior. La financiacion privada
puede provenir directamente de los ahorros del individuo o a través del mercado de
crédito. Este mecanismo esta fundamentado en la idea de inversion en capital
humano, donde los estudiantes asumen los costos de financiacién con la expectativa
de mayores ingresos futuros. La financiacion privada es eficiente bajo el supuesto de
informacién perfecta y retornos predecibles, pero genera exclusion en presencia de
barreras crediticias o asimetrias de informacién que limitan el acceso de estudiantes
CON MeNnos recursos, pues se enfrentas a menos opciones de ahorro individual, mayor
riesgo ante los prestamistas, falta de informacién de programas de formaciéon y sus
beneficios, entre otras restricciones.

Subsidios. Son transferencias publicas que reducen los costos de la educacion
superior para los estudiantes, ya sea mediante becas, financiamiento institucional o
exenciones fiscales. Como se menciond anteriormente, los subsidios corrigen las
externalidades positivas de la educacidn, donde el beneficio social supera el privado,
incentivando una demanda socialmente 6ptima. Al disminuir barreras econémicas, se
aumentan la accesibilidad y cobertura, especialmente para grupos vulnerables. No
obstante, su disefio requiere equilibrio: subsidios malfocalizados pueden distorsionar
incentivos (por ejemplo, matriculas infladas) o generar ineficiencias en la asignacién
de recursos (garantizar acceso a poblacion de mayores ingresos en un contexto de
restriccion presupuestal). Tedricamente, se justifican bajo criterios de equidad y
eficiencia dindmica, pero exigen mecanismos de evaluacidén para evitar el "free-riding"
o la degradacidn de calidad de la educacion®.

8 La provisién publica directa de educacion superior también puede entenderse como un mecanismo
para corregir fallas de mercado y ampliar el acceso. Si bien constituye una alternativa relevante, el
presente documento se enfoca principalmente en otros mecanismos de financiacién.

®"free riding" se refiere a la situacién en la que alguien se beneficia de un bien o servicio sin pagar por
él o contribuir a su costo, aprovechandose del trabajo o esfuerzo de otros.




e Créditos respaldados por el Estado. En un contexto de restriccidon presupuestal del

Estado, seleccion adversa y riesgo moral como el que se describié anteriormente, se
justifica que el Estado respalde los créditos educativos. Esta intervencion hace que el
riesgo percibido por los prestamistas disminuya, lo que facilita el acceso a recursos
financieros para los estudiantes. Lo anterior permite que mas individuos, con las
condiciones econdmicas para ello, inviertan en su capital humano. El disefio de estos
mecanismos debe equilibrar objetivos contrapuestos: facilitar acceso sin
desincentivar el esfuerzo académico o laboral, y asegurar sostenibilidad financiera sin
perpetuar desigualdades.

El modelo econdmico anteriormente descrito a lo largo de este apartado llega a una
conclusioén: bajos ciertas condiciones el mercado privado permite asignacion eficiente de
recursos (garantiza un nivel 6ptimo de acceso a la educacién superior), pero en presencia de
fallas de mercado la asignacién optima no se garantiza, luego el rol de las instituciones
estatales es fundamental para dicho propésito. Una politica de financiacién de la educacién
superior debe partir del reconocimiento de la realidad social y econdmica de los potenciales
beneficiarios, asi como de los incentivos y realidades presupuestales de los diferentes
actores. En ese sentido, para maximizar el bienestar social se deben disefiar instituciones
capaces de articular diferentes mecanismos de financiacion, teniendo en cuenta la diversidad
de la poblacién y procurando un balance entre eficiencia, justicia distributiva y
responsabilidad fiscal. El balance de esos elementos usualmente tiene como resultado la
puesta en marca de sistemas mixtos de educacidn superior que, como se vera en el apartado
siguiente, es la regla en muchos sistemas educativas en todo el mundo.

3.2 Acerca de la financiacion del acceso a la educacion superior.

Sistemas publicos, privados y mixtos en términos de oferta

Alrededor del mundo existen diversos tipos de sistemas de educacién terciaria, que se
distinguen principalmente por la forma en que se prestan y financian los servicios educativos.
Aungue no es comun que un sistema esté compuesto exclusivamente por instituciones
publicas o privadas, ni que su financiamiento provenga de una Unica fuente, en algunos paises
predomina un modelo sobre otro (Banco Mundial, 2000). Por ejemplo, en Noruega y Finlandia,
el sistema es mayoritariamente publico, ya que el Estado es el principal responsable de
gestionar y financiar la educacioén, con recursos publicos que cubren hasta un 90% del gasto
en educacion terciaria (Grafica 1).

Sin embargo, la mayoria de los paises a nivel mundial cuentan con sistemas mixtos, donde
tanto el Estado como el sector privado participan en el financiamiento y la oferta de educacién
(Hanni, 2019; Revista Edu, 2023). Es de resaltar que, en paises como Reino Unido, Australia,
China, e Irlanda, el gasto proveniente de los hogares incrementa luego de que estos reciben

transferencias del gobierno como apoyos financieros a la educacion o subsidios, que se




suman a la financiacioén directa de los gobiernos a las instituciones educativas, conformando
esquemas complementarios entre recursos propios de los hogares y recursos publicos.

Ahora bien, sobre la distribucién entre ambos sectores en Colombia, y como se observaen la
Grafica 1, a 2020, del total del gasto en educacién terciaria'®, 32% proviene de recursos
publicos, y el 68% restante de recursos privados, estos ultimos provenientes de los hogares.
Asi mismo, segun datos reportados por el Sistema Nacional de Informacién de Educacion
Superior' en Colombia—SNIESy el Laboratorio de Economia de la Educacién - LEE, Colombia
cuenta con un total de 300 Instituciones de Educacién Superior (IES), de las cuales 84 son del
sector oficial y 216 del sector privado, lo que corresponde al 72% del total. A pesar de esta
predominancia del sector privado en el nimero de instituciones, la distribucion de la matricula
refleja un equilibrio relativo pues del total de 2.432.833 inscritos en pregrado en 2022, el 57%
Grafica 1. Distribucién gasto educacion terciaria por fuente, % (2020)

estaba matriculado en el sector oficial y 43% en el sector privado.
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Esta paradoja implica que, en Colombia el acceso a la educacion terciaria depende en gran
parte de la capacidad econémica de los estudiantes y sus familias, lo que puede limitar las
oportunidades para aquellos con menores recursos y generar desigualdades. De esta manera,

" Desde Atenea hemos definido la educacion terciaria en Colombia como la que incluye los niveles de
formacién de educacién superior, Educaciéon para el Trabajo y el Desarrollo Humano (ETDH), y el
Subsistema de Formacion para el Trabajo (SFT). Sin embargo, es importante mencionar que la OCDE
sigue las convenciones internacionales estandar al utilizar el término educacion terciaria para referirse
a todos los programas de los niveles CINE 5B, 5A y 6, independientemente de las instituciones en las
qgue se ofrecen. Estos niveles hacen referencia a la educacién terciaria de ciclo corto y aquellos
disefiados para ofrecer a los participantes el conocimiento académico o profesional intermedio y las
competencias que les permitan obtener una primera titulacién o cualificacién equivalente.

" En Colombia la educacion superior se compone de programas de pregrado (técnicos profesionales,
tecnoldgicos y universitarios) y posgrado (especializaciones, maestrias y doctorados).




y como lo mencionamos en el apartado anterior, el mercado de créditos educativos es una
alternativa para financiar la educacién de los estudiantes que no cuentan con la solvencia en
el corto plazo. Sin embargo, dicho mercado se enfrenta a dificultades, también mencionadas

en el apartado anterior: limitaciones en el mercado generan tasas de interés
sobredimensionadas, que aumentan los costos del mecanismo, al mismo tiempo de que no
certeza sobre lo ingresos futuros para mejorar la calidad de vida y atender a la obligacion
crediticia.

También mostramos conceptualmente que otra alternativa es fortalecer la financiacién
publica, pero el Estado se enfrenta constantemente a restricciones presupuestales que
limitan su alcance. Una expansion significativa de la educacién superior publica requiere de
amplios esfuerzos fiscales tanto de inversidon en infraestructura, como de funcionamiento
para el pago de ndmina, lo que lleva a que esos esfuerzos sean graduales y paulatinos. Lo
anterior lleva a que, en la practica, las IES publicas no cuentan con la capacidad instalada de
proveer tantos cupos como son necesarios para la cantidad de estudiantes que no accede a
educacion superior.

Dado lo anterior, la tasa de transito muestra que la absorciéon de las IES publicas es mas baja
que la de privadas, mientras las universidades privadas recibieron 60,3% de los estudiantes
que ingresaron a programas de educacién superior en al finalizar su educacion media, apenas
un 39,7% de estudiantes es admitido en las publicas. Este fendmeno se explica tanto por las
dificultades para ampliar la capacidad de las IES publicas, como por las divergencias en la
formacion media de los estudiantes, donde algunos estan mejor preparados y logran ser
admitidos en IES publicas, y en otros persisten las dificultades de acceso y se enfrentan a el
dilema de coémo financiar su educacion superior.

Esquemas de financiacion en sistemas mixtos

La naturaleza de los sistemas mixtos ha propiciado el desarrollo de diversos esquemas y
herramientas de financiacion donde estan involucrados actores como los gobiernos y
entidades coordinadoras de la educacion superior, las Instituciones de Crédito Educativo
(ICE) y las IES tanto publicas como privadas™. En este tipo de sistema, el Estado dispone de
dos enfoques principales de politica publica: financiar la oferta, mediante transferencias
directas de fondos publicos a las IES, o financiar la demanda, a través de apoyos directos a los
estudiantes, como créditos y becas (Arias, Elacqua y Gonzalez-Velosa, 2017).

A continuacidn, se presentan algunos de los mecanismos de financiamiento utilizados en
Ameérica Latinay el Caribe:

2 En los sistemas mixtos, las IES privadas participan como un actor adicional en la estructura del
sistema.




Financiamiento directo a las |IES - Politicas de gratuidad: son politicas
gubernamentales que eximen a los estudiantes del pago de la matricula. En
Latinoamérica, varios paises han adoptado modelos de gratuidad en sumayoria en IES
publicas, a partir de la ampliacién de la oferta y la demanda educativa. Aunque, estas
medidas representan una inversion significativa para los gobiernos, tienen un impacto

positivo en la equidad educativa en cuanto a que promueven inversiéon en
infraestructura, financiacion de proyectos de investigacién y desarrollo, planes de
fomento y gastos recurrentes de funcionamiento (Garcia de Fanelli, 2019).

Por ejemplo, Ecuador establecié la gratuidad en la educacién superior publica en
2008, mientras que Colombia implementé una politica de gratuidad a partir de 2021,
México, por su parte, inicié en 2022 una transicidon gradual hacia la gratuidad de los
servicios educativos. Estas iniciativas se suman a las ya existentes en Argentina,
Uruguay, Venezuelay Brasil (CEPAL, 2022).

Becas estudiantiles y subsidios monetarios: respecto al financiamiento de becas para
el acceso a la educacion superior se evidencia en la region una asignacion
presupuestaria variable entre los paises. Segun datos del BID (2019), la mayoria de los
paises destinan menos del 20% de su presupuesto publico en educacién superior a
becas, con excepciones notables como Chile, donde este porcentaje alcanza el 61%.
En contraste, paises como México y Perd asignan menos del 10%, mientras que en
Colombia el 27%'* del presupuesto para educacion superior se dirige a este tipo de
apoyo, situandose por encima del promedio regional.

Ademas del financiamiento por parte del estado, segiun el BID (2019), muchas
universidades han desarrollado programas de becas que cubren total o parcialmente
los costos de matricula, las cuales tanto en IES publicas como privadas de México,
Brasily Colombia representan una proporciéon importante de la matricula.

Créditos educativos: funcionan como un mecanismo de mercado y permiten a los
estudiantes financiar su formacion a través de recursos de entidades financieras o
gubernamentales, bajo condiciones de pago establecidas. Este mecanismo se basa
en laidea de que la educacion es una inversiéon que genera retornos en el futuro a nivel
individual y social. Sin embargo, su acceso y sostenibilidad dependen de factores
como tasasdeinterés, plazos de pagoy la capacidad de quienes se benefician de estos
para asumir la deuda, lo que puede influir en la inclusion educativa.

3 En el caso de Colombia, antes de la implementacion de la politica de gratuidad en 2021, el acceso a
la educacion superior publica se basaba en un esquema de cobro diferencial, en el que los valores de
matricula a pagar por los estudiantes dependian de su nivel de ingreso.

