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Resumen

Atreves de este trabajo de investigacion tiene como proposito, en primer lugar, mostrar a
tutores, estudiantes y demas miembros activos de la comunidad académica, como obtener una
vision analitica desde la perspectiva actual de Grupo Nutresa S.A., en particular, para aplicar
todo el conocimiento financiero a través de los estados financieros obtenidos, comprender su
manejo y derivar deducciones de posibilidades de inversion y comprender las razones

econdmicas como aplicaciones importantes para la inversién practica.

Palabras claves: Grupo Nutresa S.A, analisis, diagndstico, indicador financiero,

apalancamiento.



Abstract

Through this research work, the purpose is, first of all, to show tutors, students and other
active members of the academic community, how to obtain an analytical vision from the current
perspective of Grupo Nutresa S.A., in particular, to apply all the knowledge financial through the
financial statements obtained, understand their management and derive deductions from
investment possibilities and understand the economic reasons as important applications for

practical investment.

Keywords: Grupo Nutresa S.A., analysis, diagnosis, financial indicators, leverage.
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Introduccion
La indagacion del presente trabajo se basara en un objetivo, la utilizacion de los
diferentes indicadores que nos ayuden a comprender si invertir o no en el Grupo Nutresa es
recomendable. Esto se puede hacer formulando e interpretando los resultados de técnicas
analiticas como procedimientos de recopilacion de antecedentes, evaluaciones del ambiente
macroecondmico, aplicaciones de anélisis sectoriales y financieros, que ofrecen referencias para

futuras observaciones o incluso ayudan a desplegar hipétesis sobre el objeto de investigacion.

Con el enfoque elegido, se espera dar respuesta al problema a través de una investigacion
transversal, que implica la recoleccién de datos directamente en el lugar elegido para el estudio,
el cual es obtenida principalmente de la pagina Yahoo Finance. Por otro lado, se pueden utilizar
diferentes métodos de investigacion que se pueden utilizar como segunda fuente, como los

registros contables y la pagina principal de la empresa.

No se alterarén variables durante el ejercicio, el cual se enfocara en los tres afios mas
recientes de Grupo Nutresa de 2019, 2020 y 2021. Durante este tiempo se recolectaran,
analizaran y redactaran datos. Numerosas conceptualizaciones nuevas se encontraran al examinar
los estados financieros y compararlos los afios expresados, encaminandonos a administrarlos de

manera efectiva.

Los indicadores que se utilizaran parten de la fluidez, la rentabilidad, el nivel de
endeudamiento, nivel apalancamiento y cobertura. Afiadiendo nuevas formulas y analisis como
el sistema Dupont, ROCE vy célculo del costo de capital, costo promedio ponderado de capital
(WACC). Apalancamiento, que analizara nuevos escenarios comerciales en aplicaciones mas

profundas y detallara la precision de las posibles decisiones de inversion.
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Cabe destacar que se realizard como componente practico del diplomado de
profundizacion en finanzas. Se tom6 como base la empresa Grupo Nutresa S.A, la cual se adecua
al estudio del problema. Por ende, se realizara en dos etapas: la metodologia del proyecto y el

contenido de la leccion.
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Caracterizacion del Problema
El aumento econémico esta en la esencia de cualquier inversor, considerando que lo que
busca es generar una utilidad de su inversién que le permita generar un retorno sobre su
patrimonio, informacién que se muestra en aplicacion de conocimientos finanzas y contabilidad

incluido hincapié en los datos presentados por las empresas en sus Estados Financieros.

Para saber si un producto o servicio realmente puede ser utilizado por una amplia gama
de usuarios, también es crucial comprender otras causas externas, como sus habilidades,
ubicacion, alcance y aceptacion del cliente. Para cualquier inversor, el factor utilidad es crucial, y
es a partir de este punto que se elaboran los anélisis financieros para elegir en qué empresa

invertir.

La comida es un bien siempre buscado por la sociedad, dado que los alimentos siempre
son un componente esencial de la canasta familiar y siempre son adquiridos. Por tal motivo, el
grupo de trabajo estudi6é un negocio que es muy conocido tanto a nivel nacional como con
operaciones en otras naciones latinoamericanas. El Grupo Nutresa S.A. se dedica a la
comercializacion de diversos mantenimientos y cuenta con un importante capital y productividad

que atraen a los inversionistas.

