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Entorno econdmico

La economfa mundial continda su lenta recuperacién tras los golpes de la pandemia, la invasion rusa
de Ucrania y la crisis del costo de vida. En retrospectiva, la resiliencia ha sido notable, Pese a la
perturbacion que causé la guerra en los mercados de energia y alimentos y el endurecimiento sin
precedentes de las condiciones monetarias internacionales para luchar contra una inflacién no vista
en décadas, la economia mundial se ha ralentizado, pero no estancado. Aun asi, el crecimiento es
lento y desigual, con crecientes divergencias a escala mundial. La economia mundial avanza a paso
lento, sin correr,!

El crecimiento mundial se desacelerard de 3,5% en 2022 a 3% este afio y 2,9% el préximo, un
empeoramiento de 0,1 puntos porcentuales para 2024 con respecto a nuestras proyecciones de
Julio. Estas cifras estan muy por debajo del promedio histdrico. La inflacién general continlia su
desaceleracién, de 9,2% en 2022, en términos interanuales, a 5,9% este afio y 4,8% en 2024,
También se proyecta que la inflacion subyacente, que excluye los precios de los alimentos y ia
energia, disminuya, aunque de forma mds gradual que la inflacidn general, hasta 4,5% en 2024.2

En primer lugar, se ha logrado casi la recuperacién total del sector de los servicios. En el dltimo afio,
la fuerte demanda de servicios animé las economias orientadas a este sector —entre ellas,
importantes destinos turisticos como Francia y Espafia— frente a las potencias. En segundo lugar,
parte de la desaceleracidn es resultado de la contraccién monetaria necesaria para reducir la
inflacidn. Este endurecimiento estd empezando a surtir efecto, aunque la transmisién es desigual
entre los paises. En tercer lugar, la inflacién y la actividad acusan el shock de precios de las materias
primas del pasado afio. Las economias que dependen mucho de las importaciones de energia de
Rusia experimentaron un incremento mas pronunciado de los precios de la energia y una
desaceleracion mas brusca.? '

Se prevé que el PIB crezca con arreglo a unas tasas moderadas del 1,2% en 2023 y del 1,4% en 2024,
antes de repuntar hasta el 3% en 2025. Los altos niveles de inflacién, tasas de interés e
incertidumbre politica lastrardn la demanda interna en 2024. El banco central ha elevado las tasas
de interés a su nivel més alto en 25 afios para controlar la inflacion. La inflacién medida por el IPC
ha empezado a bajar y esta previsto que regrese al rango objetivo del 2-4% en ia segunda mitad de
2025. La politica monetaria debe evitar una relajacién prematura para garantizar que siga bajando
lainflacién y salvaguardar su credibilidad. Para conseguir la estabilizacién de la deuda y el

! perspectivas de |a economia mundial. Fondo Monetario Internacional octubre 2023
2 perspectivas de |a economia mundial. Fondo Monetario Intemacdonal octubre 2023
o Perspectivas de la economia mundial. Fondo Monetario Internacional octubre 2023 .-
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cumplimiento de las reglas fiscales, al tiempo que se obtiene un cierto margen fiscal para implantar
el ambicioso programa de reformas sociales, serd necesario mejorar la eficiencia del gasto y los
ingresos publicos. Si se siguieran aumentando los incentivos para la creacién de empleo formal
reduciendo los costos laborales no salariales y mejorando la formacién, se podrian impulsar tanto

la productividad como la equidadad.*

Colombia

La inflacién ha comenzado a descender
en un contexto de restriccién monetaria
%
14

m— |nflacion
12 m— |nflacion subyacente
mee  Tasa de pofitica monetana

10

El crecimiento del crédito se ha ralentizado

Variacién Interanual (%)
25

— Fréstarmos comerciales
s Crédites de consuma

20

15

10

2018 2020 2021 2022 2023

Fuente: DANE; y BanRep.