4 Segun datos del BID (2019).




Estos operan bajo dindmicas de oferta y demanda, donde los estudiantes adquieren
un servicio, que en este caso es la educacion mediante financiamiento reembolsable.

Las entidades que otorgan los créditos evaluan el riesgo crediticio, por lo cual su
acceso esta condicionado a factores econémicos.

Los esquemas de crédito habituales incluyen créditos convencionales y créditos de
pago contingente al ingreso (PCI). En el primer caso, las condiciones de la deuda,
incluido elmonto totaly la tasa de interés, se establecen desde elinicio, determinando
asi una cuota mensualfija a lo largo del periodo de pago. Por otro lado, los créditos PCI
requieren el reembolso solo cuando el beneficiario ha finalizado su programa y
alcanzado un nivel de ingresos determinado, fijando el pago como un porcentaje de
sus ingresos durante un tiempo establecido. En América Latinay el Caribe, la mayoria
de los paises utilizan esquemas de créditos convencionales, no obstante, Chile y
Colombia son los unicos que han registrado avances en laimplementacién del modelo
PCI. Chile lo ha adoptado de manera gradual, mientras que Colombia incluyd un
programa piloto en 2023, liderado por el ICETEX (Banco Mundial, 2023).

Los instrumentos de financiamiento de la educacion superior, tanto aquellos dirigidos a la
oferta como a la demanda, pueden ser sostenidos mediante recursos publicos o privados. De
la misma manera, el disefio e implementacién de nuevos mecanismos pueden serimpulsados
por el gobierno, las instituciones de crédito educativo o las propias instituciones de educacién
superior.

Esta diversificacion de fuentes y esquemas de financiamiento permite ampliar el acceso a
educacion superior, contribuye a mejorar la equidad y fortalecer la sostenibilidad del sistema
en contextos de alta demanda y donde el presupuesto es limitado, como es el caso de
Colombia. En este sentido, la existencia de un sistema mixto de educacién resulta
fundamental paraintegrar el rol del sector publicoy privado en la generacion de oportunidades
educativas.

Esfuerzos de politica publicas previos y mandato actual del Plan Distrital de Desarrollo.

Colombia ha desarrollado diferentes politicas y estrategias para aumentar el acceso y
fortalecer la sostenibilidad de la educacién superior, en el marco del sistema mixto que ha
puesto en marcha. A continuacién, se presentan las principales acciones implementadas
primero a nivel nacionaly luego a nivel distrital, asi como sus respectivos resultados.

Medidas nacionales

e Politica de Gratuidad en la Educacién Superior: inicialmente establecida en el Decreto
1667 de 2021 y actualizada mediante la Ley 2307 de 2023, esta medida consiste en el




pago de la matricula de jévenes en situacion de vulnerabilidad, que estén inscritos en
programas de pregrado ' en cualquiera de las 67 IES publicas adscritas o con

vinculacién presupuestal al sector educacion.

Para ser beneficiario de esta politica, los estudiantes no pueden tener un titulo
profesional universitario y deben demostrar la pertenencia a alguno de los siguientes
grupos: estratos socioecondémicos 1,2,3 o sin estrato, poblacién indigena o Rrom,
comunidades negras, afrocolombianas, raizales y palenqueras, poblacion victima del
conflicto, poblacién con discapacidad, comunidades campesinas, poblacién privada
de la libertad y grupos A, B o C del Sisbén IV, en cualquiera de sus subgrupos.

Los recursos de financiacién para la implementacion de esta estrategia estan a cargo
del Presupuesto General de la Nacidon. Sin embargo, los municipios, distritos y
gobernaciones pueden transferir fondos o cofinanciar esta politica publica, de
acuerdo con sus disposiciones y capacidades presupuestarias. En este contexto,
durante 2022 se destinaron 1,5 billones de pesos a su financiacion, mientras que en el
periodo 2023- 2024 la inversion alcanzé los 4 billones de pesos (MEN, 2024).

Dichainversion beneficié a 750.000 estudiantes en 2022, y mas de 800 mil estudiantes
entre 2023- 2024, alcanzando una cobertura del 95 % del total de matriculados en
programas de pregrado en las IES incluidas en la medida (MEN, 2024). Esto significa
que la mayoria de los estudiantes inscritos en estas instituciones accedieron a la
exencion del pago de matricula a través de la Politica de Gratuidad, lo que contribuyo
areducir las barreras econdmicas para acceder a educacioén superior en IES publicas.

e Ser Pilo Paga (SPP): este programa otorgaba créditos 100% condonables que cubrian
la totalidad de la matricula durante toda la duracion del programa universitario
seleccionado por el beneficiario, asi como un subsidio de sostenimiento que se
determinaba de acuerdo con la ciudad o municipio de origen de su nucleo familiar
respecto a la ciudad o municipio al cual debia desplazarse para cursar sus estudios.
Estos créditos se encontraban condicionados a la culminacién total del programa
académico en un término no mayor a dos (2) afios después de que finalizara el nUmero
de desembolsos adjudicados.

De esta manera, brindaba una alternativa de financiacién para el acceso a educacion
superior para aquellos jévenes con menores condiciones socioecondmicas y que
sobresalieran por su excelencia académica. Ser Pilo Paga beneficié a cerca de 40.000

'S Formacion técnica profesional, tecnolégica y profesional universitaria.
https://www.mineducacion.gov.co/portal/Educacion-superior/Sistema-de-Educacion-
Superior/231238:Niveles-de-la-Educacion-Superior



https://www.mineducacion.gov.co/portal/Educacion-superior/Sistema-de-Educacion-Superior/231238:Niveles-de-la-Educacion-Superior
https://www.mineducacion.gov.co/portal/Educacion-superior/Sistema-de-Educacion-Superior/231238:Niveles-de-la-Educacion-Superior

joévenes del pais a lo largo de sus cuatro convocatorias, realizadas entre 2014 y 2017
(Cifuentes & Buitrago, 2020). Ademas, segun la evaluacién de mediano plazo de las
dos primeras convocatorias del programa realizada por el Departamento Nacional de
Planeacion — DNP (2023), los beneficiarios tuvieron un aumento del 12,4% en la
probabilidad de acceder a la universidad y del 241% de hacerlo en una universidad de
alta calidad. Adicionalmente, SPP fue un programa rentable para el pais en donde cada
délar invertido generd 4.8 délares de retorno.

Generacion E: fue un programa desarrollado entre 2018 y 2021, compuesto por tres
lineas principales. La primera era el componente de Equipo, que gestiond recursos
adicionales de funcionamiento e inversion para que en conjunto con las IES publicas
fueran destinados al mejoramiento de la calidad del sector. Através, de la financiacion
de proyectos para el bienestar y permanencia de los estudiantes, cualificacion
docente, investigacion, proyectos de regionalizacién y adecuaciéon de la oferta, e
infraestructura fisica, tecnoldgica y dotacion.

El segundo era el de Equidad, a través del cual el Estado cubria hasta el 100% del valor
de la matricula en una IES publica y otorgaba un apoyo econdmico para la
sostenibilidad de jévenes que tuviesen un puntaje Sisbén menor a 32 puntos que
tuviesen entre 14 y 28 anos, no fueran beneficiarios de otros subsidios y estuvieran
matriculados en primer curso de un programa de educacién técnico profesional,
tecnodlogo o universitario. Este apoyo era financiado por el Departamento de
Prosperidad Social (DPS) a través del programa Jovenes en Accién y apoyado con
recursos del Ministerio de Educacion.

Eltercer componente era el de Excelencia, que reconocié a los bachilleres de escasos
recursos, con un desempefio académico destacado medido a través de las Pruebas
Saber 11, facilitando la financiacion de la educacion superior de aquellos que fuesen
admitidos en una institucién publica o privada con acreditacion de alta calidad o al
menos con el 25% de sus programas acreditados. A diferencia de la linea de Equidad,
este componente combinaba criterios de vulnerabilidad socioecondmica con mérito
académico, teniendo en cuenta tanto el puntaje del SISBEN como los resultados de las
Pruebas Saber 11 para la asignacion de los beneficios.

A través de la implementacion de estas tres lineas estratégicas, el programa
Generacién E logré impactar positivamente a mas de 240.000 personas en todo el pais,
de acuerdo con datos del Departamento Nacional de Planeaciéon (DNP)(2022).

Créditos Instituto Colombiano de Crédito Educativo y Estudios Técnicos en el Exterior
—ICETEX: son ayudas financieras de caracter reembolsable dirigidos a estudiantes con



mérito académico que no cuentan con los recursos econdmicos suficientes para

acceder o continuar su educacién superior. Estos créditos cuentan con tasas de
interés competitivas y se estructuran en diferentes lineas de financiamiento. Mediante
sus diferentes lineas de crédito, el ICETEX ha financiado el acceso a educacion
superior de aproximadamente cinco millones de colombianos desde su creacién
(ICETEX, 2024).

Estas incluyen créditos a medianoy corto plazo, que varian en la proporcion del crédito
que el estudiante debe cubrir mientras estudia’®. En la linea de mediano plazo, se
ofrecen dos modalidades: una en la que el estudiante paga el 30% del crédito mientras
estudia y el 70% al finalizar la carrera, y otra en la que se paga el 60% durante la
formacion y el 40% posterior a esta. En la linea de corto plazo, el estudiante debe
asumir el pago del 100% del crédito durante su proceso de formacién. Estos créditos
permiten financiar la totalidad del programa y ofrecen plazos de amortizacion segun la
linea elegida.

Ademas, ICETEX cuenta con una oferta especial de financiacion que incluye créditos
condonables o con tasas de interés subsidiadas por el Gobierno Nacional, dirigida a
personas con pertenencia étnica, victimas del conflicto armado, reintegrados,
personas con discapacidad, entre otros grupos poblacionales.

Medidas distritales

Fondo Educacién Superior para Todos - Fest. El Acuerdo Distrital 37 de 1999, creo el
Fondo FEST, sin personeria juridica, que dependia de la Secretaria de Educacioén
Distrital y era administrado por ICETEX. Su objetivo era facilitar y promover el acceso,
permanencia, equidad y universalidad a la educacion superior de los bachilleres en la
ciudad.

Impulsado por la Secretaria Distrital de Educacién (SED) se encuentra dirigido a los
egresados del sistema educativo de Bogota y financia un programa de pregrado en
modalidad, presencial, virtual o a distancia. Esta financiacién se otorga por una uUnica
vez, cubre el nimero de semestres definido para el programa en el SNIES y se
materializa a través de un crédito condonable entre el 70% y el 100% segun el
cumplimiento de los requisitos.

Los montos otorgados por este varian segun las condiciones socioeconémicas de los
beneficiarios: hasta 8 SMMLV para matriculay 1 SMMLV para sostenimiento (textos,
materiales de estudio y transporte) para personas con puntaje SISBEN menor o igual a

'8 Estos créditos hacen parte de las lineas Tu Eliges.




60 o de estratos 1, 2y 3 sin SISBEN; y hasta 7 SMMLV para matricula para personas de
estratos 4, 5y 6 sin SISBEN. Hasta el momento este fondo ha beneficiado a mas de
4.400 personas en Bogota (Alcaldia Mayor de Bogota, 2023).

Desde su creacion el Fondo tuvo dos modificaciones. La primera, realizada mediante
el Acuerdo Distrital 273 de 2007, establecid requisitos especificos relacionados con el
desempefio académico y la realizacidon de determinadas actividades para exonerar
parcialmente la deuda de los beneficiarios. La segunda modificacion se hizo a través
del Acuerdo Distrital 670 de 2017, aumentd el presupuesto destinado al Fondo,
mediante la fijacién de una base minima anual, asi como la destinacién de los aportes
voluntarios que realicen personas declarantes del impuesto de Industria, Comercio,
Avisos y Tableros, entre otros ajustes.

e Otros fondos distritales: Los fondos distritales son mecanismos de financiamiento
educativo que buscan promover el acceso, la permanencia y la graduacién en la
educacion posmedia de poblaciones con mayores brechas de acceso y en
condiciones de vulnerabilidad en Bogota. A través de créditos educativos hasta 100 %
condonables y apoyos de sostenimiento, estos fondos permiten que los jévenes de la
ciudad accedan programas técnicos, tecnolégicos o universitarios en diversas
instituciones de educacioén superior.