El Grupo Nutresa S.A. es uno de los principales provocadores de empleo en Colombia.
Su historia comienza en las primeras décadas del siglo XXy se fue convirtiendo paulatinamente
en uno de los grupos empresariales mas importantes en la produccién de alimentos. “El Grupo
Nutresa S. A. es la empresa lider en alimentos procesados en Colombia y uno de los jugadores
mas relevantes del sector en América Latina, se fundd en 1920, en la actualidad cuenta con cerca

de 46.000 colaboradores y opera a través de ocho unidades de negocio: Carnicos, Galletas,
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Chocolates, Tresmontes Lucchetti -TMLUC-, Cafés, Alimentos al Consumidor, Helados y

Pastas” (GrupoNutresa).

A la luz de esto, la empresa tiene una larga trayectoria en la industria, una gran
experiencia y un conocimiento profundo de cada actividad que realiza. Como resultado, puede
garantizar productos de alta calidad mientras se adhiere a estrictas pautas técnicas y utilizando

herramientas y tecnologia de punta.

Es por esto que con el fin de determinar si las circunstancias financieras de Grupo
Nutresa S.A. son adecuadas, se examiné directamente los estados financieros proporcionados por
la pagina Yahoo! Finance. Esto permitié la adopcion de querer investigar en profundidad el
verdadero estado de la empresa y la realizacion de un interrogante muy importante, ;Cémo
contribuye los estados de situacion financiera del Grupo Nutresa S.A. a garantizar y fomentar

una buena inversion?
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Justificacion del Problema
Una de las principales herramientas que utilizan los ejecutivos, directivos, empresarios y
deudores en general para evaluar la gestion y las operaciones financieras de una empresa es el
andlisis financiero. Los resultados de este instrumento financiero permiten a los interesados en
ella: valorar, perfeccionar, optimizar y aprovechar al maximo los bienes invertidos en la entidad,;
tomar iniciativas para alcanzar las metas y objetivos propuestos; decidir sobre la rentabilidad de

manejar u conceder crédito; prever el futuro de la empresa y decidir si invertir; etc.

El Grupo Nutresa S.A. fundada en 1920, es una compafiia lider en la industria alimentaria
colombiana, lo que la convierte en una de las compafiias muy importantes de América Latina 'y
ayudando a emplear a casi de 46.000 personas. Ademas, cuenta con un excelente equipo de
socios talentosos, innovadores, responsables y comprometidos con el desarrollo sustentable. Sus
etiquetas lideres y agradecido se han convertido en parte del dia a dia de todo consumidor que
prefiere productos sinceros y nutritivos. Asi como su red de reparto, que ofrece productos
diferenciados a través de canales y segmentos, haciendo que su cartera de productos esté

ampliamente disponible en regiones estratégicas.

“Grupo Nutresa nace a comienzos del siglo XX en medio del desarrollo industrial
colombiano. En este periodo histérico nace, exactamente en 1920, Compafiia Nacional de
Chocolates Cruz Roja, convertida méas adelante en Compafiia Nacional de Chocolates S.A.
-CNCH-.

A principios del siglo XXI, la empresa inicia un proceso de transformacion
empresarial que la lleva a convertirse en una sociedad matriz bajo el nombre de Inversiones
Nacional de Chocolates S.A., méas adelante convertida en Grupo Nacional de Chocolates
S.A. y posteriormente en Grupo Nutresa S.A., nombre que recoge todas las categorias de
alimentos del grupo y fortalece el vinculo de todas sus marcas con la salud, la nutricion y

el bienestar” (GrupoNutresa)
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Como empresa con experiencia es muy interesante el analisis de los estados financieros,
mas aln cuando se trata de una compafiia que esta creciendo y cotizando en bolsa, ya que es

adecuada para el proyecto actual.

El valor agregado que tendré este trabajo con base al historial de estados financieros de la
empresa y la informacion del anlisis economista del cual deducimos la situacién econémica
financiera de esta, abordara grandes conocimientos para cualquier persona que quiera aprender.
Es un buen objeto significativo para las personas que estudian finanzas o desean adquirir
conocimiento, y para los integrantes de nuestro grupo de trabajo ha dejado una huella unica, es

decir, cuanto mas complejo es el objeto de investigacion, mas rica es nuestra experiencia.
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Objetivos
Objetivo General
Realizar investigaciones financieras objetivas y razonables para evaluar la situacion

economica en la que opera el Grupo Nutresa S.A. los ultimos afios.