4 https://www.oecd.org/economy/panorama-ecanomico-colombia/
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Colombia: demanda, produccion y precios

Colombia

P{B a precios de mercado
Consumo privado
Consumo del gobleitic
Formacion bruta de capital fijo
Démanda intema final

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Precios Cambios pomentuakﬂ Wolumien
comientes, en {precios de 2015)
-COP billones

9977 110 73 12 14 39
7066 145 95 11 03 19
1713 98 03 20 20 31
1827 173 14 71 12 17
10606 144 85 02 07 30

Acumuiacion de existencias’ 76 08 10 385 -10 00
Demanda intema total 10683 134 94 41 04 33
Exportaciones de bienes y servicios 1350 159 148 51 44 385
Importaciones de bienes y servicios 2055 267 223 -154 31 48

Exportaciones netas’ 705 34 29 53 15 03

Partidas de informe

Deflactor del PIB . _ 17 143 65 61 44
{ndice de precios al consumidor _ 35 102 117 63 40
indice de inflaciéh subyacente? _ 18 64 93 61 40
Tasa de desemplec (% de fuerza laboral) _ 138 112 100 102 100
Saldo por cuenta corriente (% del PIB} _ L7 £2 34 32 32

1. Condribuciin a las variaciones del PiB real, cantidad en |a primera-columna. _
2. lndice de precios af consurmidor sxciupende alimentos prrmarios, saevicios plblicos v combustibies._

Fuenie: OCDE, base de datos de Perspectivas Econdmicas 114,

Un marco macroecondmico sélido respaldarfa el programa de reforma, mantener el compromiso
con el marco fiscal y monetario tradicionalmente sélido, respaldaria el ambicioso programa de
reformas del Gobierno que se est4 introduciendo a ritmo rapido. También sera necesario mejorar
la eficiencia del gasto y aumentar los ingresos —por ejemplo, reduciendo el gasto y las exenciones
tributarias— para garantizar el cumplimiento de [as reglas fiscales, la estabilizacién de la deuda y
la financiacién de las reformas propuestas en materia de salud, pensiones, trabajo, educacién
y transicidn energética. Las reformas destinadas a reducir la informalidad, que afectan a la mitad de
los trabajadores del pals, deberian incluir la reduccién de los costos laborales no salariales y la
mejora de la calidad de la Formacion. (Fuente: Informe OCDE 2023)

Por otro lado, el grifico 1, Para el mes de
diciembre de 2023, |a tasa de desocupacién
del total nacional fue 10,0%, la tasa global de
participacién se ubicd en 63,8% vy la tasa de
ocupacion fue. 57,4%. En el mismo mes de
2022 estas tasas fueron 10,3%, 63,8% y
57,3%, respectivamente. En las trece ciudades
y dreas metropolitanas para el ultimo mes de

2023 fue de 10,2 % mientras que para el -

mismo periodo del afio anterior fue del 10,8
%, . R

La tasa de desocupacién para el total nacional
en diclembre de 2023 fue del 12,2 % para
las mujeres, mientras que la de los hombres
fue del 8,4 %, con una brecha de género de
3,8 puntos porcentuales {p.p.).

En el trimestre octubre-diciembre de 2023, la
tasa de desocupacién fue del 9,4 %. La tasa
global de participacién fue del 64,0 %; y la tasa
de ocupacién fue del 58,0 %.
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En el trimestre octubre-diciembre de 2023, la
tasa de desocupacidn a nivel nacional para las
mujeres fue del 11,6 % y la de los hombres fue
del 7,8 %, con una brecha de 3,8 p.p°

En diciembre de 2023 la variacién anual del
IPC fue 9,28 y la mensual 0,45%. En diciembre
de 2023 la variacidn anual del IPC fue 9,28%,
es decir, 3,84 puntos porcentuales menor que
la reportada en el mismo periodo del afio

anterior, cuando fue de 13,12%.

(Fuente: Boletin técnico [ndice de Precios al Consumidor IPC
diciembre 203. Dane)

Por otro lado, la variacidn anual del Indice de
Costos de la Educacion Superior ICES (grafico
3) La variacién anual del ICES para el segundo
semestre de 2023, comparada frente al
segundo semestre de 2022, fue 11,66%. Este
resultado es superior en 2,76 puntos
porcentuales al registrado en la variacién
anual del indice para Segundo semestre de
2022 (8,90%).

(Fuente: Dane https://www.dane.gov.co)

Grafica 1: Tasa desempleo 2023

Gréfico 2: indice Precio al Consumidor IPC
2023

1PC total

Grafico 4: ICES 2023
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En el afio 2023 se observo una caida en los indicadores de inflacidn en un contexto de mayores

incrementos de las tasas de politica monetaria en economias avanzadas, debido a que la inflacidn
aun se ubicaba por encima de la meta de los bancos centrales. En el Gltimo trimestre estos bancos
indicaron la posibilidad de adoptar una postura menos contractiva en 2024. Durante 2023 el

crecimiento econdmico global superd las expectativas de inicios de afio y una disminucién en la
percepcién de riesgo a nivel global, que llevé a que los activos de riesgo, incluyendo las acciones,

presentaran un buen desempefio.