Entre los fondos se encuentran el Fondo Alianza Bogota Ciudad Educadora “Suma a tu
Region”, el Fondo Atenea Técnica y Tecnoldgica, el Fondo de Reparacion para
poblacion victima del conflicto armado, el Fondo Ciudad Bolivar y el Fondo para
Universidades Publicas. Todos ellos se constituyen como herramientas clave para
reducir la desigualdad educativay ampliar las oportunidades de formacion superior en
el Distrito Capital'’.

e JovenesalaE: anteriormente conocido como Jovenes a la U, este programa tiene como
objetivo aumentar el acceso y la permanencia en la educacidon posmedia de jévenes
en condicion de vulnerabilidad y con destacado desempefo académico, de Bogota.
Los beneficios del programa son el pago del 100% del valor de la matricula del
programa académico seleccionado y apoyos econdmicos equivalentes a un Salario
Minimo Mensual Legal Vigente (1 SMMLV), el cual es otorgado una vez por periodo
académico, de acuerdo con el SNIES para el cual hayan sido seleccionados las y los
beneficiarios. Esta financiacién no genera endeudamiento alguno.

Este programa aplica un mecanismo de elegibilidad que integra 4 dimensiones: i)
mérito académico, medido por el percentil obtenido en las pruebas Saber 11 (hasta 40
puntos sobre 100); ii) vulnerabilidad econédmica medida a través del SISBEN (hasta 40

7Ver Anexo X: Descripcién de fondos distritales.



puntos sobre 100); iii) vulnerabilidad estructural entendida como aquellas

caracteristicas individuales, sociales o histdricas que sitlan a un individuo en
condiciones de vulnerabilidad (hasta 15 puntos sobre 100); y iv) promocién de
trayectorias educativas medida a través de la participacién delindividuo en programas
distritales (hasta 5 puntos sobre 100).

Este programa ha beneficiado a mas de 43.0008 jévenes en Bogot4 y de acuerdo con
una evaluacién de impacto de corto plazo realizada por la Universidad de los Andes
(2023) ha incrementado en un 80% la probabilidad de acceso a la educacién superior
para la poblacién vulnerable. Asimismo, ha aumentado en 11,7 p.p la probabilidad de
que los beneficiarios se matriculen en programas acreditados y en 24,6 p.p la
probabilidad de que estén matriculados en una IES con acreditacion de alta calidad o
programa acreditado. Ademas, ha elevado sustancialmente las oportunidades de
acceso para diversos grupos poblacionales, incluyendo mujeres, jévenes de grupos
étnicos, madres, personas de distintos niveles del Sisbén y egresados de colegios
publicosy privados.

4. Diagnostico:

El capitulo anterior establecié un marco teérico y practico para entender los desafios de la
financiacién de la educacion superior, desde las fallas de mercado, hasta las politicas
publicas implementadas en Colombia y Bogota. Con esta base conceptual, el presente
capitulo profundiza en un diagndstico integral de las barreras que hoy limitan el acceso a la
educacion superior en Bogota. Es esta seccion se analizara cémo, a pesar de los avances en
matricula, persisten brechas socioecondmicas y de oportunidad para los jovenes. Los canales
de financiacion tradicionales se han estrechado, con crecientes riesgos de impagoy presiones
fiscales que amenazan su viabilidad. Este analisis es la base de las nuevas propuestas para la
financiacién a la educacién superior que abordan los capitulos posteriores.

4.1 Acceso

Panorama general de acceso

Como se describio previamente, en esquemas mixtos la coexistencia de instituciones de
caracter publico y privado fomenta la mejora en la calidad educativa, impulsando la
competitividad y la innovacién. Por un lado, la presencia del sector publico contribuye a la
equidad en el acceso, asi como al establecimiento y seguimiento de estdndares de calidad en
todo el sistema educativo, mientras que las instituciones privadas pueden desarrollar
programas con mayor margen de ajuste y que respondan de manera mas rapida a las
necesidades del sector productivo (Carranza, Ferreyra, & Gazmuri, 2022).

'8 Fecha de corte de la informacion: febrero de 2025




Bogota tiene altas tasas de cobertura en educacién superior lo que significa que la relacién

entre los alumnos matriculados en el nivel de pregrado (técnico profesional, tecnolégico y
universitario) respecto a la poblacién proyectada entre 17 y 21 afios es alta y ha alcanzado el
140.8% en el aho 2023 segun datos del SNIES.

Si bien esto quiere decir que hay mas estudiantes matriculados en pregrado que los
proyectados en esas edades, esto se debe principalmente a que Bogota es una de las ciudades
con mayor recepcion de estudiantes provenientes de otras regiones. En 2019, se recibieron
55.998 estudiantes, lo que representa el 56.79% del total de migrantes a nivel nacional. Le
siguen Medellin, con 5,958 estudiantes (6.04% de migrantes a nivel nacional); Barranquilla,
con 3,078 estudiantes (3.28% de migrantes a nivel nacional); y Bucaramanga, con 3,105
estudiantes (3.15% del total de migrantes a nivel nacional) (LEE, 2021).

Tasa de transito inmediato a educacion superior

Dado que la cobertura como indicador no es un indicador que refleje de manera acertada la
situacién de los jovenes a la ciudad, desde 2015 se ha desarrollado el indicador de transito
inmediato a educacidn superior el cual mide la proporcién de estudiantes que ingresan a la
educacion superior en el afno inmediatamente siguiente a su graduacion del colegio. Este
indicador refleja por lo tanto la proporciéon de estudiantes que cuentan con trayectorias de
formacion continuas, lo cual seguin el Banco Interamericano de Desarrollo (2023), reduce la
probabilidad de desertar y de tener pérdidas significativas de aprendizaje. A continuacion, se
muestran las tasas de transito inmediato a educacioén superior en el pais y en Bogota.

Grafica 2. Tasa de transito inmediato a la educacidén superior (2015-2023)
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La grafica anterior muestra que la situacidon de Bogota es superior a la del pais, ya que la tasa
de transito'® es superior en 9,1 puntos porcentuales?’. No obstante, lo anterior, esta cifra
también muestra que casi 35.000 de los jévenes que se graduan de la educacidon media, no
transitan de manera inmediata a la educacién superior.

Cuando se analiza la tasa de transito inmediato a educacién superior segun el tipo de
establecimiento de destino, se observa una tendencia en la que los estudiantes ingresan en
mayor proporcién a instituciones privadas. Esta situacién podria explicarse por las
dificultades asociadas a la creacion de nuevos cupos en las IES publicas, debido a los altos
costos que eso implicay a la complejidad de ampliar la oferta en el corto plazo. Esta hipdtesis
se ve respaldada por los datos del SNIES, que indican que en 2023 el porcentaje de admitidos
respecto al total de inscritos en programas de pregrado en Bogota en instituciones del sector
oficial fue del 58% (Gréafica 4).

Grafica 3. Transito inmediato por tipo de establecimiento destino
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® En Atenea se ha trabajado en una medida de transito que contempla a la educacidn terciaria de
manera integral. La tasa de transito aumenta de 52.2% a 63.6% cuando se emplea la medida de
educacion terciaria, que incluye la Educacién y Formacién para el Trabajo (EDTH). En ese sentido, si
bien en este apartado se menciona a la poblacién que no transita a la educacién superior, es
fundamental reconocer que algunos de ello optan por el ETDH para avanzar en su proyecto de vida.

20 |a tasa de transito en Bogota es baja si se compara con otros paises. Para el afio 2020 la tasa de
transito inmediato de Colombia que fue del 40% se encontraba en el cuarto lugar de las tasas mas bajas
dentro de un grupo de 15 paises de la OCDE mas Islandia. La tasa de transito inmediato mas alta la tenia
Bélgica con el 90,4% y la mas baja Suecia con el 30,6%, Chile se encontraba en el noveno lugar con una
tasade 51,9% (OCDE, 2023).




Grafica 4. Inscritos vs Admitidos en el sector oficial
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4.2 Brechas en el acceso a la educacion superior en Bogota

Como se mostro anteriormente, en la ciudad el 47,8% de los estudiantes que se graduaron de
educacion media en el afio 2022, no accedieron de manera inmediata a la educacion superior
en 20232, Esta seccidn pretende comprender de manera mas amplia las dinamicas detras de
la poblacién que efectivamente no accede de manera inmediata.

En Bogota se observa que la falta de acceso a la educacién superior no se comporta de manera
uniforme a lo largo de los hogares de la ciudad y que el nivel de ingresos es la variable mas
determinante para explicar diferencias en tasas de acceso. Se observa que existe una relacion
creciente entre el ingreso percibido por los hogares en Bogota y la tasa de acceso a educacion
superior?, Esto evidencia un patrén de inequidad en el que las oportunidades educativas
estan condicionadas por la capacidad econdmica de las familias (ver Grafica 5).

21 Como se menciond anteriormente, es importante recordar que un grupo de los que no acceden a la
educacion superior opta por la obtencién de certificaciones en ETDH.

22 | a tasa de acceso a la educacion superior se define como el porcentaje de personas de 17 a 21 afios
que estan matriculados en formacidn técnica, tecnolégica o universitaria respecto al total de la
poblacion en ese mismo rango de edad.
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Grafica 5. Ingreso del hogar promedio (pesos, 2024 izq.) & Acceso a educacion superior
por decil de ingreso (%, 2024 der.)
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Esta tendencia alcanza su punto maximo en los hogares de mayores ingresos: los deciles 9y
10, los cuales registran tasas de acceso del 57.9% y 69.0%, respectivamente. En contraste,
los deciles mas bajos (1 al 3) presentan tasas considerablemente mas bajas, que oscilan entre
el 18,2% vy el 27,3%. Ahora bien, en los deciles intermedios (4 al 8), las tasas de acceso varian
entre el 30,4% y el 41,1%, lo que sugiere una mejora progresiva, aunque insuficiente frente a
los deciles mas altos.

Causas detras de las brechas en acceso a la educacion superior

a) Falta de recursos o necesidad de trabajar

En linea con lo mostrado en la grafica anterior, las dificultades econémicas representan un
obstéaculo significativo para financiar una carrera universitaria, técnica o tecnolégica, sumado
al alto costo de oportunidad asociado a la necesidad de incorporarse tempranamente al
mercado laboral. De acuerdo con la Encuesta de Calidad de Vida (ECV) 2024, la principalrazén
por la cual las personas entre 17y 21 afios no acceden a la educacién superior es la necesidad

de trabajar, afectando al 31,80% de los jévenes. La segunda razén mas frecuente es la falta de
recursos econdmicos o los altos costos educativos, que representa el 30,84%. Otros motivos
incluyen la falta de interés por el estudio (12,39%), la responsabilidad de realizar labores del
hogar (6,17%) y otras razones diversas (5,64%) (Grafica 6). Es decir que para mas del 62% de
jovenes, los costos directos y de oportunidad de la educacion superior son la barrera principal
para no acceder.
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Grafico 6. Razones por las que no estudia Bogota (17-21 afios)
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b) Dificultades para acceder a la educacion publica

La falta de ingresos no seria una barrera tan significativa si los jovenes pudieran acceder a la
educacion publica. En esta linea se destaca que, del total de personas inscritas en IES
privadas, el 59% logra ser admitido, mientras que en las IES oficiales esta cifra desciende al
39% (LEE, 2023). Esto quiere decir que la baja capacidad de cupos del sector oficial en
comparacion con la demanda existente lleva a que varios jovenes queden excluidos de la
educacion superior.

Esta baja capacidad de absorcién de las instituciones oficiales se agudiza si se tiene en cuenta
que los estudiantes de bajos recursos compiten por cupos con estudiantes de ingresos mas
altos, que tienen una mayor probabilidad de haber obtenido mejores puntajes en Saber 11y,
por lo tanto, tienen mayores probabilidades de acceder a la educacién superior. Como se
observa en la Gréfica 7, estudiantes con altos resultados en la prueba Saber 11 optan por

universidades de alta calidad tanto publicas como privadas, de tal forma que aln si se
aumentaran en alta proporcion los cupos en universidades publicas de alta calidad, esto no
garantiza mayor absorcion del sector publico.
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Grafica 7. Tipo de IES elegido con mayor frecuencia por deciles de ingreso
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Dado el escenario previamente expuesto, en ausencia de recursos econdmicos propiosy ante
las dificultades para acceder a una institucidon publica, se hace evidente que las Unicas
opciones factibles para continuar la trayectoria educativa en el nivel superior son la obtencién
de una beca o la necesidad de contraer un compromiso financiero a través del
endeudamiento. Es por esto que en la siguiente seccidn se llevara a cabo un diagndstico frente
al acceso a los créditos educativos por parte de los hogares.