Objetivo Especifico

Verificar si la empresa es solvente y si invertir en acciones seria una buena eleccion.

Describir los factores de eficiencia de Grupo Nutresa S.A. mas importante para su

rentabilidad.

Identificar el analisis macroecondmico, estratégico y competitivo de la empresa.



22

Marco Conceptual
En la realizacion de este proyecto se tratan una secuencia de términos y conceptos
economista relacionados con el crecimiento de las actividades que son desconocidos para un
grupo de personas que no pertenecen a los campos de la economia, las finanzas o la contabilidad.
Para este grupo de personas, explicaremos conceptos a través de este marco tedrico, algunos de
los cuales daremos explicaciones mas completas, todas ellas vinculadas a una comprension mas

profunda del tema correspondiente y al desarrollo del proyecto.

Diagnostico Financiero

El término "diagndstico financiero™ se refiere a un andlisis que implica el seguimiento del
estado real de una empresa durante un periodo de tiempo predeterminado. Esto permite la
identificacion de problemas, la proyeccion de posibles soluciones y la formulacion de estrategias

que maximicen los aspectos positivos.

Analisis Financiero

“El analisis financiero radica en lograr tomar decisiones financieras que permitan
mantener la rentabilidad de la empresa, basandose en la informacion proporcionada por ella
misma, y con sustento de los datos financieros contenidos en los Estados de SituaciénFinanciera.

Es importante recalcar que el analisisfinanciero es un diagnostico integral que implica
comparar el desempefio de la empresa con el de otras compafiias dentro de la misma industria y
evaluar las tendencias de la posicion financiera de la empresa conformetranscurre el tiempo, de
esta manera se pueden detectar deficiencias para emprender acciones, y asi mejorar el
desempefio; también, se aprovecharan mejor los atributos de la compafiia para que finalmente se

incremente su valor” (Lavalle Burguete, 2017).

Como se menciond anteriormente, el analisis de estados financieros determina en gran

medida las capacidades analiticas de las fuentes internas de informacion que permiten la toma de



23

decisiones oportunas y eficientes con el fin de buscar maximizar las utilidades de las entidades
sometidas al analisis de estados financieros de manera oportuna. Entre tales analisis se destacan
el analisis horizontal y el andlisis vertical, cuyo proposito es identificar con precision la
participacion detallada de cada articulo en el conjunto general, dicho analisis puede realizarse
durante un periodo de tiempo similar o dentro del mismo periodo contable o entre multiples

periodos contables, es decir, afios anteriores.

Indicadores Financieros

“Los indicadores financieros son las relaciones entre nimeros dentro o entre los estados
financieros de una organizacion que permiten ponderar y evaluar los resultados operativos de la
entidad. Se utilizan para medir y evaluar los resultados operativos de una organizacion” (Lavalle

Burguete, 2017).

Las necesidades del usuario pueden ser satisfechas por una variedad de indicadores
financieros. Cada uno de estos indicadores tiene un proposito especifico, por lo tanto, se
mencionaran los indicadores mas utilizados, agrupados en cuatro categorias principales, las

cuales se explican a continuacion:

Indicadores de Liquidez

La fatalidad de evaluar la capacidad de una empresa para cumplir compromisos que
requieren desembolsos inmediatos de efectivo da lugar a la necesidad de indicadores de liquidez.
“Sirven ademas para establecer la facilidad o dificultad que tiene una empresa para generar
efectivo que le permita pagar sus pasivos corrientes con el efectivo producido por sus activos

corrientes” (Garcia, 2009).
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Indicadores de Rentabilidad

“La efectividad de la gestion de una empresa para limitar costos y gastos en un esfuerzo
por convertir las ventas en ganancias se evalua utilizando indicadores de rentabilidad, también
conocidos como desempefio. Ademas, mediante el uso de estas métricas, los inversores pueden
examinar el rendimiento de la inversion de la empresa, en particular su rendimiento sobre el

capital y el rendimiento de los activos totales” (Gonzélez, 2022).

Indicadores de Endeudamiento

“El objetivo del indicador de endeudamiento es cuantificar en qué medida y cémo los
acreedores contribuyen al financiamiento de la empresa. Implica evaluar el riesgo que soportan
tanto el acreedor como el propietario, asi como la conveniencia o inconveniencia de un nivel

particular de deuda” (Gonzalez, 2022).

