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Universidad del Magdalena

Factores Clave de Calificacion

Accién de Calificacidon: Fitch Ratings afirmé la calificacion nacional de largo plazo de la Universidad
del Magdalena (UniMagdalena) en ‘AA(col)’ con Perspectiva Estable.

Derivacion del PCI: El perfil crediticio individual (PCI) se deriva de una evaluacion de ‘Rango Medio’
en legitimidad de los ingresos, ‘Mas Débil’ en riesgo operativo y perfil financiero. El PCl se afecta por
un riesgo adicional relacionado con la rigidez del marco regulatorio.

Legitimidad de los Ingresos - ‘Rango Medio’: La poblacion estudiantil de UniMagdalena esta
compuesta por alrededor de 22.000 estudiantes. La tasa de admisién para programas de pregrado
es cercana a 38%, considerada baja frente a la de otras universidades publicas calificadas por Fitch.
La fuente principal de ingresos de la universidad son las transferencias nacionales. Por otro lado,
dada su naturaleza publica y el perfil socioeconémico de los estudiantes, UniMagdalena se
encuentra limitada en la posibilidad factica de elevar las matriculas a precios similares al mercado.

Riesgo Operativo - ‘Mas Débil’: El gasto, aunque bien identificado por la administracion, tiene un
nivel alto de rigidez, con una participacion del gasto de personal cercana a 57% del gasto de
funcionamiento, cuya normatividad de régimen salarial es inflexible.

Perfil Financiero - ‘Mas Débil’: UniMagdalena present6 deuda financiera por hasta COP7.500
millones acierre 2021. En el escenario de calificacién de Fitch, el apalancamiento neto seria superior
a 2 veces (x), evaluado como ‘Rango Medio'. El perfil de liquidez se evalta en ‘Negativo’, con un
amortiguador de liquidez que se estima cercano a -0,1 veces (x). La combinacién anterior resulta en
un perfil financiero evaluado en ‘Mas Débil’.

Evaluacion como ERG - PCI: La evaluacién de los factores de UniMagdalena como entidad
relacionada con el gobierno (ERG) arrojé un resultado de 7,5 puntos, basado en una evaluacién de
‘Débil' para los factores de estatus, propiedad y control e implicaciones financieras de un
incumplimiento, y de ‘Moderado’ para implicaciones sociopoliticas de un incumplimiento e historial
de soporte. Por tanto, las calificaciones de la universidad se basan exclusivamente en su PCI.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una acciéon de calificacion
positiva/alza:

Una mejora en la posicion de liquidez que dé como resultado un amortiguador de liquidez
consistentemente superior a 0,33x en el escenario de calificacién; un indicador de apalancamiento
inferior a 2x de manera consistente en el escenario de calificacién; que compare favorablemente con
pares; una mejora en la evaluacion de la probabilidad de soporte como consecuencia del analisis de
los factores de fortaleza del vinculo e incentivo de soporte que dé como resultado un puntaje igual o
superior a 12,5 puntos.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una acciéon de calificacion
negativa/baja:

Un indicador de apalancamiento que se ubique entre 2x y 4x y mas cercano al limite superior del
rango de manera sostenida en el escenario de calificacién; que compare de manera desfavorable
frente a sus pares; una posicion de liquidez que continué debilitada con un amortiguador de liquidez
inferior a 0,33x.

Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno

Colombia
Calificaciones
Escala Nacional
Largo Plazo AA(col)
Perspectiva
Nacional de Largo Plazo Estable

Perfil del Emisor

UniMagdalena es una entidad publica de
orden departamental creada en 1958. Se
localiza en el Distrito de Santa Marta,
Magdalena. Cuenta con acreditacion en alta
calidad académica tanto institucional
otorgada por la Consejo Nacional
Acreditacion en Colombia y de nueve
programas académicos.

Informacion Financiera

Universidad del Magdalena

(COP millones) 2021 2026ec
Deuda Neta Ajustada/ 0,2 2,5
CFADS (x)

Amortiguador de (0,1) (0,1)
Liquidez

Ingreso para 151.395 194.263
Funcionamiento

Gasto de 165.344 215.999
Funcionamiento

CFADS 11.822 4.873
Deuda Neta Ajustada 2.309 11.950

ec - escenario de calificacion. CFADS - Flujo de
efectivo disponible para el servicio de deuda.
Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena
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Resumen de Calificacion

Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno
Colombia

Lacalificacién de UniMagdalena se basa exclusivamente en su perfil crediticito individual (PCI), dado
que laevaluacién de los factores como entidad relacionada con el gobierno (GRE; government related
entities) arrojaron un resultado de 7,5 puntos. Ademas, de acuerdo con la “Metodologia de
Calificacion de Entidades Respaldadas por Ingresos del Sector Publico”, el PCl se deriva de una
evaluacion de ‘Rango Medio’ en Legitimidad de los Ingresos, ‘Mas Débil’ en Riesgo Operativo y en
Perfil Financiero. Se considera un riesgo asimétrico por marco legal y regulatorio.