4.3 Acceso a créditos educativos por parte de los hogares

Cdémo se mostré anteriormente, en ausencia de recursos econdmicos propios y ante las
dificultades para acceder a una institucion publica, se hace evidente que las Unicas opciones
factibles para continuar la trayectoria educativa en el nivel superior son la obtencién de una

beca o ayuda por parte del Gobierno o la necesidad de contraer un compromiso financiero a
través del endeudamiento. Al mirar el endeudamiento por tipos de hogares se observa lo
siguiente:




Grafica 8. Numero de desembolsos crédito educativo por decil de ingreso y fuente,
desembolsos anuales (2022)
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Grafica 9. Participacion por deciles de ingreso Colombia en desembolsos crédito
educativo, % (2022)
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Las graficas anteriores muestran que las brechas en acceso a la educacion superior se
traslapan con brechas en elacceso amecanismos de financiacién para el acceso. Los hogares
de menore ingresos también tienen menor acceso al crédito, lo que explica que no accedan
tanto como los hogares de mayores ingresos.




Para observar con mayor detalle este fendmeno, es posible analizar el acceso a politicas
publicas de financiacién y al crédito educativo de manera separada para 3 grupos de la
poblacién: los hogares de mds bajos ingresos (deciles 1 a 3), los hogares de ingresos medios
(deciles 4 a 9) y los hogares de ingresos mas altos (decil 10).

Hogares mas vulnerables: deciles1a 3

En los deciles mas bajos (1 a 3), solo el 8% accede a créditos educativos, una cifra explicada
principalmente por la limitada capacidad de endeudamiento de estos hogares, ya que estos
tradicionalmente requieren estudios previos de capacidad de pago tanto para el deudor como
para un codeudor (Superintendencia Financiera, 2018), y estos hogares no suelen tener ni
capacidad de pago ni codeudores disponibles dispuestos a involucrarse indirectamente en la
deuda.

Esta situacion, ha llevado a que correctamente las politicas publicas de becas o similares se
focalicen en estos hogares dada su falta de recursos propios y las limitantes que enfrentan
para adquirir créditos educativos. Es asi que programas como Jovenes a la E, Ser Pilo Paga o
Generacién E han sido focalizados teniendo en cuenta principalmente condiciones de
vulnerabilidad socioecondémica.

Hogares de altos ingresos: decil 10

De manera similar a los hogares de los deciles 1 a 3, los hogares que se encuentran en el decil
10 de ingreso presentan una baja participacion en la adquisicion de créditos para financiar la
educacion superior con una tasa equivalente al 13%. Sin embargo, a diferencia de los hogares
mas vulnerables, estos hogares no adquieren créditos educativos porque no tienen necesidad
de endeudarse, ya que pueden financiar sus estudios mediante recursos propios.

Hogares de ingresos medios: deciles4a9

En contraste con lo anterior, para los hogares entre los deciles del 4 al 9, la participacion en
los créditos educativos es significativamente mayor que las observada para los grupos
anteriores, alcanzando tasas de entre el 23% y el 56%. Estos hogares, que se ubican fuera de
los extremos de ingreso, recurren con mayor frecuencia alendeudamiento para poder acceder
a educacién superior ya que cuentan con caracteristicas (como codeudores) que les permiten
acceder a estas opciones, pero a diferencia de los hogares del decil 10 no cuentan con
recursos propios suficientes para financiar sus estudios con recursos propios.

Adicional a lo anterior, es pertinente mencionar que las politicas de acceso suelen centrarse
en los hogares de ingresos mas bajos, mediante becas y apoyos financieros que solventen
tanto la falta de capacidad de pago, como la ausencia de codeudores. Esto implica que estos
hogares que tienden a contar con condiciones maés favorables para acceder a opciones de
endeudamiento frecuentemente no son focalizados mediante la politica publica y por lo tanto

guedan excluidos de los esfuerzos publicos (UNESCO & IESALC, 2020).




En este escenario, estos hogares son especialmente sensibles a cambios en las condiciones
de acceso al crédito educativo, como mayores exigencias para su aprobacion, aumentos en
las tasas de interés o reduccién en la disponibilidad de opciones disponibles.

4.4 Situacion de los créditos educativos en Bogota

Tras identificar en los apartados anteriores las profundas brechas socioecondémicas y de
oportunidad que limitan el acceso de muchos jévenes a la educacién superior, y reconocer
que los programas de becas y gratuidad no cubren por completo los costos de sostenimiento
ni alcanzan a los hogares de ingresos medios, es esencial evaluar el estado de los esquemas
tradicionales de crédito educativo. En el pais y en Bogotda, existen multiples alternativas de
acceso para estudiantes que requieren fuentes de financiamiento para sus estudios
superiores, como los pertenecientes a hogares ubicados en los deciles 4 a 9 de ingreso: desde
la banca privada, cooperativas y convenios con las |IES, hasta multiples fondos y lineas de
crédito ofrecidas por el Estado, siendo el ICETEX el mas grande y significativo.

Por lo anterior, en esta seccion se analiza coémo la contraccion de lineas de financiamiento
existentes, las tensiones presupuestales y las barreras para acceder a avales estan minando
la eficacia de los préstamos convencionales, restringiendo la inclusién y comprometiendo la
sostenibilidad del sistema.

El crédito educativo tradicional se esta marchitando

El acceso a créditos educativos para estudios superiores comprende opciones mas alla del
ICETEX, desde alternativas de banca y otras entidades privadas, hasta fondos publicos
adicionales de empresas y/o entidades estatales. Sin embargo, son opciones limitadas y de
baja oferta, que, aunque contribuyen a incentivar la educacién superior en Colombia, no
resuelven los problemas de fondo del acceso a créditos educativos.

La banca privada y corporaciones juegan un papel importante especialmente en Bogota,
donde representan el 21.2% de los créditos educativos, en comparacion con el 12.5% a nivel
nacional. Los establecimientos educativos tienen un 20,0% de la oferta a nivel nacional y del

22.4% en Bogota. Por otro lado, las cooperativas y otras entidades tienen una presencia
menor, pero aun significativa (Grafica 10).




Grafica 10. Fuente de créditos educativos en pregrado (%)
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Sin embargo, el acceso a crédito educativo se redujo significativamente entre los anos 2017y
2022, principalmente por la reduccién del financiamiento originado por la banca privada
(Graficas 11y 12), reduciendo en un 30% el numero de jovenes que recibieron créditos, y en
un 45% el monto desembolsado. Esto se debe a que los créditos educativos resultan mas
riesgosos puesto que la capacidad de pago del estudiante depende de si consigue o no
trabajo, y depende del ingreso que tenga disponible, variables dificiles de anticipar para el
sistema financiero privado. Adicionalmente, a diferencia de créditos hipotecarios, los créditos
educativos no cuentan con activos tangibles que puedan servir como seguro sobre la deuda,
de tal manera que la banca privada asume el riesgo completo (Forero, 2012). Asi mismo, las
tasas de interés asociadas a los créditos educativos ofrecidos por la banca privada son
considerablemente mas altas que otras como las de ICETEX, generando incentivos a los
estudiantes de buscar alternativas con menos interés. (Tabla 1). Cabe destacar que, tanto en
el numero de créditos desembolsados como en el monto, el ICETEX es la entidad que mas
créditos de educacion superior ofrece, siendo la alternativa con mas cobertura. Sin embargo,
como se vera mas adelante, existen varios problemas con la financiacion del ICETEX, desde
reducciones en su oferta hasta problemas de mora, que reducen el acceso afinanciacién para
muchos hogares.
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Grafica 11. Beneficiarios crédito educativo pregrado por fuente de desembolsos (2017-
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Grafica 12. Valor desembolsos crédito educativo pregrado por fuente, miles de millones
cte (2017-2022)
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Tabla 1. Opciones de créditos ofrecidos por la banca privada

Banco Oferta
Bancolombia Tasa de interés de 14,84%
BBVA Tasa de interés de 20,59%
Banco Av. Villas Tasa de interés de 14,58%
Banco de Bogota Tasa de interés de 22,98%
Davivienda Tasa de interés de 21,84%
Banco de Occidente Tasa de interés de 26,29%
Banco Caja Social Tasa de interés de 28.60%
Banco Finandina Tasa de interés de 22,28%
ICETEX Tasas varian segun el crédito de IPC
+7% o IPC +9%

Fuente: ICETEX, Bancos nacionales

Una de las alternativas para los estudiantes ademas de la banca privada e ICETEX, son las
Cajas de Compensacién como Compensar, Comfama, Comfenalco, Comfamiliar,
Colsubsidio, Cafam, entre otras, que otorgan créditos y ofrecen auxilios, becas o subsidios
para financiar estudios de pregrado, pero requieren una afiliacién y una serie de condiciones,
como contrato laboral, antigiedad en la empresa o entidad, y paz y salvos, que limitan la
poblacion objetivo del beneficio. Asi mismo las cooperativas de trabajadores ofrecen fondos
para educacién superior como ayuda a sus afiliados o familiares, nuevamente ofertando
créditos a un grupo poblacional reducido y especifico (Jiménez, 2022).

Las fundaciones y entidades sin animo de lucro ofrecen subsidios y auxilios para acceder a
educacion superior, asi como créditos educativos hasta determinados porcentajes de
financiacién. Fundaciones de caracter empresarial como Fundacién Corona y Fundaciéon
Colsubsidio, aportan capital de acceso a educacién superior, asi como otras fundaciones de
cooperacién internacional como la Fundacién Educacion de Suiza. Sin embargo, el capital
disponible para esta alternativa es limitado, y la cantidad de beneficios que logran otorgarse
resultan ser pocos frente al alto nivel de demanda de educacidn superior que existe (Rey,
Linares, 2018).

Desde el sector publico, a través del Fondo Nacional del Ahorro (FNA) se han ofrecido créditos
educativos con tasas de interés mas bajas que la banca privada, ademas de créditos de
vivienda, sirviendo como complemento al ICETEX. Ahora bien, el acceso a estas lineas de
crédito se limité a afiliados a cesantias en el FNA, o personas con cuentas de ahorro
voluntario, segmentando nuevamente la poblacién objetivo del beneficio a un grupo pequefio
(Jiménez, 2022).

Ahora bien, algunas IES privadas también ofrecen alternativas de financiacion a los
estudiantes interesados en esa institucion, desde facilidades de pago, hasta alternativas




crediticias en conjunto con otras organizaciones, o como parte de la iniciativa U Solidaria en
alianza con ICETEX, donde las IES asociadas cubriran parte de los intereses de los créditos y
los estudiantes pueden asumen tasas de interés mas bajas (IPC+0%). Entre las IES con
financiamiento directo o alianzas se destacan las siguientes: Pontificia Universidad Javeriana,
Universidad Jorge Tadeo Lozano, Escuela Colombiana de Ingenieria Julio Garavito, Universidad
Externado de Colombia, Universidad de la Sabana, Universidad de los Andes, Universidad del
Bosque, Universidad del Rosario y la Universidad Sergio Arboleda.

Otras lineas de crédito tradicionales, aunque representan una alternativa para acceder a
educacion superior, resultan limitadas a algunos grupos poblacionales o presentan grandes
restricciones presupuestales. En este sentido, son insuficientes y poco eficientes para
incentivar el transito a educacién superior, limitando las posibilidades de financiacion al
ICETEX, y haciendo necesarias nuevas y mas vinculantes opciones.

Contexto actual ICETEX: Recursos y beneficiarios

EL ICETEX se financia a través de diversas fuentes: recursos propios generados mediante la
gestion de créditos educativos y otros servicios financieros que ofrece la entidad; fondos
asignados por el gobierno colombiano para apoyar la educacioén superior, especialmente para
estudiantes de bajos recursos; y recursos de terceros, que incluyen donaciones, aportes de
entidades privadas y cooperacion internacional.

A pesar de que, en los ultimos 10 anos los recursos que financian la actividad del ICETEX han
mostrado una tendencia al alza, pasando de cerca de $2.1 billones en 2016, a més de $3.7
billones en 2025[1], alcanzando la cifra mas alta en 2023 con $5.8 billones, para 2024 se
redujeron en 20%, y para 2025 los recursos presupuestados bajaron drasticamente, limitando
la oferta de créditos. Este comportamiento obedece en gran medida a los aportes de la
Nacién, cuya participacién en el presupuesto pasé de 56% en 2023, a 37% en 2024 y a apenas
13% en 2025 (Gréafica 13).

La creciente dependencia del ICETEX de los aportes del gobierno nacional es preocupante,
especialmente considerando la situacion fiscal actual del pais. El gobierno ya ha realizado

recortes presupuestales a la entidad, particularmente en el subsidio a la tasa de interés, que
se evidencia en los recortes de presupuesto para 2024y 2025.
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Grafica 13. Evolucién los aportes de la Nacion a ICETEX y participacién en el
presupuesto total (billones de pesos)
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Fuente: Elaboracién propia con base en ICETEX (2025)

Nota: *Las cifras hacen referencia a las informadas por ICETEX para el afio 2025 segun el Acuerdo 028
del 16 de diciembre de 2024.

