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Resumen

e Confirmamos la calificacion de capacidad de pago de ‘BB’ de la Unidad Central del Valle del Cauca
—-UCEVA.

e Aligual que otras entidades educativas, la UCEVA registré un deterioro de su margen operacional al
cierre de 2018, explicado en gran parte, por los ajustes contables que se realizaron en la industria y
la disminucién de los recursos del impuesto sobre la renta para la equidad (CREE). Sin embargo, la
mayor generacion de ingresos a junio de 2019 mejoré los margenes de rentabilidad.

e Para el cierre de 2019 y el 2020 proyectamos que los resultados operacionales de la UCEVA se
mantengan por encima de $500 millones de pesos colombianos (COP), llevando a los indicadores
de rentabilidad a niveles por encima del 1,42%, porcentaje inferior al histérico pero que no
compromete la sostenibilidad de la entidad.

o Entre 2016 y 2019 la generacién de recursos propios de la compafia ha sido suficiente para cubrir
sus necesidades de inversion sin necesidad de hacer uso del endeudamiento. En promedio la
UCEVA genera COP7.073 millones de flujo de caja operacional, suficiente para cubrir un capex
promedio de COP5.594 millones.

Accion de Calificacion

Bogotd, 16 de octubre de 2019.- El Comité Técnico de BRC Investor Services S.A. SCV en revision
periédica confirmo la calificacion de capacidad de pago de ‘BB’ a la Unidad Central del Valle del Cauca-
UCEVA.

Fundamentos de la calificacion:

Al cierre de 2018 el margen operacional de la UCEVA registré valores negativos por primera vez desde
2011, un deterioro importante si se tiene en cuenta que en diciembre de 2017 la relacion entre la utilidad
operacional y los ingresos fue de 21,68%. Estos resultados se derivan de factores de la industria y de la
operacion propia de la compaiiia.

En el primer grupo podemos encontrar: el menor valor recibido por concepto del CREE, renta que se eliminé
a partir del 2017; un cambio en la forma como se registran los ingresos bajo la nueva regulacion de las
normas internacionales de informacién financiera (NIIF) y un incremento del 29,71% en los gastos
operacionales que en su mayor parte lo explica los ajustes contables de los gastos administrativos y en la
cuenta de provisiones, depreciaciones y amortizaciones que antes no se registraba en el estado de
resultados.

Los factores propios de la operacion de la universidad son el decrecimiento de los ingresos por prestacion
de servicios en una tasa de 7,90% debido la finalizacién de un convenio y por la contratacion de personal
adicional que se aprob6 en la modificacion de la estructura organizacional, lo que incrementé los costos en
14,02% para el cierre de 2018 y de 18,68% a junio de 2019.

WWW.BRC.COM.CO 16 de octubre de 2019
Pagina2 de 5



UNIDAD CENTRAL DEL VALLE DEL CAUCA -UCEVA

A pesar de que a junio de 2019 la UCEVA registra una mejora significativa en su margen operacional,
nuestras estimaciones para los préximos tres afios (2019-2021) son conservadoras, en niveles cercanos a
1,82% ya que asumimos que los ingresos por servicios educativos crecen ajustados a la inflacién, mientras
gue las transferencias crecen de acuerdo con la tasa definida por el gobierno nacional y para los demas
rubros que componen el ingreso tomamos como referencia el promedio de los ingresos de los Ultimos tres
afios.

A la fecha, la UCEVA no cuenta con operaciones de crédito de largo plazo y la administracion no ha
contemplado recurrir a ellas en los proximos afios. Asimismo, consideramos positivo que la entidad no tenga
pasivo pensional a su cargo.

En el periodo 2015-2018, el nimero de estudiantes promedio fue 2.455 y la tasa de aceptacién fue en
promedio de 57,19%. El nUmero de estudiantes nuevos fue en promedio de 1.110 en el mismo periodo, con
una tendencia decreciente que se explica por la restriccién del nimero de estudiantes por semestre en
determinadas carreras.

En afios anteriores, la administracion tenia como meta incrementar el nimero de estudiantes hasta 5.644
para el afio 2020; sin embargo, debido a cambios en la reglamentacion por parte del ente regulador se vio
en la obligacion de disminuir el nimero de estudiantes nuevos en los programas de mayor demanda
(Derecho y Medicina) de 100 a 60 estudiantes por semestre con el fin de mantener los niveles de calidad en
la prestacion del servicio. La universidad, con el fin de mitigar este riesgo, abrié dos nuevos programas, uno
de pregrado y uno de posgrado con lo que espera incrementar el nUmero de estudiantes en
aproximadamente 110 estudiantes por afio.

El indice de desercion estudiantil por periodo se ha mantenido en torno a 6%, nivel considerablemente
inferior al de otras universidades calificadas y que responde a las campafias de bienestar familiar que se
adaptan a las condiciones sociales y econémicas de los estudiantes.

La entidad cuenta con un Plan de Desarrollo Institucional que registr6 un cumplimiento cercano a 65% a
agosto de este afo, factor que ponderamos positivamente ya que creemos que las metas y objetivos
definidos responden a las principales necesidades de la entidad y su expectativa de inversion es factible
dados los resultados de generacion de recursos operativos y de transferencias registrados a la fecha.