Resumen de Derivacién de Calificacion ERG

Factores Clave de Calificacion ERG y Puntaje de Soporte

Derivacion del Perfil Crediticio Individual (PCI)

CNLP del Gobierno PCldelaERG CNLPdelaERG

Estatus, Propiedad y Control Débil 0 Legitimidad de los Ingresos Rango Medio AAA | aaa AAA
Historial y Expectativa de Soporte Moderado 25 Riesgo Operativo Mas Débil AA+ aa+ AA+
Implicaciones Sociopoliticas del Incumplimiento de la ER Moderado 5 Métrica de Apalancamiento 25 AA |aa ”AA
Implicaciones Financieras del Incumplimiento de la ERG Débil 0 Ajustes por Factores Cuallitativos Negativo AA- aa- AA-
Puntaje de Soporte de la ERG 75 PClde la ERG (Escala Nacional) aa A+ a+ A+
Puntaje - Tabla Guia de Escalonamiento <=10 Distancia - Tabla Guia de Escalonamiento 123 A a A
A- a- A-
Puntaje de Soporte de laERG (puntaje max. = 60) BBB+ bbb+ BBB+
—
BBB bbb BBB
60 50 40 30 20 10 0 Calificacion Nacional de Largo Plazo del Gobiert AAA(col) BBB- bbb- BBB-
Tabla Guia de Escalonamiento PClde la ERG (Escala Nacional) aa BB+ bb+ BB+
Distancia\ Puntaje  >=45 | 35-425 27,5-32,5- 15-17,5 Distancia CNLP del Gobierno vs PClde la ERG 2 BB bb BB
=osuperior  PCl/Aco. PCI/Aco. PCI/Aco. PCI/Aco. PCI/Aco. PCI/Aco.|PCl/Aco. Puntaje General de Soporte de la ERG 7.5 BB- bb- BB-
123 = = = N T O PCI Enfoque de Escalonamiento PCI B+ b+ B+
_ = N N N T T PCI CNLP Sugerido de la ERG AA(col) B b B
= + N N ™ ™ PCI Factores Individuales que Resultan en Igualaciér No B- b- B-

Tabla Guia de Escalonamiento Estilizada: referirse a la metodologia de ERG para detalles. CNLP de la ERG Final

|+ Arriba hacia Abajo. 1: Abajo Hacia Arriba

AA(col) ccc/cc/c cec/cc/c ccc/cc/c

Aco.-Acotada. PCI - Perfil crediticio individual. ERG - Entidad relacionada con el gobierno. CNLP - Calificacién nacional de largo plazo. Nota: CNLP y PCl mencionados estan en escala nacional de Colombia con sufijo (col).

Fuente: Fitch Ratings.

Perfil del Emisor

UniMagdalena es una entidad publica de orden departamental creada en 1958. Se localiza en el
Distrito de Santa Marta, Magdalena y tiene cobertura en municipios aledafios con programas a
distancia. Cuenta con acreditacién en alta calidad académica tanto institucional como de nueve
programas académicos otorgadas por la Consejo Nacional Acreditacion en Colombia. La poblacién
estudiantil de UniMagdalena ronda los 22.000 estudiantes.

La Constitucién Politica de Colombiadota alas universidades de autonomiay las sujeta aun régimen

legal especial.

Factores de Calificacion de Soporte

Universidad del Magdalena - Evaluacién del Soporte

Implicaciones

Sociopoliticas de un
Estatus, Propiedad y Historial y Expectativa Incumplimiento de la

Control de Soporte ERG

Implicaciones
Financieras de un
Incumplimiento de la

ERG Puntaje ERG

Débil Moderado Moderado

Débil

7,5

Fuente: Fitch Ratings
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Si bien se considera que tanto el Departamento como la Nacién otorgan soporte a la Universidad,
se reconoce como contraparte a la Nacién dado que las transferencias nacionales son por mucho
mas relevantes que las departamentales en la estructura de ingresos de UniMagdalena.

Estatus, Propiedad y Control: ‘Débil’

UniMagdalena es una universidad publica del orden departamental creada en 1958. La Ley 30 de
1992 reglamentd la autonomia universitaria, reconocida previamente por el articulo 69 de la
Constitucion Politica de Colombia. Con lo anterior, las instituciones de educacion superior (IES)
pueden establecer sus propios estatutos, designar sus autoridades académicas, definir y organizar
su oferta académica, contratar su personal docente y administrativo, entre otras competencias que
demuestran su autonomia.

La misma norma establecioé la composicién del Consejo Superior Universitario, maximo érgano de
direccion y gobierno de las IES, con la participacion del Gobierno Nacional, de los gobiernos
regionales y locales respectivos y representantes de distintos estamentos de la IES (rectoria,
estudiantes, docentes y egresados). Por lo anterior, la agencia observa que la composicién del
Consejo Superior Universitario limita la concentracion del control y motiva un ejercicio democratico
para latoma de decisiones.