Como se observa, la principal entidad que ofrece créditos educativos estd enfrentando
diversas dificultades. Estas incluyen problemas en la oferta de nuevos créditosy en los pagos,
lo que haresultado en un aumento de los saldos en mora. Ademas, se ha observado una mayor
dependencia de los recursos publicos y un recorte de estos recursos en el Ultimo afio.

La Grafica 14 muestra la evolucién del total de giros a nuevos beneficiarios de créditos
educativos y el valor desembolsado en Colombia. Se evidencia un aumento en el valor bruto
totaldesembolsado y una disminucion en el niumero de giros a nuevos beneficiarios de crédito.
Esta situacién podria explicarse por un cambio en la composicion de las modalidades de
crédito otorgadas. Mientras que en el periodo 2015-1 solo el 4.7% del valor desembolsado se
destinaban a sostenimiento, para el periodo 2024-1 esta proporcion ascendid al 12,08%. Asi
mismo, también puede explicarse por el ajuste de precios, que para matriculas de educacién
superior tiende a ser mas alto que el IPC, de tal forma que los valores desembolsados pueden
verse mas altos de lo esperado.

En consecuencia, la disminucién en los giros a nuevos beneficiarios de crédito es de 13.000
en el periodo 2015-1 a 2024-1, es decir, una disminucién del 30.7%. Por otro lado, el aumento
en el valor bruto desembolsado de 6.9%, pasando de 163 mil millones en el periodo 2015-1 a
175.2 mil millones en 2024-1.




Grafico 14. Evolucion del total de giros a nuevos beneficiarios de créditos

educativos y el valor desembolsado (precios constantes 2024) en Colombia a nivel

pregrado
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Fuente: Elaboracién propia con base en ICETEX (2025)

Alhacerun analisis detallado se observa que la disminucién de la oferta de créditos del ICETEX
también se presenta en Bogota, especialmente para los residentes de la ciudad en nivel de
pregrado. Parael periodo 2015-1 a2024-1, ladisminucion es del 54.5%, lo que equivale a cerca
de 4,000 créditos nuevos menos en 2024-1 respecto a los ofertados en 2015-1. Ademas, se

observa una fuerte variacién en el ultimo periodo del cual se tiene informacién, es decir, del
periodo 2023-1 a 2024-1, cuya variacién fue del 24.1% (Grafica 15).




Grafico 15. Evolucion del total de nuevos beneficiarios de créditos educativos
para pregrado en Bogota
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Fuente: Elaboracién propia con base en ICETEX (2025)

Una disminucién en la oferta de créditos por parte del ICETEX representa un gran desafio,
especialmente considerando, como se observd en la Grafica 8, que esta entidad concentra
mas de la mitad de los créditos ofertados en pregrado. ICETEX es la principal fuente de créditos
educativos tanto para residentes en Bogotd como a nivel nacional, aunque su porcentaje es
menor en Bogota (35.3%) en comparacion con el promedio nacional (50.6%).

Segun datos de la misma entidad, se evidencia que, porcentualmente, los estudiantes
mayormente beneficiados por los créditos educativos a nivel pregrado residentes en Bogota
son los pertenecientes a los estratos 2 y 3, quienes representan el 80% de la oferta y por lo
tanto quienes mas afectados se ven por la situacion actual. Ademas, los estudiantes mas
perjudicados por la disminucién de la oferta de créditos en el periodo 2015-1 a 2024-1 son los
pertenecientes al estrato 2, quienes para 2024-1 pasaron a ocupar el 36% de la oferta, es decir,

una disminucion de 9 puntos porcentuales (Grafica 16).




Grafico 16. Evolucion del total de nuevos beneficiarios de créditos educativos
para pregrado en Bogota seglin estrato socioeconémico
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Fuente: Elaboracién propia con base en ICETEX (2025)

Dada esta problematica, es importante disponer de diferentes mecanismos de financiacién
que consideren la diversidad de la poblacién y que tengan en cuenta que existe un
presupuesto publico limitado.

Altas tasas de mora en el ICETEX

Junto con la disminucién en la oferta de créditos educativos por parte del ICETEX, tanto a nivel
nacional como en Bogota, se evidencian dificultades para cumplir con las obligaciones de
pago en los tiempos establecidos. Segun los datos de ICETEX, la evolucién del saldo en mora
se ha aumentado considerablemente, pasando de 142.3 mil millones a 177.8 mil millones a
nivel nacional del segundo al tercer trimestre de 2024, y considerando la disminucion
mencionada anteriormente de los créditos otorgados, se observa una tendencia preocupante:
hay menos créditos y mas saldos en mora. Esta situacion también se refleja en los residentes
de Bogota, cuyo saldo en mora ha aumentado de 31,9 mil millones a 39.4 mil millones (Grafica
17).

Asimismo, acorde a la informaciéon de presupuesto a enero de 2025 de ICETEX, se ha
observado un aumento en el indicador de cartera vencida mayor a 30 dias tanto a nivel
nacional como en Bogota. No obstante, resulta particularmente preocupante que en Bogota
este indicador se haya duplicado durante el periodo analizado. Este incremento representa
un mayor riesgo financiero para ICETEX, lo que puede llevar a restricciones en la concesiéon de
nuevos créditos y afectar la sostenibilidad de programas de apoyo financiero. Ademas, podria




resultar en un aumento en los costos de financiamiento y la necesidad de implementar
estrategias efectivas de recuperacion de cartera vencida para mitigar el impacto negativo.

Una situacién que puede agravar estos indicadores es el retiro del subsidio a las tasas de
interés por parte del gobierno nacional en el presente afio. Durante los afios 2023 y 2024, el
Gobierno Nacional implementé un subsidio a las tasas de interés de los créditos educativos
otorgados por el ICETEX, lo que permitié que los créditos se liquidaran con tasas de IPC +2% y
de IPC +4% para los créditos en mora. Sin embargo, debido a la situacion fiscal del pais, el
Gobierno Nacional decidio retirar este subsidio (ICETEX, 20 de febrero de 2025).

Lo anterior refleja un aumento en las dificultades de los beneficiarios del ICETEX para cumplir
con sus obligaciones crediticias, lo que refuerza la necesidad de revisar a fondo las razones
de la mora en los pagos, la pertinencia de los programas educativos financiados con créditos
del ICETEX y la posibilidad de proveer diferentes mecanismos de financiacion de créditos
educativos que sean sostenibles.

Grafico 17. Evolucion del saldo en mora ICETEX (miles de millones, precios
corrientes) y evolucion del promedio del indicador de cartera vencida. Residentes en
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Fuente: Elaboracién propia con base en ICETEX (2025)

[1] Cifra informada por ICETEX en el Acuerdo No 028 del 16 de diciembre de 2024.
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4.5 Problemas estructurales en el disefio de los créditos educativos tradicionales

Ademas de la baja oferta de créditos educativos, existen problemas de disefio de los créditos
que perjudican a los estudiantes y que pueden derivar en situaciones de mora o de cargas
insostenibles para los estudiantes y los hogares.

Altas cuotas de pago respecto a los ingresos percibidos

Los estudiantes que obtienen créditos se enfrentan a altas cuotas una vez graduados, que
contrastan con la incertidumbre sobre su capacidad de pago. Segun el ICETEX, en promedio
32% de los beneficiarios que realizaron sus pagos en 2019, destinaron mas del 90% de sus
ingresos Unicamente para la cuota de ICETEX (ICETEX con base en Aragén, 2019). En la misma
linea, segin Chapman & Doan (2019) en Colombia al menos el 20% de estudiantes graduados
entre los 23y 31 afios, destinan la totalidad de su ingreso a pagar las cuotas del ICETEX. Lo
anterior implica que los graduados que obtengan bajos salarios en el mercado laboraly/o que
tengan altas cargas en el hogar pueden enfrentar dificultades significativas para cumplir con
sus obligaciones financieras.

Adicionalmente, el hecho de que se manejen tasas de repago fijas implica que los estudiantes
no tienen opciones que facilmente les permitan suavizar su consumo en caso de que
enfrenten condiciones adversas de cara a susingresos percibidos, lo cual afecta directamente
su bienestar.

Asimetrias de informacion frente a la rentabilidad futura de los programas escogidos

La situacién anterior, esta estrechamente relacionada con la alta proporcién de programas
académicos que presentan una Tasa Interna de Retorno (TIR) negativa. La Tasa Interna de
Retorno (TIR) estima el beneficio monetario neto de cursar un programa de educacién superior
en Bogota. Este indicador calcula el valor presente de los ingresos esperados como resultado
de haber completado un programa académico, y le resta el valor presente de los costos
asociados. Estos costos incluyen tanto los gastos directos —como la matricula— como los
costos de oportunidad, es decir, los ingresos que se dejan de percibir por dedicar ese tiempo
a los estudios en lugar de trabajar.

De acuerdo con célculos de Atenea (2024)%, el 22,7% de los programas universitarios y el
48,1% de los programas técnicos y tecnolégicos en la ciudad tienen una TIR negativa. Esto
implica que, en muchos casos, los egresados no logran generar ingresos suficientes para
cubrir sus obligaciones financieras, lo que cuestiona la sostenibilidad del endeudamiento
como mecanismo de acceso a la educacién superior.

Esta situacion no seria un problema si los estudiantes no tuvieran necesidad de endeudarse
para financiar sus estudios y por lo tanto no tuvieran obligaciones financieras que demandan

23 Para el analisis se utilizo informacion proveniente de 74 universidades y 62 instituciones de educacion
técnicay tecnoldgica. Ademas, se conto con el calculo de la Tasa Interna de Retorno (TIR) para un total
de 1.222 programas universitarios y 543 programas técnicos y tecnolégicos.




parte de sus ingresos. Sin embargo, este no es el caso y parte de las altas tasas de mora del
ICETEX se pueden deber a que los estudiantes que tomaron los créditos escogieron carreras
con bajos niveles de empleabilidad y salarios que no son suficientes para compensar los
costos en los que incurrieron para financiar sus estudios.

Estas decisiones responden a las asimetrias de informacion de los estudiantes con respecto
a la decisidon de continuar su trayectoria educativa y a los programas que deciden estudiar.
Como sefala Jensen (2010), para una muestra de estudiantes en Republica Dominicana de
educacion media, la percepcién de los retornos de continuar su educacién a estudios
superiores era muy bajos, pero esta percepcién respondia a falta de informacién sobre sus
posibilidades reales una vez graduados. Utilizando una muestra especifica, se evidencia que
unavez se superan estas asimetrias de informacion, la percepcidén cambia significativamente,
y se esperan mejores retornos de continuar su trayectoria educativa. Sin embargo, persistia la
incertidumbre sobre el programa a elegir, que no necesariamente resultara eficiente tanto
para el individuo como socialmente, pues existen limitaciones de informacién segmentada
por programas (Jense, 2010).

En el caso colombiano, hay estudios que indican que existen riesgos importantes asociados a
la decisién de educarse, pues los estudiantes no cuentan con informacién suficiente para
predecir cémo sera el mercado laboral una vez finalicen sus estudios, considerando los
posibles cambios que sucedan mientras se gradua, o la probabilidad de éxito del individuo
independiente del programa que escoja (Nohora, 2008).

Ausencia de mecanismos de respaldo ante el desempleo

Otro de los principales problemas de disefio de los créditos educativos tradicionales es la
ausencia de mecanismos que protejan a los beneficiarios frente al riesgo de desempleo. Estos
esquemas suponen que quienes acceden a la educacion superior lograran una insercion
laboral rapida y estable, y que podran cumplir con sus obligaciones financieras sin
interrupciones. Sin embargo, esta suposicidon no se ajusta a la realidad de muchos egresados
que enfrentan dificultades para acceder al mercado laboral formal, o que lo hacen bajo
condiciones de inestabilidad y bajos ingresos.

La falta de proteccidn ante el desempleo convierte la deuda educativa en una carga
desproporcionada en momentos de vulnerabilidad, afectando especialmente a quienes
enfrentan mayores barreras de acceso al empleo formal.

Ausencia de diversificacion del riesgo frente a los créditos educativos

De acuerdo con Barr (2012) los créditos tradicionales con cuota fija cuentan con un disefio que
transfiere todo el riesgo del proyecto educativo al estudiante, sin contemplar las
consecuencias del fracaso en el mercado laboral, lo que puede reforzar mecanismos de
exclusion. Es asi como esta estructura de riesgo unidireccional puede derivar en
sobreendeudamiento y deterioro del bienestar financiero de los deudores, al obligarlos a
priorizar el pago de la deuda incluso en ausencia de ingresos suficientes (Chapman, 2006).