Dentro de los proyectos de mayor relevancia esta la construccion de un bloque de aulas para el edificio de
posgrados por un valor de COP5.030 millones, el cual es financiado con el superavit fiscal de vigencias
anteriores y con recursos girados por la Nacion como compensacion de los recursos del CREE que dejaron
de recibir en afios anteriores. Segun lo establecio la universidad, el edificio debera finalizarse en 2019 y su
proposito es fortalecer la oferta de posgrados en el mediano plazo.

Ponderamos de forma positiva los avances en términos de gestién que ha mostrado la universidad, la
actualizacion de los sistemas contables, la consolidacién del sistema de gestion de procesos y la calidad de
la informacion financiera suministrada en el proceso de calificacion.

La vision de la administracion para el mediano plazo esta enfocada en la mejora en la prestacion del
servicio, haciendo énfasis en la formacion docente y en la ampliacion de la cobertura. En cuanto a las metas
de menor cumplimiento es la relacionada con la acreditacion de los diferentes programas, ya que el Consejo
Nacional de Acreditacién tiene un nimero de solicitudes represadas lo que hace que los tiempos de
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respuesta sean considerablemente superiores a los estimados por la entidad.

La entidad tiene dos procesos en contra, pero de acuerdo con la informacién de la administracién de la
entidad estos tienen muy baja probabilidad de fallo.

Liquidez

Histéricamente, la entidad se ha destacado por tener un respaldo importante en términos de liquidez, con
saldos promedio de caja de COP16.204 millones para el periodo 2016-2018, situacién similar a la registrada
a junio de 2019, fecha en la cual este valor ascendio a COP19.084 millones.

La entidad toma tres decisiones importantes en materia de gestion de cartera: 1) realizd6 convenios con
entidades financieras para el otorgamiento de créditos educativos; 2) expidié el reglamento para la gestion
financiera de usuarios de los servicios educativos de la UCEVA, en el cual se tratan las condiciones de
financiamiento directo por parte de la Entidad; y 3) hizo acuerdos de pago con las obligaciones corrientes
con el fin de evitar procesos juridicos. Dichas medidas han tenido un resultado positivo para la entidad que
se evidencia con el decrecimiento de las cuentas por cobrar frente al total de los ingresos.

Oportunidades y amenazas

Qué puede llevarnos a subir la calificacién
BRC identific las siguientes oportunidades que podrian mejorar la calificacion actual:
* Mejores niveles de rentabilidad producto de una mayor oferta de programas.
* Laconsolidacion en la generacién de ingresos por prestacion de servicios producto de una mayor
oferta académica.
* Lacontinuidad de las politicas administrativas y de gestion.

Qué podria llevarnos a bajar la calificacién
BRC identificé los siguientes aspectos de mejora y/o seguimiento de la compafiia y/o de la industria que
podrian afectar la calificacién actual:
* El deterioro sostenido de los margenes de rentabilidad a niveles superiores al registrado a diciembre
de 2018.
» Elincremento en los niveles de endeudamientos que comprometan la liquidez de la entidad.
* El detrimento de la posicion de liquidez de la entidad.

El Decreto 1068 del 26 de mayo de 2015 reglamenta la obligacion de calificar la capacidad de pago de las entidades descentralizadas
como condicién para gestionar endeudamiento o efectuar operaciones de crédito publico externo o interno con plazos superiores a un
afio. El proceso de calificacion que llevé a cabo BRC S&P cumplié con lo exigido por el articulo 2.2.2.2.2.: andlisis de las caracteristicas
de la entidad, de las actividades propias de su objeto y de la composicion general de sus ingresos y gastos.

La visita técnica para el proceso de calificacién se realizé con una oportunidad suficiente por la disponibilidad de la entidad calificada y
la entrega de la informacién se cumplié en los tiempos previstos y con los requerimientos de BRC Investor Services S. A. SCV.

La informacién financiera incluida en este reporte esta basada en los estados financieros auditados de los Gltimos cuatro afios y no
auditados a junio del 2019.

BRC Investor Services S.A. SCV no realiza funciones de auditoria, por tanto, la administracion de la entidad asume entera
responsabilidad sobre la integridad y veracidad de toda la informacion entregada y que ha servido de base para la elaboracion del
presente informe. Por otra parte, la calificadora revisé la informacién publica disponible y la compar6 con la informacién entregada por
la entidad calificada.

Una calificacion de riesgo emitida por BRC Investor Services S.A. —Sociedad Calificadora de Valores— es una opinion técnica y en
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ningun momento pretende ser una recomendacion para comprar, vender o mantener una inversion determinada y/o un valor, ni implica
una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean
cancelados oportunamente. La informacion contenida en esta publicacion ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y
precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados del uso de esta informacién.

En caso de tener alguna inquietud en relacion con los indicadores incluidos en este documento puede consultar el glosario en
www.brc.com.co

Para ver las definiciones de nuestras calificaciones visite www.brc.com.co o bien, haga clic aqui.

MIEMBROS DEL COMITE TECNICO

Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacién se encuentran disponibles en nuestra pagina web
www.brc.com.co
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