Por lo tanto, el rol de los gobiernos, tanto nacional, como territoriales, es solamente de proveer los
subsidios ordinarios, conforme a lo que dicta la ley. De este modo, no hay injerencia, ni
responsabilidad de ningiin gobierno en el manejo financiero de las universidades publicas, y tampoco
unaresponsabilidad legal de responder por sus pasivos en una situacion de estrés financiero.

Historial y Expectativa de Soporte: ‘Moderado’

La Ley 30 establece el fondeo de las IES publicas. En general, las transferencias tanto de la Nacién
como de las entidades territoriales,en este caso,se orientan principalmente a funcionamiento,
las cuales por ley deben crecer al menos al nivel de la inflacién; y otra porcién para inversién por
parte de la nacién, como es el caso de UniMagdalena.

Fitch dard seguimiento a los acuerdos con el gobierno nacional, respecto al incremento de las
transferencias para funcionamiento por encima de la inflacion, puesto que esto ha sido
moderadamente favorable para la estabilidad financiera de las universidades publicas. Sin embargo,
esté limitada por la sensibilidad politica de las decisiones tomadas en el sector.

Implicaciones Sociopoliticas de un Incumplimiento de la ERG: ‘Moderado’

Por laimportanciasocial y politica de UniMagdalena dada su participacién en el sector de educacién
superior publico en la region, una interrupcion prolongada en la prestacion de los servicios tendria
consecuencias severas para el Gobierno. No obstante, Fitch opina que un incumplimiento financiero
no tendria repercusiones sobre la operacion de la universidad. Ademas, el marco legal prohibe el
embargo de los recursos incorporados en los presupuestos de las IES.

Implicaciones Financieras de un Incumplimiento de la ERG: ‘Débil’

Fitch considera que un incumplimiento por parte de la universidad tendria un impacto minimo sobre
el costo de financiamiento del gobierno colombiano u otras entidades del sector. La informacién
financiera de UniMagdalena es independiente, su endeudamiento no representa una porcion
significativa de la deuda nacional.

Fitch no considera que un incumplimiento financiero de UniMagdalena tenga repercusiones para el
acceso a créditos por parte del gobierno nacional niincrementaria sus costos financieros, puesto que
su estructura financiera es lo suficientemente robusta e independiente.

Evaluacion General de la ERG

La evaluacion de los factores de UniMagdalena como ERG arroja un resultado de 7,5 puntos.

Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno
Colombia
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Evaluacion del Perfil Crediticio Individual

El PCl se basa en una evaluacién de ‘Rango Medio’ para la legitimidad de los ingresos, ‘Mas Débil’
paraelriesgo operativoy el perfil financiero. El PCl se afecta por un riesgo adicional relacionado con
larigidez del marco regulatorio.

Resumen

Indicadorde Impacto
Legitimidad de Apalancamiento Negativo del Riesgos PCl en Escala
los Ingresos Riesgo Operativo (x),2026EC  Perfil de Liquidez Asimétricos Nacional
Rango Medio Mas Débil 25 Si Si aa(col)

EC: Escenario de calificacién de Fitch.
Fuente: Fitch Ratings.

Legitimidad de los Ingresos: ‘Rango Medio’

En la combinacién de caracteristicas de la demanda ‘Rango Medio’ con unas caracteristicas de
fijacion de precios ‘Mas Débiles’ se obtiene un resultado para la legitimidad del ingreso de ‘Rango
Medio’, al considerar la importancia alta de UniMagdalena en su entorno operativo, la solidez de la
demanda estudiantil y un crecimiento en el valor de las matriculas al incremento del salario minimo
legal. Ademas, se otorga mayor ponderacion a las caracteristicas de la demanda, considerando que
cuenta con acreditacion institucional de alta calidad y tiene tasas de admisiéon adecuadas dentro su
grupo de pares.

Crecimiento Favorable de Matriculados y Tasas de Admision Flexibles y Bajas

El 4 junio de 2021, UniMagdalena recibié la reacreditacion institucional por una vigencia de 6 afos.
Ademas, cuenta con 9 programas acreditados de alta calidad (41% de los programas de pregrado) y
3 estan esperando acto administrativo, objetivo para 2022.

La poblacién estudiantil de UniMagdalena estd compuesta por alrededor de 22.000 estudiantes. La
tasa de admision para programas de pregrado a 2021 fue cercana a 38%, por debajo de la media de
las universidades publicas calificadas por Fitch (53%). Ademads, la posicion competitiva de la
Universidad en el departamento del Magdalena es de rango medio con un 54% del total de las
matriculas y 71% de las matriculas respecto a las instituciones de educacién superior publicas, y a
nivel nacional 1,9% a diciembre de 2020. Pese a que la tendencia de las matriculas de las IES a nivel
nacional va a la baja, UniMagdalena vienen con tendencia ligeramente creciente.