5 https://www.dane.gov.cofindex.php/estadisticas-par-tema/mercado-

laboral/emplec-y-desempleo
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Entre el 30 de junio de 2022 y el 30 de septiembre de 2022 el saldo de TES clase B en el mercado
paso de COP $422,7 billones a COP $446,2 billones. En el 3T22 se presentaron vencimientos de TES
por cerca de COP 3,4 b y pago de cupones de TES por COP $7,1 b. Con datos al 30 de septiembre de
2022, se proyectan vencimientos de TES para 2022 por COP 3,3 b, correspondientes al 1,12% del
saldo en circulacién. (Fuente: Reporte de mercadas finanderos. Febrero 2024, Banco de la Repliblica)

« LaJunta Directiva del Banco de |a Republica (JOBR) en el primer semestre del afio aumentd
125 pb fa TPM, ubicdndola en 13,25 %, para controlar las altas presiones inflacionarias.

« Enel segundo semestre del afio se consolidé la tendencia de reducciones de la inflacion y
menores expectativas de inflacidn, estos factores, junto con la desaceleracién de la
actividad econdmica, contribuyeron para que la JDBR tomara la decision de recortar la
TPM en 25 pb en la reunién de diciembre de 2023 para cerrar en 13 %.

* Los bonos del gobierno de Colombia (TES) se valorizaron mas gue aquellos de los demas
paises de [a regidn, soportados por una mayor correccion en la percepcién de riesgo
soberano {credit default swaps: CDS y emerging markets bonds index: EMBI+).

» lacurva de rendimientos en pesos se apland, debido a un mejor comportamiento de la
parte larga de la curva que fue soportada por mayor demanda por parte de la mayoria de
los agentes (locales y extranjeros).

¢ Los inversionistas extranjeros realizaron ventas de titulos de deuda pdbiica en el afio, las
cuales podrfan estas asociadas con tomas de utilidad, dadas las valorizaciones acumuladas
por los titulos colombianos durante ef afo. '

» Las salidas de los inversionistas extranjeros fueron compensadas por entradas por parte

de los fondos de pensiones locales, que acumularon compras récord en el afio,
{Fuente: Reporte de mercados financleros. Febrero 2024, Banco de |2 Repijblica)

En 2023 el peso colombiano presentd la mayor apreciacién entre sus pares de la regién, corrigiendo
la depreciacién observada durante el afio anterior. Este fortalecimiento fue el reflejo de una mayor
demanda por activos riesgosos a nivel global y estuvo soportado ademés por algunos factores
locales. Segin agentes del mercado, algunos factores locales que soportaron el desempefio del peso
son mayores flujos de oferta de divisas en el mercado spot47, la incidencia de una percepcién
positiva de la fortaleza de las instituciones locales, una disminucién del CDS, un ajuste favorable de
algunas variables macroeconémicas. El peso colombiano se aprecié 5,7% durante el 4T23, soportado
por un contexto externo mas favorable para activos de economias emergentes y algunos factores
idiosincraticos. €n particular, cay6 la percepcién de riesgo soberano {CDS) y persistié un mayor
diferencial de tasas frente a la region. (Fuente: Reporte de mercados financieros. Febrero 2024. Banco de la Repiblica)
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Resultadas Financieros Universidad del Rosario

A pesar del aumento en los ingresos en el afio 2023, se presenta pérdida operativa -517,211 MM y
una utilidad neta $2.265 MM. Asi mismo, -se continué con el apoyo a los estudiantes, asignado
descuentos, becas y devoluciones a diciembre $67.812 millones.

Grafico 5: Excedentes Operacionales
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Se continGo con el apoyo financiero a través de diferentes mecanismos que impactaron
positivamente a los estudiantes, la Universidad cuenta con diferentes formas de financlacién:
s Créditos directos (incluye Iineas de corto y largo plazo) beneficlo a 951 estudiantes, con un
apalancamiento de $11.295 millones
e EINCETEX contintia siendo un aliado muy importante, aportando colocaciones de crédito por
mis de $54.210millones anuales a mas de 2.356 estudiantes, en sus lineas tradicionales, Ser
Pilo Paga y Generacién E.
« A través de entidades externas existe un apoyo a 231 estudiantes por un monto cerca de
los $3.457 millones.
o Compafiias aseguradoras (Mafre, Axa Colpatria y Global Education), con 773 estudiantes y
un monto de $28.292 millones anuales.
s Elconvenio jovenesa la U, apoyo con el 30% de la matricula con 459 estudiantes y un monto
de $5.923 millones anuales.