Indicadores de Actividad

“Al contrastar las cuentas estaticas del balance con el caracter dinamico de la cuenta de
resultados, se utilizan indicadores de actividad para dar un sentido dinamico al analisis del uso de
los recursos. Estas métricas, que también se conocen como indicadores de rotacion, se utilizan
para medir la eficacia con la que una empresa utiliza sus recursos, en particular los activos
operativos, en funcion de la rapidez con la que se recupera el dinero invertido en cada activo”

(Gonzélez, 2022).

Anélisis DOFA
“La matriz DOFA es una técnica para realizar andlisis de negocio que nos permite
evaluar el estado actual de la empresa viéndola desde fuera como si fuéramos observadores

imparciales. Es posible describir las circunstancias que hacen que el negocio sea fuerte, las que
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podrian representar una amenaza, las que hacen que se debilite y las que presentan una

oportunidad para beneficiarse” (Gonzéalez, 2022).

Competitividad Empresarial
“La competitividad empresarial se define como la capacidad de una empresa para hacer
rentable su negocio gracias a la implementacion de estrategias que supongan una ventaja

competitiva respecto a sus rivales en el mercado” (Gonzélez, 2022)

Inversion Empresarial

“El proceso mediante el cual se compran determinados activos con la intencion de
generar ingresos o rentas en el tiempo se conoce como inversién empresarial. La inversion es el
uso de capital para un tipo particular de negocio o actividad con la intencion de hacerlo crecer”

(GONZALEZ, 2022).

Crecimiento Econémico

“El crecimiento econdmico es el incremento de la renta nacional o el PIB por persona de
un pais o una region o un grupo de paises, como en el caso de la Unién Europea, en un plazo de
tiempo. Lo méas habitual es medirlo de forma anual, para comparar como ha crecido o no cada

afio” (DiccionarioFinanciero, s.f.)

Activo
“Un activo es una posesion que no genera gastos sino aporta ingresos. Tal cual, se le
Ilama activo al ingreso que se tiene de manera fija 0 mas bien constante pero sin que se tenga que

generar algun gasto para obtenerlo” (DiccionarioFinanciero, s.f.)
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Pasivo

“Un pasivo es una posesion que te genera un gasto mes con mes en lugar de poner dinero
en tu bolsillo. Desde el punto de vista contable, representa las deudas y obligaciones con las que
financias la actividad de tu negocio y sirve para pagar tus activos (aquellos bienes que tienes en

tu negocio y que pueden convertirse en dinero)” (DiccionarioFinanciero, s.f.)

Patrimonio

“En el ambito econdmico, el patrimonio es el conjunto de bienes, derechos y obligaciones
con los que una persona, grupo de personas o empresa cuenta y los cuales emplea para lograr sus
objetivos. En ese sentido, se pueden entender como sus recursos y el uso que se les da a estos”

(DiccionarioFinanciero, s.f.)

Gastos

“Los gasto o egreso a la anotacion o partida contable que disminuye el beneficio o
aumenta la pérdida de una sociedad o persona fisica. Se diferencia del término costo porque
precisa que hubo o habra un desembolso financiero (movimiento de caja o bancos)”

(DiccionarioFinanciero, s.f.)

Ingresos

“Un ingreso es el incremento de los activos o el decremento de los pasivos de una
entidad, durante un periodo contable, con un impacto favorable en la utilidad o pérdida neta o, en
su caso, en el cambio neto en el patrimonio contable y, consecuentemente, en el capital ganado o

patrimonio contable, respectivamente” (DiccionarioFinanciero, s.f.)
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Entorno Macroeconémico
“El entorno macroecondémico de una empresa como la realidad econémica que la rodea,

con sus condiciones, y que afecta al desarrollo de la organizacion” (DiccionarioFinanciero, s.f.)

Common Stockholders Equity
“Common Stockholders Equity o patrimonio neto de los accionistas es la participacion de
los accionistas en la propiedad de los activos que posee la empresa, o el reclamo sobre los

activos de la empresa por parte de sus propietarios” (DiccionarioFinanciero, s.f.)