La agencia observa que las matriculas de pregrado han mostrado una tendencia creciente moderada
en los Gltimos 5 afios, con un crecimiento anual cercano a 4,4%. Desde el semestre académico 2020-
2 las matriculas han mostrado un comportamiento muy favorable explicado principalmente por los
diferentes alivios financieros otorgados por la universidad, por las iniciativas del gobierno central
para mantener la matricula cero que beneficia a los estudiantes que pertenecen aestratos 1,2y 3y
sin estrato socioeconémico financiados a través del Fondo Solidario para la Educacion Superior, y
por recursos desde el Departamento.

Por su parte, la matricula de posgrado ha mostrado una trayectoria favorable, dado un crecimiento
promedio cercano a 13,3% anual. Lo anterior, como resultado del fortalecimiento institucional
mediante inversiones relevantes en infraestructura y la diversificacion y ampliacion en la oferta
académica que le han permitido posicionarse en la region.

Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno
Colombia
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Fitch observa que, a pesar de que los indicadores de demanda estudiantil de UniMagdalena han sido
estables y sin presencia de volatilidad alta, las matriculas dependen esencialmente de subsidios
gubernamentales, lo que podria generar sensibilidad en la demanda ante cambios en el régimen de
subsidios. No obstante, la Universidad cuenta con un margen de maniobra importante en sus tasas
de admisién que le permitirian en gran medida mitigar dicho impacto negativo.

Frente a pares internacionales, Fitch también considera la diversificacion baja de la demanda de
UniMagdalena por la concentracidn de lademanda en estudiantes nacionales, e inclusive regionales,
a pesar del avance en los procesos de internalizacién de la universidad.

Ingresos Estables, aunque Insuficientes y Control Bajo

UniMagdalena, como el resto de IES en Colombia, cuenta con cierta discrecionalidad legal en la
determinacién del precio de las matriculas, conforme con las directrices establecidas por el
Ministerio de Educacién. Sin embargo, la naturaleza publica de la institucion y su mision respecto a
laprestacionde unservicio publico de educacién superior, le restringe la posibilidad factica de elevar
las matriculas a precios similares a los de mercado. Ademas, las matriculas de UniMagdalena estan
determinadas en funcién del perfil socioeconémico de los estudiantes, quienes en mayoria
pertenecen al estrato socioeconémico medio-bajo, por lo que la agencia observa restricciones
adicionales frente a la posibilidad de realizar incrementos significativos.

Fitch reconoce que la Universidad ha desarrollado estrategias de oferta académica que le han
permitido compensar dicha inflexibilidad, tales como la oferta de programas académicos de
posgrado que estan dirigidos principalmente a poblacién incorporada en el mercado laboral y con
mayor capacidad econdémica, y que han tenido una tendencia creciente en los Gltimos afos (tmac
2017-2021 matriculados 13,3%).

En los ultimos 5 afos, los ingresos propios de UniMagdalena presentaron un crecimiento de
alrededor de 1,2%, mermado principalmente por la pandemia y las acciones tomadas por la
Universidad y el gobierno central en pro de evitar desercion estudiantil. Este crecimiento fue
impulsado principalmente por una mayor demanda y apertura de nuevos programas, asi como el
crecimiento que ha tenido el salario minimo en el pais (base de crecimiento del valor de las
matriculas), que por lo general tiende a ser superior a la inflacion.

La estructura de ingresos operativos de UniMagdalena es similar a la de otras universidades pares
calificadas por la agencia, cuya dependencia de las transferencias es generalmente superior a 50% y
cuyo crecimiento es al menos a inflacién y con una base que esta siendo actualizada aunque de
manera paulatina; sin embargo, en UniMagdalena se destaca la contribucién relevante de sus
ingresos propios (48% del total de los ingresos para funcionamiento), que con un crecimiento en el

Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno
Colombia

Composicion de Ingresos (sin
contar efectivo), 2021

cop

millones (%)
Ingresos por Servicios 43.223 29
Educativos
Ingresos por Extension, 21.803 14
Consultorias y Servicios
Conexos
Fondeo Publico para 86.358 57
Funcionamiento
Otros Ingresos 11 0
Ingreso para 151.395 100
Funcionamiento
Nota
Fondeo Publico para 25.771 -
Inversion
Ingresos Financieros 185 -

Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena
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valor de las matriculas por encima de la inflacién contribuyen a un debilitamiento menor en el
resultado de funcionamiento medido por el EBITDA.

Apesar de que generalmente este factor se evaltia como ‘Rango Medio’ para las IES colombianas que
tienen la posibilidad de generar recursos importantes por servicios, consultarias y convenios
conexos, el déficit de funcionamiento estructural de UniMagdalena indica una generacion de
ingresos insuficientes que desafian ampliamente la solvencia de la entidad. Por esta razon, el factor
de las caracteristicas de fijacion de precios se evaltia en ‘Mas Débil’.

Estructura de Ingresos

m Transferencias Para Funcionamiento u Ingresos Propios
(COP mill) m Otros Ingresos Para Funcionamiento m Transferencias y Otros Ingresos Para Inversion

200.000
180.000
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120.000
100.000

80.000

60.000
40.000
20.000

0

2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena

Riesgo Operativo: ‘Débil’

Este factor resulta de atributos de costo operativo con caracteristicas evaluadas en ‘Mas Débil’,
riesgo de administracion de recursos de ‘Rango Medio’ y una planeacién de capital con un efecto
‘Neutral'.