Ingresos Operacionales registra $396.545 millones, creciendo en un 9.4% frente al afio anterior
$33,975 millones. Las matriculas netas a diciembre (matriculas brutas menos descuentos y
devoluciones), muestran un cumplimiento del 103,4%, $10.859 millones frente a presupuesto. El
cumplimiento de estudiantes nuevos de pregrado del segundo semestre corresponde al 99% de la
meta (974 estudiantes), de los cu_aies 226 estudiantes {23%) corresponden a idvenes a la U, la
URosario aporta una contrapartida del 30% de valor de la matricula,
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Los descuentos y devoluciones a diciembre representan el 17.1% de los ingresos operacionales y
ascienden a $67.812 millones ($752 millones por encima del presupuesto), mostrando un
incremento del 8% frente al afio anterior que corresponde a $5.049 millones

Los ingresos a diciembre de 2023 de seminarios y diplomados totalizaron $18.374 millones con un
cumplimiento del 119.6%, $3.012 millones frente a presupuesto. Respecto al mismo periodo del
2022, aumenta en 23.2% ($3.454 millones). El margen de contribucién de EDUCON es del 16.4% y
de EDUCON en Consultoria es del 13.4%

Investigacidn cerrd el mes de diciembre en $12.429 millones, con un cumplimiento presupuestal
del 79.5%, por debajo de presupuesto en -$3.212 millones. Colombia Cientifica ejecuta $4.688
millones que representan el 37.7% de participacion (el proyecto finalizé en septiembre de 2023), Ia
Facultad de Economia con una participacién de 14.3% ejecuta $1.780 millones, Facultad de Ciencias
Naturales con una participacion de 11.8% ejecuta $1.470 millones, y la Facultad de Jurisprudencia
ejecuta $1.266 millones con una participacion del 10.2%, entre las mas representativas.

Por otro lado, Asesorias y Consultorias ejecuta $10.903 millones a diciembre, $406 millones por
encima del afio anterior, con una ejecucién presupuestal del 126.6% ($2.287 millones por encima
respecto a presupuesto). La ejecucién se concentra en EDUCON con el 16.8% correspondiente a
$1.830 millones, Escuela de Ciencias Humanas con el 16.7% correspondiente a $1.823 millones,
seguida por Centro de Emprendimiento con el 14.9% correspondiente a $1.626 millones, Facultad
de Jurisprudencia con el 14.1% correspondiente a $1.534 millones y la Facultad de Economia con el
12.4% de participacién correspondiente a $1.351 millones, entre las més representativas.

_ Gr_éficq 6: _I_r_l_g_rg_sos_o_l:leracionales
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Egresos Operacionales: registra $413.756 millones, creciendo en un 12.6% frente al afio anterior
$367.501 millones. (Grafico 7)

Los gastos de personal (headcount) al mes de diciembre de 2023 crecen en un 8.5% ($14.127
millones) frente al mismo periodo del afio anterior. Frente a presupuesto se presenta una ejecucién
del 116,2% (525.158 millones por encima de lo presupuestado).

La ejecucion del Fondo de Investigacion y UR Research a cierre de diciembre 2023 totaliza $4.085
millones ($2.823 millones Fondo de Investigacién y $1.263 millones UR Research); con un
presupuesto aprobado de $2.248 MM, generando una sobre ejecucién de $1.837 MM

Grafico 7: Egresos Operacionales
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EBITDA: La combinacién de una ejecucién del 104.5% en los ingresos de la operacién y del 111.9%
en los gastos operacionales lleva a un EBITDA de $9.353 millones, -529.464 millones por debajo de

presupuesto; respecto al mismo periodo de 2022 decrece en -$10.320 millones. El margen EBITDA
es 2.4%. (Grafico 8).
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Activos Fijos: Propiedad, planta y equipo crecié en $63,222 millones, un 13 % mds, comparado con
el 2022, principalmente por los proyectos de obras mayores como lo son Laboratorios y Bienestar
en Quinta Mutis por $47.809 millones, Edificio Calle 12C por $9.203 millones, Torre 3 por $8.249
millones, Laboratorio Administracion — Fase 3 por $4.635 millones y adicionalmente la adquisicion
de nuevos predios como el inmueble de Billares por $13.131 millones, Edificio Jockey por $11.322
millones y La Vega con casas de madera por $1.594 millones. (Grafico 9).