Desde una perspectiva de politica publica, esto constituye una falla del lado de la oferta. Las
entidades que originan el crédito, al no asumir ningun riesgo asociado a los resultados




laborales de los egresados, carecen de incentivos para garantizar que los programas
financiados sean pertinentes o de calidad. Barr (2001) advierte que este tipo de asimetriaen la
distribucion del riesgo reduce la eficiencia del sistema y desincentiva la responsabilidad
compartida entre los actores. De manera similar, Deming, Goldin y Katz (2012) sefalan que
cuando las instituciones educativas o los financiadores estdn desvinculados de los resultados
de sus egresados, tienden a perpetuarse programas con bajo retorno econémico para los
estudiantes, lo que termina por socavar la sostenibilidad y legitimidad del modelo.

5. Estrategia Atenea: disefno e implementacion de nuevos productos.

En la secciéon anterior se expusieron las deficiencias mas agudas del sistema de
financiamiento de la educacion superior, desde la insuficiencia de los programas de becasy
gratuidad para llegar a hogares de clase media, hasta la contraccion de las lineas de crédito
tradicionales, la creciente morosidad por falta de mecanismos de protecciéon frente a
variaciones en el ingreso, cargas altas de repago, fallas en la distribucion en los riesgos y las
limitaciones fiscales que amenazan la viabilidad del modelo vigente.

En esta seccidn se presenta una respuesta a estas problematicas mediante la diversificacién
y sofisticacién de los productos financieros disponibles. La estrategia aca presentada, se
enmarca en los lineamientos del Plan Distrital de Desarrollo 2024-2027 “Bogota Camina
Segura”, cuyo objetivo es consolidar a Bogota como una ciudad del conocimiento, educaday
competitiva. En particular, el Programa 16 de dicho plan promueve el fortalecimiento de
programas y estrategias que mejoren el acceso, la permanencia y la graduacion en la
educacion posmedia, ampliando las oportunidades para que mas jovenes transiten
efectivamente a este nivel educativo. En cumplimiento de este mandato, la Agencia para la
Educaciéon Superior, la Ciencia y la Tecnologia (Atenea) se encuentra desarrollando
alternativas de financiacidon en el marco del Fondo Fest, que permitan aumentar el acceso a
educacion superior, articulando esfuerzos entre diferentes actores del sistema educativo.

En primer lugar, se presentara la reglamentacion vigente con las nuevas opciones financieras
disponibles y posteriormente se presentan las lineas con las cuales va a iniciar Atenea su
implementacion.

5.1 Antecedentes del Fondo FEST

Como ya se menciond anteriormente, el Fondo FEST fue una estrategia creada mediante
Acuerdo Distrital en el afio 1999, la cual si bien ha tenido algunas modificaciones ha persistido
hasta la actualidad y hasta hace poco habia sido operada por parte de la Secretaria de
Educacidon de Bogota.

Sin embargo, el PDD 2024-2027 “Bogota Camina Segura” estipulo que el Fondo Cuenta Para
La Educacién Superior, la Ciencia y la Tecnologia “Atenea” sustituira al Fondo Distrital para la
Financiacién de la Educacién Superior — Educacién Superior para Todos — Fondo Fest, sin




personeria juridica, creado por el Acuerdo 37 de 1999 y que Atenea y la Secretaria de
Educacion Distrital realizaran todos los tramites inherentes a los beneficiarios de Fondo Fest
en sus dimensiones financiera, juridica, técnica y documental hasta el 30 de diciembre de
2025.

Tomando como base juridica lo estipulado en el PDD, mediante Decreto 190 de 2025 se
reglamenté el nuevo Fondo FEST y mediante dicha reglamentacion se estipularon los
siguientes mecanismos para financiar el acceso a la educacién superior, los cuales son
acordes con lo que dice la teoria econémica analizada en la seccién de contexto.

Créditos condonables.

La condonacién es un mecanismo de respaldo por parte del Estado de los créditos educativos.
Consiste en la cancelacion parcial o total de un crédito educativo por parte del Estado,
siemprey cuando el beneficiario cumpla condiciones especificas como, por ejemplo, trabajar
en zonas rurales, ejercer en areas de interés publico como salud o educacién, cumplir un
periodo de servicio social o pertenecer a una poblaciéon vulnerable. Si no se cumplen esas
condiciones, el crédito debe ser pagado en los términos establecidos inicialmente. Este
mecanismo no solo facilita el financiamiento de los programas, sino que actiua como corrector
de fallas de mercado, permitiendo la alineacion de los incentivos individuales con las
necesidades colectivas.

Por un lado, los créditos condonables abordan el problema de las externalidades positivas no
compensadas. La disminucién del costo econdmico que debe asumir cada individuo para
acceder a la educacion superior implica condiciones de repago mas favorables, asi como
posiblemente menores tiempo de repago.

Mecanismos de Pago Contingente al Ingreso (PCI).

EL PCl es un mecanismo de financiamiento en el que el estudiante se compromete a destinar
un porcentaje de sus ingresos futuros, durante un periodo determinado, siempre y cuando
supere un umbral salarial predeterminado en el disefio del instrumento. Los pagos se
canalizan a través de un fondo, que reinvierte los recursos en nuevos beneficiarios. Este
mecanismo no requiere garantias colateralesy se activa Unicamente cuando el egresado logra
cierta estabilidad laboral.

Los créditos de Pago Contingente al Ingreso (PCI) se introdujeron por primera vez en Australia
en 1989, como una propuesta disefiada por el economista Bruce Chapman, con el objetivo de
facilitar a los estudiantes el financiamiento de su educacion superior sin necesidad de pagos
iniciales. Este modelo pionero fue adoptado posteriormente por paises como Nueva Zelanda,

Reino Unido, Hungria, Suecia, Sudafrica, Ghanay Etiopia, entre otros, que lo implementaron
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como una alternativa para desarrollar esquemas de financiamiento mds sostenibles y
equitativos en el acceso a la educacioén superior.

Este mecanismo permite la gestion de fallas de mercado pues: 1) transfiere parte del riesgo
relacionado a la incertidumbre del mercado laboral, desde el estudiante hacia el Estado,
alineando incentivos para mejorar la calidad educativay la empleabilidad, 2) vincula los pagos
al ingreso real, creando sendas de pago alcanzables que propician incentivos al
cumplimiento, 3) permite suavizar el consumo, considerando que al ser un porcentaje del
ingreso no se pagaran cuotas significativamente altas, 4) el mecanismo demanda un
monitoreo constante de informacién de empleo y salario, reduciendo asimetrias de
informacion.

Eluso de PCl como mecanismo de financiacion tiene diferentes ventajas. Por un lado, reduce
las presiones individuales, pues el pago se ajusta automaticamente a la capacidad econémica
del beneficiario. Adicionalmente, crea incentivos para que haya focalizacién de la oferta a
aquellos grupos poblacionales que no alcanzan las condiciones para acceder a becas o
mecanismos de gratuidad, pero que tampoco cuentan con la capacidad de pago para acceder.
También actia como un mecanismo de proteccidon frente al desempleo o a situaciones
personales imprevistas que afectan los ingresos del beneficiario, como enfermedades o
dificultades familiares, ya que en ausencia de ingresos no se exige el pago. Finalmente, es una
apuesta por la sostenibilidad fiscal ya que, a mediano y largo plazo, el fondo podria generar
retornos significativos y generar incentivos que reduzcan algunas presiones al presupuesto
publico, como aquellas relacionadas con las externalidades positivas de la educacion
superior.

Sin embargo, como cualquier mecanismo de financiaciéon también hay riesgos que deben
mitigarse. Dado que el mecanismo funciona a partir de la informacién de empleo de los
beneficiarios, es necesario gestionar las asimetrias de informacion y evitar fraudes. Para ello
es fundamental que el mecanismo cuente con instrumentos de fiscalizacién y control de la
informacién, que permita identificar el ingreso del beneficiario para activar las
condicionalidades del mecanismo. Lo anterior debe ir de la mano de un sistema de
informacién para el seguimiento continuo a los beneficiarios y para la gestién de cobros.
Adicionalmente, el desarrollo de estos mecanismos puede favorecer a los programas en los
que los beneficios futuros son mas evidentes, razén por la al pensar en el uso del PCl segun el
planteamiento tedrico descriptivo, es importante también contar con instrumentos para
mitigar ese efecto, como la complementariedad con otras medidas.

Garantias crediticias.

Las garantias crediticias, respaldadas bien sea por el Estado o por entidades privadas, son una
herramienta para estudiantes que no cuenten con garantias tradicionales (codeudores,
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propiedades, entre otros). Estas garantias se otorgan a través de convenios con entidades que
facilitan los préstamos a tasas de interés preferenciales. El estudiante solo comenzara a pagar
el crédito tras finalizar sus estudios. Este mecanismo es también un instrumento clave para
superar las barreras econdémicas que limitan el acceso a la educacién superior,
especialmente en contextos con altos niveles de desigualdad.

En condiciones de competencia perfecta y agentes racionales, las garantias no son
necesarias, pues los riesgos son gestionables en el marco del supuesto de informacién
perfecta. No obstante, en el marco de mercados imperfectos y agentes no racionales, los
ingresos futuros son inciertos y los riesgos asociados no son gestionables. Como medida para
la gestion del riego de default, los originadores de crédito solicitan garantias para compensar
la incertidumbre de los ingresos futuros de la inversidn, pero con la certeza de un activo en el
presente.

Esta medida, aunque racional desde el punto de vista del originador del crédito, genera
distorsiones desde el punto de vista social, pues limita elacceso para aquellos que no cuentan
con los activos para respaldar la operacion. Es decir, el acceso al crédito termina restringido
a individuos o familias que ya han logrado acumular cierto nivel de riqueza, limitando las
capacidades de ese mercado para generar movilidad social ofreciendo oportunidades para
quienes todavia no poseen lo medios materiales.

El Estado puede intervenir para corregir esta situacion siendo el garante de los créditos parala
poblacién que no cuenta con los ingresos o la riqueza. Especificamente, el Estado asume el
riesgo de asociado a la incertidumbre de los ingresos futuros aportando el activo que lo
respalda. Adicionalmente, el mecanismo se puede estructurar con el propdsito de promover
comportamientos con externalidades positivas al ampliar el acceso al crédito en zonas
geograficamente excluidas o al promover la formacién en areas con amplios beneficios
sociales.

No existe una unica manera de implementar el mecanismo de garantias. En este texto
hacemos énfasis en dos modelos:

e Riesgo compartido en proporcion fija. Es un modelo en el que diferentes actores del
sistema acuerdan compartir proporcionalmente el riesgo de incumplimiento de los
créditos otorgados. Es decir, en caso de que el beneficiario incumpla, actores publicos
y privados asumen las pérdidas en una proporcién previamente acordada. Este
modelo es Util en la medida en la que alinea incentivos entre los actores, reduciendo
elriesgo moral.

En la medida en la que los originadores del crédito comparten el riesgo de default,

tienen incentivos para acompanar a los beneficiarios y hacer evaluacién constante de




su situacion. No obstante, en la estructuraciéon es fundamental acordar claramente la

distribucion de los riesgos, pues un desbalance en la carga de la garantia puede
menguar los incentivos al acompafiamiento por parte de los originadores.

e Primeras perdidas. Es un modelo en el que se define un umbral de tiempo escalonado
para la cobertura de la garantia por parte del Estado. Es decir, el Estado asumira las
pérdidas del default en cierto porcentaje dependiendo del momento del tiempo en el
que se haga la reclamacién. Es un modelo mas dindmico que el de riesgo compartido,
pero su propoésito es el mismo: facilitar el acceso al crédito e incentivar
acompafnamiento constante a los beneficiarios.

También existen diferentes maneras de administrar las garantias. Una forma de
administracion es en la que se constituye un fondo en el que se aporta la proporcién de la
cartera de crédito que se va a respaldar. Los recursos estaran disponibles en caso de que se
materialicen los impagos y las partes (entidad garante y entidad administrador del fondo)
acordaran eldestino delrendimiento del capital aportado. Otra forma es la del aseguramiento.
En este caso la entidad que origina el mecanismo acuerda con una entidad aseguradora el
pago de una prima periddica por cada crédito emitido con el propdsito de garantizar la
cobertura pactada con el beneficiario y la entidad originadora del crédito.