Gastos Rigidos e Inflexibles

La estructura de gastos de UniMagdalena se concentra en el gasto de personal, 57% en los Ultimos 5
anos, lo cual es caracteristico para el sector de educacién. Los salarios de los docentes de planta no
solo incrementan de acuerdo al ajuste salarial decretado anualmente por el gobierno para los
empleados publicos, sino que se determinan de acuerdo con un sistema de puntos establecido por el
Decreto 1279 de 2002 que tiene en cuenta el nivel de estudios, |la categoria del docente, el nivel de
experienciay la productividad académica. En los Ultimos aios, la gran mayoria de estas variables ha
aumentado por encima de inflacién, lo que, aunado a la necesidad de ir incrementando su personal
docente de planta para continuar con la acreditacién institucional, genera rigidez e inflexibilidad en
el gasto de funcionamiento.

De hecho, dentro de su plan de gobierno actual, la universidad espera vincular a 180 docentes de
2022 a 2024, iniciando con 90 en la presente vigencia. Estos incrementos en la estructura de gasto
esperan ser respaldados con los puntos adicionales que se estan incluyendo a la base de las
transferencias nacionales; sin embargo, la agencia dard seguimiento de cerca a este proceso
considerando que los incrementos a la base solo serdn efectivos hasta 2022 cuando finaliza el
periodo de gobierno nacional actual y que, de ahi en adelante, es totalmente incierto el panorama.

Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno
Colombia
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Gastos de funcionamiento

= Gastos de Personal

m Gastos generales Otros gastos

(COP mill)
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Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena

La tasa de crecimiento de los gastos operativos (2017-2021 6,5%) fue superior a la de los ingresos
generados por el desarrollo de actividades académicas (1,2%) lo que confirma que UniMagdalena
presenta limitaciones para compensar el incremento de los costos con ajustes regulares en las
matriculas y/o en la prestacion de otros servicios académicos.

En general, las transferencias nacionales y departamentales constituyen el mecanismo de fondeo
principal de la operacién de UniMagdalena; sin embargo, la férmula de crecimiento anual de estos
recursos no esta vinculada con la expansion de la cobertura de servicios ni con los indicadores de
calidad exigidos en el sector, lo que constituye una restriccién adicional para el traslado de los
incrementos en los costos al gobierno Nacional, que actia como contraparte de la Universidad.

UniMagdalena posee una infraestructura destacada con menor deterioro fisico en comparacién con
otras universidades publicas y que se ademas encuentra en proceso de modernizacién y expansion.
Ademas, UniMagdalena cuenta con una ubicacién adecuada que le permite tener buena conexién
con otras regiones; asi como con recurso humano calificado, por lo que la agencia opina que no
existen riesgos significativos que puedan llegar a afectar la actividad operacional de la Universidad.

Fitch destaca que las lineas estratégicas de la Universidad se han visto materializadas en la
reacreditacion institucional; asi como en la expansion de su infraestructura educativa y en la
diversificacién de su oferta académica. El proceso de planeaciéon de mediano plazo conserva una
vision institucional cuyos ejes estratégicos trascienden los periodos de gobierno, promoviendo asi
la continuidad en el logro de los objetivos de la Universidad. El plan de desarrollo institucional iria
de 2020 a 2030.

Perfil Financiero: ‘Mas Débil’

Este factor es resultado de la combinacién de un perfil de apalancamiento ‘Rango Medio’ y una
posicién de liquidez ‘Negativa’.

Perfil de Apalancamiento de Rango Medio

En los ultimos afos, UniMagdalena ha presentado EBITDA negativo. A cierre 2021, la universidad
registré deuda financiera por hasta COP7.500 millones, correspondiente a préstamo bancario,
denominados en moneda local y amortizables. Este monto se pagara en cinco afos con dos afnos de
gracia con cargo a los recursos de la estampilla ProUniMagdalena.

Fitch espera un flujo de caja disponible para el servicio de la deuda positivo a lo largo del escenario
de calificacion, gracias a los recursos para financiar los gastos de inversion y que pueden ser usados
para el pago de deuda. Asi, en el escenario de calificacion, el indicador de apalancamiento de
UniMagdalena seria superior a 2 veces (x), evaluado como ‘Rango Medio’.

Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno

Colombia

Composicion de Gastos (sin
contar efectivo), 2021

cop

millones (%)
Gastos de Personal 99.778 61
Gastos Generales 64.878 39
Otros Gastos 688 0
Gasto de Funcionamiento 165.344 100
Nota
Gastos financieros 1 -
Gasto de capital 14.175 -

Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena

Indicadores del Perfil Financiero:
e Apalancamiento:
ajustada/CFADS (x)

deuda neta

e Cobertura Bruta de Intereses:

CFADS/Intereses(x)

Escenario de Calificacion de Fitch:

El escenario de calificacion es un
escenario con enfoque “a través del
ciclo” que incorpora una combinacion

de estreses en los ingresos, costos
riesgo financiero.