ROIC

“La Rentabilidad del Capital Invertido o ROIC (segun sus siglas en inglés — ReturnOn
Invested Capital) es un indicador de lo rentable que es una empresa en relacion al capitaldel que
dispone para invertir en si misma. Como inversores, el ROIC nos da una idea de cuan eficiente
es la gestion de una empresa al invertir su capital para generar beneficios. La rentabilidad del
capital invertido, también Ilamada rendimiento del capital empleado, se expresa como un
porcentaje y cuanto mas alto sea el ROIC, mas eficiente es la empresa.El ROIC es la métrica de
eficiencia méas utilizada y la mas atil comparada con el ROA o elIROE” (DiccionarioFinanciero,

s.f.)

WACC

“El WACC, de las siglas en inglés Weighted Average Cost of Capital, también
denominado coste promedio ponderado del capital (CPPC), es la tasa de descuento que se
utiliza para descontar los flujos de caja futuros a la hora de valorar un proyecto de
inversion. El calculo de esta tasa es interesante valorarlo o puede ser Gtil teniendo en cuenta
tres enfoques distintos. Como activo de la compafiia: es la tasa que se debe usar para
descontar el flujo de caja esperado; desde el pasivo: el coste econdmico para la compafia
de atraer capital al sector; y como inversores: el retorno que estos esperan, al invertir en

deuda o patrimonio neto de la compaiiia” (DiccionarioFinanciero, s.f.)
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EVA

“El EVA es una medida absoluta de desempefio organizacional que permite apreciar la
creacion de valor; al ser implementada en una organizacion hace que los administradores actlen
como propietarios y ademas permite medir la calidad de las decisiones gerenciales”

(DiccionarioFinanciero, s.f.)

Cost of Equity

“El costo de capital (ke) es la tasa minima de rendimiento que una empresa debe ganar
para convencer a los inversionistas de invertir en acciones ordinarias de la empresa a su precio de
mercado actual. También se le Ilama costo de las acciones ordinarias o rendimiento requerido del

capital” (DiccionarioFinanciero, s.f.)



29

Desarrollo contenido Grupo Nutresa S.A.

Analisis Entorno Macroeconomico y Sectorial del Grupo Nutresa S.A.

El Grupo Nutresa S.A. es una compafiia que, dominado la industria alimentaria de
Colombia, ayudandola a ascender a la cima de la lista de la compafiia mas fundamental de
América Latina. “De acuerdo con el informe de la Superintendencia de Sociedades, Grupo
Nutresa se posiciona como la empresa lider del sector de alimentos con un total de $12 billones
de ingresos operacionales durante 2021. La empresa logré ocupar ademas el octavo lugar entre
todas las 1.000 empresas consolidados” (GONZALEZ, 2022). Fue fundada en 1920 y
actualmente emplea a unas 46.000 personas en sus ocho unidades de negocio, algunas de las
cuales incluyen los sectores de carnes, galletas, chocolates, trasmontes lucchetti, café, helados,

pastas y alimentos de consumo.

“La compatfiia fabrica y vende obleas, bizcochos, galletas y crema, carnes maduras,
embutidos, conservas vegetales, platos preparados y champifiones. Adicionalmente, fabrica y
comercializa café tostado y molido, café instantaneo en polvo, extractos y blends de café, asi
como dulces de chocolate, bebidas, barras de cereal, nueces y modificadores de leche. También
realiza y vende bebidas instantaneas frias, tés, jugos, café, bolleria, sandwiches, aceites
comestibles, sopas y postres” (GrupoNutresa). La empresa también vende helados como paletas
heladas, paletas de leche, conos, cuartos de galdn, postres, copas de helado y galletas, asi como
pastas cortas, largas y al huevo, asi como pastas rellenas de vegetales y fibra, mantequilla y
Variedades de pasta instantanea. También ofrece servicios de logistica y transporte ademas de

administrar restaurantes y heladerias.

El equipo talentoso, creativo, responsable y comprometido de Grupo Nutresa produce

aumento sostenible. De sus reconocidas marcas, que son un elemento basico en el dia a dia de
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todo consumidor que valora productos veraces beneficioso. La red de entretenimiento, con una
oferta diferenciada por canales y seccién que hace que su portafolio de productos esté
ampliamente disponible en toda la region planificacion. Exactamente por qué los inversores lo

encuentran atractivo.