Definir el modelo de administracion depende de varios factores. Por un lado, debe evaluarse
la disponibilidad presupuestal. En el mecanismo de fondo se requiere un esfuerzo fiscal alto
una vez, mientras que en el de aseguramiento es menor el esfuerzo fiscal, pero a lo largo del
tiempo. Por otro lado, se debe evaluar el potencial de continuidad y escalabilidad. En el
mecanismo de fondo si la siniestralidad es alta, puede haber desfinanciacioén, pero también
tiene el potencial de ampliar cobertura en la medida en la que los rendimientos lo permiten.
En el mecanismo de aseguramiento las garantias no estan expuestas y el riesgo esta
compartido con la entidad aseguradora, pero el potencial de escalabilidad es menor si no
existe la disponibilidad presupuestal desde el Estado.

Titularizacion.

La titularizacion es un mecanismo financiero mediante el cual una institucién que financia
créditos educativos agrupa un conjunto de estos activos crediticios y los convierte en valores
negociables en el mercado de capitales. Estos valores, respaldados por los flujos futuros de
pagos de los préstamos estudiantiles, se venden a inversionistas, permitiendo a la institucién
obtener liquidez inmediata. De esta forma, se transforman activos iliquidos (los créditos
educativos) en capital disponible para otorgar nuevos préstamos, ampliando el acceso a la

educacion superior sin depender Unicamente de recursos propios o deuda tradicional.




Este mecanismo corrige una falla de mercado critica: la limitada disponibilidad de crédito
educativo, especialmente para poblaciones sin garantias sélidas o historial crediticio. Muchas

instituciones financieras enfrentan altos costos de fondeo y riesgos asociados a la morosidad,
lo que reduce su capacidad para otorgar préstamos a tasas accesibles. La titularizacidon mitiga
esto al transferir parte del riesgo a inversionistas dispuestos a asumirlo a cambio de
rendimientos predecibles. Al respaldar los valores con un portafolio diversificado de créditos,
se reduce la percepcidon de riesgo y se atrae capital privado hacia un sector socialmente
prioritario.

El mecanismo de titularizacién tiene varias ventajas. Primero, como mencionamos
anteriormente, genera facilidades para la escalabilidad, pues la liquidez obtenida permite
financiar mas créditos educativos sin agotar el capital propio. En segundo lugar, elmecanismo
promueve reduccioén de costos de financiamiento ya que, al acceder a mercados de capitales,
las tasas suelen ser menores que las de préstamos bancarios, especialmente si los créditos
estan bien estructurados. Adicionalmente, se genera un canal para la gestién del riesgo
crediticio, distribuyendo el riesgo entre inversionistas, la institucién protege su balance ante
posibles impagos. Finalmente, el mecanismo facilita el acceso a créditos para estudiantes de
bajos ingresos o sin garantias, al ampliar la capacidad de préstamo de la institucion. Ademas,
incentiva la estandarizaciéon de procesos de evaluacién crediticia y cobranza, mejorando la
eficiencia operativa.

Sin embargo, también es fundamental que el disefo del mecanismo gestione riesgos que
emergen de su estructura. Por empleo, si la tasa de morosidad supera las proyecciones, los
flujos pueden ser insuficientes para pagar a los inversionistas, generando desconfianza y
aumentando los costos futuros. También existen riesgos de prepago anticipado (cuando los
deudores pagan antes de lo esperado, reduciendo los rendimientos para inversionistas)
y operacionales (fallas en la gestion de cobros o reporte de datos)?.

Para mitigar estos riesgos, varias buenas practicas se han identificado en la literatura. A
continuacidén, se mencionan algunas de ellas:

o Mejoras crediticias. Crear reservas de capital o dividir los valores en tramos
(tranching), donde los tramos senior tengan prioridad de pago.

o Transparenciay datos robustos. Proveer informacion detallada sobre la cartera de
créditos (ej. tasas de morosidad histéricas, perfil socioecondmico de los
deudores).

o Regulacion especifica. Establecer limites a la concentracién de préstamos
riesgososy exigir ratings crediticios independientes.

24 Ademas, una estructura compleja podria ocultar riesgos sistémicos, como sucedié con las hipotecas
subprime en 2008.




o Clausulas de flexibilidad. Incluir mecanismos para reestructurar pagos en crisis
econdmicas (ej. extensiones de plazos vinculadas al empleo de los deudores).

o Garantias crediticias. Incorporar garantias parciales estatales para préstamos de
alto impacto social, reduciendo el riesgo percibido.

Subsidios a la tasa de interés.

El subsidio a la tasa de interés es una herramienta de politica publica o privada disefiada para
reducir el costo de los préstamos educativos al cubrir total o parcialmente los intereses que
los estudiantes deben pagar. Su objetivo central es facilitar el acceso al crédito educativo,
especialmente para poblaciones que enfrentan barreras econémicas, al disminuir la carga
financiera del endeudamiento y hacerlo mas sostenible a largo plazo.

Este mecanismo aborda una falla de mercado vinculada a la asimetria de informacion y al
riesgo crediticio. Las instituciones financieras suelen percibir a los estudiantes,
particularmente aquellos sin historial crediticio o garantias tangibles, como prestatarios de
alto riesgo, lo que se traduce en tasas de interés elevadas o en la negacion directa de créditos.
Esta dinamica excluye a poblaciones vulnerables de la educacion superior y perpetua
desigualdades socioecondmicas. El subsidio a la tasa corrige este problema al absorber parte
del costo del riesgo, incentivando a los prestamistas a ofrecer condiciones mas accesibles y
permitiendo que los estudiantes accedan a fondos sin asumir una deuda excesiva.

Entre las ventajas de este modelo destaca su capacidad para promover la inclusion educativa,
ya que prioriza a grupos histéricamente marginados, como estudiantes de bajos ingresos o
comunidades rurales. Ademas, reduce la presion financiera inmediata sobre los beneficiarios,
lo que puede incrementar las tasas de matricula y retenciéon en la educacién superior. El
subsidio también fomenta alianzas entre el sector publico y privado, distribuyendo
responsabilidades: mientras el Estado asume parte del riesgo, las entidades financieras
amplian su cartera de clientes. Su flexibilidad permite adaptarlo a prioridades especificas,
como subsidiar carreras estratégicas vinculadas a necesidades laborales o regiones con bajos
indices de acceso a la universidad.

No obstante, el subsidio a la tasa de interés conlleva riesgos significativos. Uno de los
principales es su potencial impacto fiscal, especialmente si el programa carece de criterios
de focalizacidn claros, lo que podria generar costos insostenibles para el erario publico. Existe
también el riesgo de que instituciones educativas aumenten arbitrariamente el costo de las
matriculas al percibir que los estudiantes cuentan con subsidios, trasladando la carga
financiera al Estado. Ademas, si el disefio no incluye salvaguardas, los beneficiarios podrian
subestimar el costo real del préstamo, acumulando deudas elevadas una vez que el subsidio
expire. Otro desafio es la posible ineficiencia en la asignacién de recursos, como subsidiar a




estudiantes de mayores ingresos debido a filtros socioeconémicos deficientes, lo que diluiria

elimpacto social del programa.

Para mitigar estos riesgos, se recomienda un disefio riguroso que combine focalizacioén,
transparencia y sostenibilidad. Es esencial establecer criterios socioeconémicos estrictos,
vinculando el subsidio a indicadores como el ingreso familiar o la ubicacién geogréfica, para
asegurar que los recursos lleguen a quienes mas los necesitan. Ademas, se deben
implementar limites en el monto y plazo del subsidio, como cubrir solo un porcentaje de la
tasa de interés o restringir su aplicacién a los afios de estudio activo. Para evitar alzas
injustificadas en las matriculas, es clave regular a las instituciones que participan en
programas subsidiados, exigiendo transparencia en sus costos. Paralelamente, la creacion de
fondos especificos, financiados mediante impuestos a sectores que se benefician de la fuerza
laboral calificada, puede garantizar la sostenibilidad fiscal. Finalmente, monitorear
continuamente el impacto del subsidio en la empleabilidad y el retorno econdmico de las
carreras subsidiadas permitird ajustar las politicas y maximizar su eficacia.

5.2 Créditos parcialmente condonables con mecanismo de repago PCl y subsidio
a latasade interés

Uno de los productos con los cuales Atenea dara comienzo a la implementacion de la
estrategia para la financiacion de educacion a largo plazo es mediante el otorgamiento de
créditos de largo plazo para financiar el acceso a la educacion superior. Estos créditos
contaran con las siguientes caracteristicas:

Focalizacion de beneficiarios

Como se menciond anteriormente, los estudiantes entre los deciles 4 y 9 son los mas
afectados por la contraccién actual de la oferta de créditos educativos y frente a la ausencia
de politicas publicas que los focalicen. Es por esto que esta linea de créditos va a permitir que
los estudiantes de hogares de clase media accedan al beneficio. Ya que los deciles de ingreso
no son una variable que esté disponible para la focalizacion de los hogares, y que los hogares
con mayores ingresos no suelen solicitar registro en SISBEN, la variable que se sugiere para la
focalizacion es el estrato de residencia, focalizando hasta el estrato 4.

Dado que Atenea promueve el mérito académico para la obtencién de beneficios que
aumenten el acceso a la educacion superior, también se sugiere que el mecanismo de
focalizacién de beneficiarios use el desempefno en Saber 11 como variable de focalizacion.




Focalizacion de la oferta

Como se mencioné en el diagnéstico, unos de los principales problemas con el otorgamiento
de créditos tradicionales es que la escogencia de programas se hace bajo asimetrias de
informacién frente a su pertinencia medida por sus niveles de empleabilidad y salarios futuros.
Esto es especialmente cierto para los estudiantes, quienes no cuentan con la informacién
disponible. Es por esto que, dado que Atenea ha desarrollado una serie de indicadores que
miden la pertinencia, permanencia y calidad de la educacién de la educaciéon superior y no
cuenta con estas asimetrias de informacién, la Agencia llevara a cabo un proceso de seleccién
yfocalizacién de la oferta de manera que los créditos que otorgue no tengan que serrepagados
por estudiantes que enfrentan una alta probabilidad de obtener malos desempenos en el
mercado laboral.

En particular los indices que ha desarrollado Atenea se centran en la Tasa Interna de Retorno
(TIR) y el indice para la Seleccién de la Oferta de la Educacién Superior (ISOES). Como se
menciond previamente la TIR mide la rentabilidad de los programas educativos considerando
el costo de la educaciény la trayectoria laboral proyectada de los graduados. Por su parte, el
ISOES permite evaluar la calidad y pertinencia de los programas académicos, buscando
contar con una oferta orientada a responder de manera efectiva a las necesidades de los
jovenesy al contexto de la ciudad. Este indice permite evaluar programas académicos segun
tres dimensiones clave: pertinencia, calidad y permanencia. Con base en estos indicadores se
propone que Atenea seleccione a IES con altos niveles en su ISOES y a programas que
presenten TIR positivas.

Finalmente, el mecanismo no tendra restricciones sobre el precio de la matricula. Lo anterior
se da con el propdsito de promover la competencia entre las instituciones de alta calidad y
gue no haya una discriminacién en la formacién por capacidad de pago. De esa manera se
promueve el acceso a programas de alta calidad.

Subsidio de la tasa de interés

Como ya se menciond anteriormente, subsidiar la tasa de interés tiene multiples beneficios
siendo los principales que le permite a los estudiantes endeudarse de manera menos onerosa
para pagar sus estudios de educacién superior en un menor tiempo y con cuotas de repago
mas manejables. Esta politica publica ha sido ampliamente usada en el pais y ha beneficiado
a un gran numero de estudiantes que no ven crecimientos mensuales en su deuda por aportes
a la operacioén del crédito. Es por esto que se sugiere que los créditos otorgados financien sus
costos de operacion mediante recursos del Distrito, de manera que estos costos de operacién

no se les trasladen a los estudiantes.




Pago Contingente al Ingreso

Como ya se explico anteriormente, los PCl tienen multiples beneficios siendo los principales
que: evitan que los estudiantes enfrenten altas cuotas de repago como proporciéon de su
ingreso, no generan obligaciones durante los periodos de desempleo y permiten compartir el
riesgo con la entidad que origina los préstamos. Esto se logra mediante la implementacion de
un esquema de pago que establece cuotas calculadas mediante tasas marginales
progresivas, de manera que los niveles de ingreso mas altos correspondan a tasas y cuotas
mayores, protegiendo a los graduados en sus primeros anos laborales cuando sus ingresos
suelen ser mas bajos. Por sus multiples ventajas es altamente recomendable que Atenea
comience a introducir mecanismos de PCIl dentro de sus estrategias, ayudando de esta
manera a que la ciudad y el pais comiencen a transitar hacia este modelo de financiacion de
largo plazo.