(o]
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Deuda Neta Ajustada / CFADS - Escenarios Base y de Calificacion de Fitch

Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno
Colombia

(x) e Historico == = Escenario de Calificacion Escenario Base
3
3
9 /
2 7 /7
1 ~ - -
1 -
0 . —_— . . . . .
-1 2017 018 2019 2020 2021 2022P  2023P  2024P  2025P  2026P
-1
2 Calculo del Amortiguador de
Liquidez
P - Proyeccién -
Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena (COP millones) 2022ec
Efectivo disponible, cierre de 5.191
Segun los supuestos del escenario de calificacién de Fitch se espera que, para lograr cubrir los 2021
déficits operativos y niveles minimos de inversion, la universidad obtenga una deuda neta ajusta '2"(;’2&{5'0“65 liquidas, cierre de -
cercanaa COP11.950 millones para 2026.
Inversiones y efectivo sin -
restricciones, cierre de 2021
Supuestos Principales Escenarios Base y de Calificacion de Fitch Lineas de crédito disponibles -
aun no utilizadas, cierre de
2022-2026ec 2021
TMAC EscenarioBase  Escenario de Balance Operativo, 2022ec (16.741)
2017-2021 Calificacion Servicio de deuda, 2022ec 525
Crecimiento nominal del PIB nacional (supuestos de Fitch)? 56 6,8 6,8 gg;tzo operativo efectivo, 174521
ec
Crecimiento de los ingresos propios para 1,2 3,0 3,6 A uador de Liauid o1
funcionamiento (%) mortiguador de Liquidez (x) (0,1)
.. . . . ec - Escenario de calificacion.
Crecimiento de transferencias para funcionamiento 10,3 6,5 6,5 Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena
(%)
Deflactor del PIB Colombia ? 3,5 3,4 3,4 Calend P p
. . . alendario de Amortizaciéon de
Crecimiento del gasto de funcionamiento (% 6,5 52 55 .
& %) Deuda 2022-2026 - Pagos a Capital
Gasto de capital neto (promedio por afio; COP 15.058 12.966 12.799 (COPmill)
millones) 3000
Costo aparente de la deuda (%) - 7,0 7,0 2500
2 Los supuestos macro reflejan los supuestos de Fitch para el soberano. TMAC: Tasa media anual de crecimiento. ec - 2000
Escenario de calificacion.
Fuente: Fitch Ratings 1500
1000

Perfil de Liquidez: ‘Negativo’

Fitch observa que, en los Ultimos cinco afos los saldos de efectivo se han venido agotando como
resultado de ejecucion de diferentes proyectos de infraestructura financiados con estos, que
aunado a cada vez mas altos pasivos corrientes (caja restringida) y generacién contante de EBITDA
negativo, han debilitado ain mas el amortiguador de liquidez pasando desde 2019 a senda negativa,
incluso para los primeros dos anos del escenario de calificacion de Fitch. Por lo anterior, el perfil de
liguidez de UniMagdalena se evaliia como Negativo para la calificacion.

500

0 IIII

Fuente: UniMagdalena

2022
2023
2024
2025
2026
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Amortiguador de Liquidez- Escenario de Calificacién de Fitch

Histérico == = Escenario de Calificacion Valoracién Neutral

0,0 T T T T ]
»0.12(117 2018 9 2020 2021 = «2022P == = 2023P
-0,1

P - Proyeccion
Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena

Riesgos Asimétricos
Estructura de Deuday

Obligaciones Gestiony Legaly Calidad dela Techo Pais y Régimen
Contingentes Gobernanza Regulatorio Informacion Legal
Neutral Neutral _Neutral Neutral

Fuente: Fitch Ratings.

Estructura de la Deuda y Exposicién a Obligaciones Contingentes - Neutral: La deuda de
UniMagdalena corresponde a préstamos bancarios nacionales, amortizables y atados a tasas de
mercado variables, pero con reducida volatilidad histérica. Por otra parte, UniMagdalena no
presenta riesgos relacionados con pasivos pensionales no fondeados.

Gestion y Gobernanza - Neutral: Generalmente, la gestidén y gobernanza de las Universidades es
adecuada. La agencia observa que la definicion de estrategias de largo plazo esté en linea con los
objetivos de desarrollo nacional para la educacién superior.

Legal y Regulatorio - Negativo: Fitch opina que la rigidez del marco legal genera dificultades en la
operatividad de las universidades dadas las restricciones en el uso de algunos recursos para
inversiéon como las estampillas, las cuales no pueden cubrir los déficits operativos, por lo que
considera el marco legal y regulatorio como ‘Negativo’.

Calidad de la informacion - Neutral: La informacion financiera suministrada por la Universidad no
generd limitaciones para la calificacion.