Grafico 9: Activos Fijos
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ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES DESPUES DEL EJERCICIO

Para el cierre fiscal se realizaron algunas operaciones importantes que estan debidamente reveladas
en los Estados Financieros, la Universidad registré en el activo corriente (derechos fiduciarios),
fundamentado frente a las normas contables NIIF y al Consejo Técnico de la Contaduria (Seccién 12
NIIF para Pymes; Seccion 11 NIIF para Pymes, Orientacién técnica 014 del CTCP1, Decreto 088 de 2017,
Oficio N° 009846 del afio 2018 de la DIAN); el resultado de la valorizacidn de las URAs a valor razonable,
disminuyendo |a propiedad planta y equipo (terrenos) el lote entregado, y su diferencia al ingreso no
operacional (efecto valorizacién) afectando el resultado integral en 32.349,84 URAs para el afio 2023
del predio polo 8; el valor de reconocimiento como efecto de valoracidn en el estado de resultados
integrales (Ingresos no operacionales) fue de $1.185.588,40 por URA, afectando el ERI en
$32.368.874.646 netos, una vez descontados los efectos contables.
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ESTADO DE CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS DE PROPIEDAD INTELECTUAL Y DERECHOS DE AUTOR
POR PARTE DE LA UNIVERSIDAD

La Universidad del Rosario durante el afio 2023 cumplié a cabalidad las normas sobre propiedad
intelectual y derechos de autor en la ejecucién de los proyectos y programas, a través de nuestros
distintos procedimientos y formatos de autorizacién de uso y tratamiento de datos personales, as(
como de autorizacidn de uso de imagen con base en nuestra politica y procedimiento para el
tratamiento y proteccién de datos personales, elaborada bajo el marco normativo Ley 1581 de 2012 y
el Decreto 1377 de 2013 y concordantes, dado que hay un drea encargada de la revisién y andlisis de
todo lo pertinente a puhlicaciones, pago de regalias y se hace cada que la Universidad deba emitir
;Iguna erogacién por estos derechos.

LIBRE CIRCULACION

La Universidad, dando cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 87 de la Ley 1676 de 2013 y por la
solicitud de verificar que el Colegio Mayor de Nuestra Sefiora del Rosario, cuenta con pricticas que
garantizan la libre circulacidn de facturas se deja constancia de que no se entorpecieron la libre
circulacién de las facturas emitidas por los proveedores y se realizaron las transacciones de factoring
que solicitaron para el afio 2023.

OPERACIONES CON LOS 50CI0S

La Universidad del Rosario, es una entidad sin animo de Jucro y no cuenta con una figura de socios o
accionistas por lo que no tuvo ninguna transaccién con socios.

SEGURIDAD SOCIAL

Todos los meses la Universidad del Rosario cumple con sus obligaciones de pago de la seguridad social
de toda la comunidad y mensualmente es certificada por la firma de revisoria fiscal en donde se puede
verificar el cumplimiento de estos pagos, por lo que se encuentra a paz y salvo al cierre del afto 2023.

PARTE JURIDICA

En cuanto a la parte Juridica, existe una contingencia reconocida en los estados financieros como una
provisién por $207 mm, para tres demandas de tipo ordinario laboral, por concepto de despido sin
justa causa, reliquidacién indemnizacién y contrato realidad — prestacién de servicios. Los procesos
estdn en estado pendiente de Tribunal superior de Bogotd y esperando fallo, a fa fecha de emisién de

los Estados Financieros se hizo material uno de ellos por un valor de $69 mm, para los otros dos no se

tenia respuesta final.

El Colegio Mayor de Nuestra Sefiora del Rosario, cuenta con un departamento de auditoria interna,
adicional a los controles financieros que se llevan a cabo de manera mensual, mediante los cuales se

garantiza la veracidad de la informacién contenida en los estados financieros. Estos controles operan
4
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satisfactoriamente y no hubo indicios de hechos posteriores que se hayan dejado de incluir o revelar
al cierre contable del afio 2023 en |a fecha de emisidn de este informe de gestion.

/JAN MANUEL OSPINA

Sindico
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