Una consideraciéon importante a tener en cuenta en el PCl es que por lo general hay tres
caracteristicas deseables que no es posible que se cumplan de manera simultanea: bajas
tasas derepago, bajostiempo de repagoy altos niveles de recaudo. Por lo generaly por disefio,
solo es posible que de manera simultanea se alcancen solo dos de las tres condiciones. La
decisiéon que tome Atenea va a depender de lo que se espere en términos de recaudo y
sostenibilidad fiscal y de lo atractivo que el producto pueda ser para los estudiantes en
términos de cuotas de repago y plazos para cumplir con la deuda.

Para ayudar a tomar esta decision, Atenea trabajo de la mano del Banco Mundial para simular
diferentes escenarios y posteriormente tomar una decisién mas informada. Mediante este
trabajo de consultoria se propusieron tres esquemas de recaudo especificos para el caso de
Bogota que se denominaron: A, By C. Estos esquemas difieren esencialmente en la estructura
de umbrales de ingreso y tarifas marginales de repago, y, por ende, en el grado de subsidio
publico necesarioy el ritmo de recuperacion de recursos.

El esquema A se caracteriza por aplicar la carga de repago mas baja de los tres. Sus tarifas
marginales inician en 11 % sobre el tramo de ingreso entre 1 y 2 SMMLV, y alcanzan un
maximo de 22 % para quienes devengan mas de 8 SMMLV. Esta menor presion sobre los
egresados se traduce en un mayor subsidio publico inicial, equivalente al 40.86 % del costo
de colocacién de la cohorte. El modelo muestra que, al estabilizarse el programa con cinco
cohortes activas, los pagos recuperados alcanzan el 65 % del costo de colocacion, de modo
que Atenea debe aportar un 35.23 % restante para mantener la operacion en equilibrio. La
trayectoria de amortizacién promedio para quienes efectuan pagos se extiende a 15 afos.

Elesquema B eleva moderadamente la carga de repago, con un tramo inicial del 14 % entre 1
y 2 SMMLV y topes de 16 % y 20 % en los rangos superiores. Esta modificacion reduce el
subsidio publico al 38.18 % del costo por cohorte y mejora la recuperacién de recursos al
67 %. En equilibrio de largo plazo, Atenea solo necesita cubrir un 33.18 % del costo,




permitiendo que la mayor parte de la financiacién circule nuevamente en forma de nuevos
créditos. El plazo promedio de repago para los graduados que aportan se sitlla en 14 afios, un
afo menos que en el modelo A, acortando el tiempo de exposicidn fiscal.

Elesquema C aplica la carga de repago mas alta: 18 % en el tramo inicialy hasta 27 % para los
ingresos que superan 4 SMMLV. Este énfasis en una mayor contribucidon del beneficiario
reduce el subsidio publico al 34.91 % del costo y permite recuperar cerca del 69 % a través de
los pagos contingentes. En el estado estacionario, sélo un 30.89 % del costo proviene de
presupuesto de Atenea, lo que libera recursos para otras iniciativas en el mediano y largo
plazo. Ademas, la amortizacién promedio se completa en 12 afios, la mas réapida de los tres
esquemas.

Tabla 2. Esquemas de Recaudo para Bogota

% de % subsidio en el Tiempo de
Esquema Umbrales y tarifas recuperacion equilibrio de largo repago
aproximada plazo promedio
> 1-2 SMMLV: 11%
> 2-4: 16%
0 0, A
A > 4-8: 20% 65% 35,23% 15 anos
> 8+: 22%
> 1-2 SMMLV: 14%
> 2-3: 16%
0, 0, A
B > 3-4: 20% 67% 33,18% 14 afios
> 4+: 20%
> 1-2 SMMLV: 18%
>2-3: 21%
0 0, A
C > 3-4: 24% 69% 30,89% 12 afios
> 4+: 27%

Fuente: Elaboracién propia con informacién del Banco Mundial (2024)

En conjunto, estos tres modelos dejan ver que existe un trade-off entre facilidades de acceso
para los estudiantes y sostenibilidad fiscal. A medida que la carga de repago aumenta de A a
C, disminuye el subsidio publico, mejora la sostenibilidad del fondo y se reduce el plazo de
repago. Sin embargo, los egresados asumen una mayor presioén financiera. En cualquier caso,
el punto de equilibrio de largo plazo (garantizar cinco cohortes activas financiadas en su mayor
parte por los propios pagos contingentes) se alcanza en todos los modelos gracias al efecto
de rotacion de los recursos recuperados.

Condonaciones parciales

Como se mencioné arriba, una caracteristica deseable de los PCIl es que no cuenten con
periodos muy largos de repago ya que entre mas afios dure el compromiso menos atractivo es
el producto para los beneficiarios. Frente a este escenario, una opcién para acelerar los




tiempos de repago es condonar parcialmente el monto que se presto (adicional al subsidio de

la tasa, lo cual permite también acelerar los tiempos de repago) al beneficiario para la
financiacién de la matricula y de esta manera disminuir el capital total que debe ser devuelto.

Frente a los argumentos que se deben tener en cuenta para determinar las condiciones de
condonacioén se propone contar con un enfoque de ingreso disponible futuro. Es decir, analizar
las condiciones individuales de cada persona y tomar proxys que permitan inferir el ingreso
disponible con el que va a contar el individuo con base en sus caracteristicas.

Un ejemplo de lo anterior se da en el caso del sexo. Tanto mujeres como hombres pagan los
mismos costos por acceder a la educacién superior, pero cuando salen al mercado laboral
tienen ingresos diferentes por la bien identificada brecha salarial de género presente en
muchas sociedades, incluida Bogota. La brecha salarial entre hombres y mujeres en Bogota
es de al menos 9% y tiende a aumentar a medida que disminuye el nivel educativo, lo que
sugiere un mayor grado de vulnerabilidad para las mujeres con menor formacidon académica.
A partir de un ejercicio propio con datos de la Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH,
2024), y controlando por experiencia laboral, campo de formacién y ocupacion, se estima que
las mujeres ganan en promedio un 9,1% menos que los hombres en el nivel universitario, 12%
menos en el nivel tecnolédgico y 13% menos en el nivel técnico profesional. Estas diferencias
reflejan desigualdades estructurales que persisten incluso entre personas con perfiles
laborales comparables.

En un escenario de cuota de repago fija (Que no dependa del ingreso), tanto hombres como
mujeres tienen cuotas iguales, pero ingresos diferentes, lo que lleva a que las mujeres tengan
un ingreso disponible menor que el de los hombres una vez cumplan con su obligacion
financiera. En un modelo PCI, si bien todos los individuos pagan de manera proporcional a su
ingresoy en ese sentido las mujeres pagarian menos que los hombres, también se demorarian
mas afos en pagar sus deudas. Es por esto por lo que la condonacién por razones de sexo
podria ayudar a equiparar la cancha en términos de responsabilidades financieras y evitar
obligaciones desiguales.

Otra caracteristica diferencial a tener en cuenta para las condiciones de condonacion es el
nivel socioecondmico inicial del individuo. Si bien es cierto que en el mecanismo PCI la cuota
de repago depende del ingreso futuro de la persona y por lo tanto la vulnerabilidad
socioecondmica del individuo no deberia representar como tal una desigualdad, es necesario
tener en cuenta que la vulnerabilidad esta correlacionada con las responsabilidades que tiene
elindividuo para aportar en el hogar. Es asi, por ejemplo, que individuos que vienen de hogares
vulnerables socioecondmicamente probablemente vienen de hogares con mayores tamanos

y donde la necesidad de contribuir incluso después de la graduacién es mas alta para




individuos que vienen de hogares de altos ingresos?®. De acuerdo con Martinez et.al. (2020),
la percepcién econdmica de los jovenes respecto al gasto de sus hogares, al avance
generacionaly la dependencia a largo plazo que podrian tener sus padres, difiere con respecto
a larealidad econdémica que enfrentan. En este sentido, j6venes de hogares de mayor tamafo
que enfrentan mas vulnerabilidades, perciben que gastaran mas dinero contribuyendo a su
hogar, y que en el futuro tendran mas responsabilidades por la alta probabilidad de que sus
padres lleguen a ser dependientes durante su vejez. Aunque también perciben que acceder a
educacion superior podra ayudarles a tener una mejor realidad econdmica que la de sus
padres y tener un avance generacional, sus ingresos disponibles para otros gastos, como
cuotas de repago, son limitadas. De esta forma el mecanismo de PCI contribuira a generar
menos presiones sobre el ingreso.

Adicionalal sexoyalavulnerabilidad socioecondmica, existen otras variables que operan bajo
la misma légica. Es por esto que se sugiere que Atenea analice cuales considera que son las
mas pertinentes para incluir en un esquema de condonacion.

5.3 Linea de garantia crediticias para créditos educativos de largo plazo

La segundalinea de intervencién con la cual se propone arrancar Atenea se centra en disponer
recursos distritales para la configuracion de un esquema de garantias crediticias que eliminen
la necesidad de colaterales fisicos, los cuales son un obstaculo significativo para estudiantes.
Para esta linea Atenea trabajara de manera cercana con aliados, incluyendo las instituciones
de educacion superior (IES) que originan créditos y que al contar con un esquema de garantias
puede ofrecer sus créditos a una diversidad mayor de estudiantes. Dado que el CAPEX
proviene de las IES, se propone que estas tengan autonomia para seleccionar a los
estudiantes.

Bajo este esquema, Atenea asumira los costos vinculados a las reclamaciones de garantia
presentadas por las IES u otros aliados, eliminando asi una barrera financiera adicional tanto
para las instituciones como para los estudiantes. Gracias a la ausencia de colaterales fisicos,
se facilita el acceso al crédito para un segmento poblacional histéricamente excluido de los
mecanismos tradicionales de financiamiento universitario.

6. Conclusiones y recomendaciones.

Poder hacer frente a las barreras y coyunturas que afronta el sector de la financiacién de la
educacion superior en la ciudad requiere de un esfuerzo coordinado por parte de los diversos

%5 De acuerdo con la Gran encuesta integra de hogares (2023) en Colombia la tasa de incidencia de la
pobreza es de 26,8% para hogares de 3 integrantes y 42,9% para hogares de 4 integrantes o mas.




actores que componen el ecosistema: IES, entidades publicas, entidades financieras, etc. Asi
mismo requiere el desarrollo de estrategias innovadoras que permitan mejorar los productos

existentes y que han derivado en multiples problemas para el sector y los estudiantes. Es por
esto que mediante su propuesta de redisefio del Fondo FEST, Atenea esta buscando no solo
disefar estrategias innovadoras, sino un trabajo conjunto con los diferentes actores del sector
para que de manera conjuntay articulada se puede buscar un objetivo comun.

Adicionalmente, el éxito de estas estrategias de financiacion de la educacion superior en el
largo plazo depende de su capacidad para hacer un monitoreo constante de la estrategiay de
iterar constantemente con base en lecciones aprendidas y oportunidades de mejora
identificadas.

Recomendacién Detalle
Monitoreo e Hacer seguimiento a los estudiantes beneficiarios para monitorear si se
constante a la esta llegando a la poblacion objetivo.

focalizacion

Fomentar alianzas |e Fortalecer alianzas con Instituciones de Educaciéon Superior y otras
intersectoriales entidades para seguir ampliando la originacion de crédito u otros
mecanismos financieros de largo plazo que permitan ampliarelaccesoy la
permanencia.

Mitigar riesgos ¢ Implementar educacién financiera para beneficiarios de créditos,
fiscalesy enfocada en manejo de deuda y proyeccion de ingresos.
operativos e Desarrollar sistemas de informacion para el seguimiento a beneficiarios

que integren datos de morosidad, empleo y desempefio académico, y que
le permitan al estudiante hacer monitoreo de como va su deuda.

Garantizar e Explorar fuentes alternativas de financiacion: aportes voluntarios a

sostenibilidad y impuestos Distritales, donaciones, entre otros.

escalabilidad e Crear un protocolo de crisis que activen en funcién de situaciones
excepcionales que puedan afectar al individuo y su continuidad como al
programa.

Seguimientoy e Incentivar a las IES a crear mecanismos que aumenten la probabilidad de

alianzas unavez los egresados beneficiarios de encontrar empleo en el corto plazo.

graduados

Titularizaciones e Créditos educativos agrupados que se emiten como valores negociables en
el mercado y permiten dar liquidez y solvencia a las instituciones
financieras e inversionistas. Esto permite otro mecanismo de rentabilidad a
los créditos que podria hacer que las tasas de interés fuesen mas bajas por
el riesgo compartido en el mercado.

Sostenibilidad e Monitorear los ingresos que retornan los estudiantes de manera que se

financiera pueda analizar el modelo en el largo plazo en el marco de componentes

como la sostenibilidad financieray la carga financiera para los beneficiarios
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