Techo Pais y Régimen Legal - Neutral: La calificacion es en escala nacional. No incorpora riesgos de
convertibilidad y de transferencia.

Finanzas Publicas
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Analisis de Pares

Pares

Entidad de Puntaje Razénde Calificacion Enfoque de
Emisor Soporte ERG repago (x) Nacional Calificacion
Universidad del Magdalena Colombia 7.5 2,5 AA(col) PCI
Universidad Nacional de Colombia  Colombia 7,5 (8,9) AAA(col) PCI
Universidad Tecnoldgica de Pereira Colombia 7,5 (0,9) AAA(col) PCI
Universidad del Valle Colombia 7,5 3,1 A+(col) PCI

Fuente: Fitch Ratings

UniMagdalena compara de manera desfavorable respecto a la Universidad Nacional de Colombiay
la Universidad Tecnoldgica de Pereira (UTP), dado que el apalancamiento para estos dos casos se
observa negativos como resultado de una deuda neta ajustada negativa, explicada principalmente
por niveles de endeudamiento bajos y posiciones de liquidez robustas.

En términos de riesgos asimétricos, UniMagdalena presenta una situacion similar a las demas
universidades. Comparte con UTP no tener exposicion a pasivos contingentes relacionados al pasivo
pensional, razén que la lleva a comparar de manera favorable respecto a la Universidad del Valle, en
cuyo caso el pasivo pensional no fondeado representa incluso mas del 100% de sus ingresos para
funcionamiento.

Universidad del Magdalena
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Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno

Colombia
Apéndice A: Informacion Financiera
Universidad del Magdalena
(COP millones) 2017 2018 2019 2020 2021
Estado de Resultados
Ingreso Operativo 121.746 126.074 142.921 133.263 151.395
Gasto Operativo (132.863) (147.427) (157.402) (156.915) (172.168)
Ingresos Financieros 1.929 781 324 337 185
Gastos Financieros 0 0 (9) (9) (1)
Otros Elementos Diferentes a Operacion 17.233 14.915 15.745 24716 30.464
Impuesto a las Ganancias 0 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) después de Impuestos 8.045 (5.658) 1.579 1.392 9.875
Nota: Transferencias y Subvenciones del Sector Publico 73.300 80.086 94.945 103.223 114.678
Resumen del Balance General
Activos No Corrientes 178.235 124.214 228.715 221.060 257.803
Inventarios 0 0 0 0 0
Deudores Comerciales 38.788 26.027 12.120 14.830 18.940
Otros Activos Corrientes 2.766 9.798 4.194 3.530 90
Efectivo, Depdsitos Liquidos y Fondos de Amortizacion Totales 40.794 21.221 10.492 14.087 26.106
Activos Totales 260.584 181.260 255.521 253.507 302.939
Pasivos No Corrientes 15.662 17.024 4.804 7.448 47.006
Acreedores Comerciales 4.809 3.842 5.997 9.993 6.797
Otros Pasivos Corrientes 1.786 12 1 6 3.251
Capital Estatutario 238.327 160.382 244.720 236.061 245.886
Reservas y Utilidades Retenidas 0 0 0 0 0
Intereses Minoritarios 0 0 0 0 0
Pasivos y Patrimonio 260.584 181.260 255.521 253.507 302.939
Estado de la Deuda
Deuda de Corto Plazo 0 0 0 5 0
Deuda de Largo Plazo 0 0 0 0 7.500
Arrendamientos Financieros 0 0 0 0 0
Deuda Subordinada 0 0 0 0 0
Deuda Total 0 0 0 5 7.500
Pasivos de Pensiones No Fondeados 0 0 0 0 0
Otras Deudas Consideradas por Fitch 0 0 0 0 0
Deuda Ajustada 0 0 0 5 7.500
Efectivo, Depdsitos Liquidos y Fondos de Amortizacion No Restringidos 18.538 345 234 0 5.191
Deuda Neta Ajustada (18.538) (345) (234) 5 2.309
Reconciliacion del CFADS
Balance Operativo (11.117) (21.354) (14.481) (23.652) (20.773)
+ Depreciacion 0 2.813 3.287 5.260 6.824
+ Provisiones y Deterioro 0 0 0 1.386 0
+/- Otros Gastos/Ingresos Operativos No Efectivos 2.950 0 0 0 0
+ Otros fondos Disponibles para el Servicio de Deuda 15.050 13.237 15.947 21.592 25.771
= CFADS 6.883 (5.304) 4,753 4,586 11.822

CFADS - Flujo de efectivo disponible para el servicio de deuda (cash flow available for debt service).

Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena
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Finanzas Publicas

Entidades Relacionadas con el Gobierno

Colombia
Apéndice B: Indicadores Financieros
Universidad del Magdalena
(COP millones) 2017 2018 2019 2020 2021
Indicadores del Estado de Resultados
Crecimiento del Ingreso Operativo (cambio % anual) 40,5 3,6 13,4 (6,8) 13,6
Crecimiento del Gasto Operativo (cambio % anual) 37,5 11,0 6,8 (0,3) 9,7
CFADS/Ingreso Disponible para el Servicio de Deuda (%) 51 (3,8) 3,0 3,0 6,7
Gastos de Personal/Gasto Operativo (%) 61,1 54,6 51,7 55,3 60,3
Transferencias Totales del Sector Publico/Ingreso Operativo y 54,2 57,5 59,4 66,5 63,8
Transferencias Ad-Hoc (%)
Indicadores del Balance General
Activos Corrientes/Activos Totales (%) 0,0 0,0 0,0 721037,8 601,8
Activos Corrientes/Deuda Ajustada (%) 31,6 31,5 10,5 12,8 14,9
Activos Totales/Deuda Ajustada (%) 0,0 0,0 0,0 5633491,1 4039,2
Rentabilidad del Patrimonio (%) 3,4 (3,5) 0,6 0,6 4,0
Rentabilidad de los Activos (%) 3,1 (3,1) 0,6 0,5 3,3
Indicadores de Deuda
Deuda Neta Ajustada/CFADS (x) (2,7) 0,1 (0,0) 0,0 0,2
Cobertura CFADS/Intereses Brutos (x) 0,0 0,0 528,1 509,5 11821,5
Deuda Neta Ajustada/Ingreso Operativo (%) (15,2) (0,3) (0,2) 0,0 1,5
Deuda Neta Ajustada/Patrimonio (%) (7,8) (0,2) (0,2) 0,0 0,9
Deuda en Moneda Extranjera/Deuda Total (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deuda a Tasa de Interés Variable/Deuda Total (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deuda Emitida/Deuda Total (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Indicadores de Liquidez
Colchén de Liquidez (x) 0,2 (0,0) (0,2) (0,2) (0,2)
Indicador de Cobertura (x) 0,0 0,0 155,4 105,5 0,0

CFADS - Flujo de efectivo disponible para el servicio de deuda (cash flow available for debt service).

Fuente: Fitch Ratings, UniMagdalena
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Finanzas Publicas
Entidades Relacionadas con el Gobierno

Colombia
Apéndice C: Indicadores Financieros
Universidad del Magdalena
(COP millones) 2022ec 2023ec 2024ec 2025ec 2026ec
Estado de Resultados Ajustado Por Efectivo
Ingreso Operativo 157.780 167.947 176.839 185.329 194.263
Crecimiento Del Ingreso Operativo (cambio % anual) 4,2 6,4 53 4.8 4.8
Gasto Operativo (174.521) (185.553) (195.141) (205.279) (215.999)
Crecimiento del Gasto Operativo (cambio % anual) 5,5 6,3 52 5,2 52
Otros fondos disponibles para el Servicio de la Deuda 27.047 24.221 24.992 25.787 26.608
CFADS 10.306 6.615 6.690 5.837 4.873
Ingresos Financieros 107 348 253 131 (13)
Gastos Financieros (525) (525) (394) (219) (44)
Balance Financiero (418) (177) (141) (88) (56)
Gasto de capital neto (12.799) (12.799) (12.799) (12.799) (12.799)
Inyeccién de Capital y Otros Elementos Efectivos - - - - -
Dividendos Pagados - - - - -
Otros Elementos Efectivos (Neto) - - - - -
Movimiento Neto de Deuda - - (1.875) (2.500) (2.500)
Cambio en el Efectivo (29.958) (30.582) (33.117) (35.338) (37.091)
Deuday Liquidez
Deuda Ajustada 7.500 7.500 5.625 3.125 625
Nota: Movimiento No Efectivo de la Deuda Ajustada - - - - -
Efectivo No Restringido 2.281 - - (842) (11.325)
Deuda Neta Ajustada 5.219 7.500 5.625 3.967 11.950
Indicadores Financieros y de Liquidez
Deuda Neta Ajustada/CFADS (x) 0,5 1,1 0,8 0,7 2,5
Cobertura CFADS/ Intereses Brutos (x) 19,6 12,6 17,0 26,7 1114
Colchén de Liquidez (x) (0,1) (0,1) - - -
Indicador de Cobertura de Liquidez (x) 40,1 17,6 - - -

ec - Escenario de calificacion. x - Veces. CFADS - Flujo de efectivo disponible para el servicio de deuda (cash flow available for debt service).

Fuente: Fitch Ratings.
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Apéndice D: Ajustes a la Informacion Financiera

--Los pasivos corrientes no financieros y los recursos en administracion se restan del efectivo total
para obtener el efectivo no restringido.

--Los ingresos y gastos por convenios se reclasifican como parte del resultado operacional.

--Los recursos recibidos para pago de compromisos pensionales, como 20% de la estampilla
ProUniMagdalenay los bonos pensionales recibidos de la Nacion, fueron reclasificados como parte
del resultado no operacional. Asimismo, se reclasificaron los gastos asociados a estas obligaciones
al resultado no operacional.

--Los honorarios fueron reclasificados en las vigencias 2018 y 2019 como gastos generales.

Universidad del Magdalena
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