Breve Historia del Grupo Nutresa S.A

“Grupo Nutresa nace a comienzos del siglo XX en medio del desarrollo industrial
colombiano. En este periodo historico nace, exactamente en 1920, Compafia Nacional de
Chocolates Cruz Roja, convertida més adelante en Compafiia Nacional de Chocolates S.A.

-CNCH-.

A principios del siglo XXI, la empresa inicia un proceso de transformacion empresarial
que la lleva a convertirse en una sociedad matriz bajo el nombre de Inversiones Nacional de
Chocolates S.A., méas adelante convertida en Grupo Nacional de Chocolates S.A. 'y
posteriormente en Grupo Nutresa S.A., nombre que recoge todas las categorias de alimentos del

grupo y fortalece el vinculo de todas sus marcas con la salud, la nutricion y el bienestar

Desde esa fecha, Grupo Nutresa ha acelerado su proceso de expansion con la adquisicion
de empresas de gran tradicion y reconocimiento en la region estratégica, cuya propia historia se

refleja en la siguiente linea de tiempo.” (GrupoNutresa).

Informe, tipo presentacion; en el que se evidencia una resefia en torno al crecimiento,

desde la perspectiva econdmica, de la empresa Nutresa S.A.

Link: https://youtu.be/qExybbfQcJc

Objetivo Social
“El objeto social de la Compaiiia Matriz consiste en la inversion o aplicacion de recursos
o disponibilidades en empresas organizadas, bajo cualquiera de las formas autorizadas por la ley,

sean nacionales o extranjeras, y que tengan por objeto la explotacion de cualquier actividad


https://youtu.be/qExybbfQcJc
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econOmica licita, o en bienes corporales o incorporales con la finalidad de precautelacion del

capital” (GrupoNutresa)

Naturaleza Juridica

“La sociedad matriz dominante es Grupo Nutresa S.A., una sociedad anénima de
nacionalidad colombiana, constituida el 12 de abril de 1920, con domicilio principal en la ciudad
de Medellin y con vigencia hasta el 12 de abril de 2050” (GrupoNutresa)

Mision

“La misién de nuestra empresa es la creciente creacion de valor a los grupos
relacionados, logrando un retorno de las inversiones superior al costo del capital empleado.
Buscamos el crecimiento rentable con marcas lideres, servicio y capacidades superiores. En
nuestros negocios buscamos siempre mejorar la calidad de vida del consumidor y el progreso de
nuestra gente. Gestionamos nuestras actividades en un marco de Desarrollo Sostenible; con el
mejor talento humano; innovacion efectiva, productividad ycomportamiento corporativo
ejemplar” (GrupoNutresa)

Vision

“Nuestra vision de futuro esta enfocada en generar progreso y desarrollo para todos. Nos
inspira el ser humano y promover el desarrollo sostenible apropiando las capacidades para evitar
el deterioro ambiental y generar prosperidad para las comunidades donde operamos”

(GrupoNutresa)

Paises donde se encuentra el Grupo Nutresa S.A.

“Grupo Nutresa tiene presencia directa en 17 paises en donde se ubican sus 47

plantas manufactureras. Sus marcas estan disponibles en 82 paises del mundo.

La Empresa Nutresa se encuentra presente directamente en Colombia, Chile,
Guatemala, México, Costa Rica, Estados Unidos, Panama, Per(, Ecuador, Nicaragua,

Venezuela, Republica Dominicana, El salvador, Malasia. La casa madre esta ubicada en la
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ciudad de Medellin, Colombia en toda la avenida guayabal, Santillana edificio carrera 432,
#12 sur 143, piso 7 (GrupoNutresa)

Situacion del Mercado en Colombia

Grupo Nutresa S.A. tiene una historia de mas de un siglo, una amplia gama de negocios
presencia directa en 14 paises en términos de mercados, categorias, materias primas y red de
organizacion a través de 47 plantas de produccion y productos vendidos en 78 naciones de los

cinco continentes.

Ningun producto representa mas del 12% de los gastos totales de rendimiento. 19 marcas
relevantes con un portafolio de 45,861 empleados y ventas de al menos $50 millones cada una.
tiene una participacion de mercado superior al 53% en Colombia. Tiene mas de 1,6 millones de
clientes atendidos por una red de mas de 9.500 proveedores, es una empresa colombiana listada
con ADR nivel I, una capitalizacion bursétil de 11,0 billones de pesos colombianos a diciembre
de 2020 y es un DJSI consecutivo Nombrado en la lista. La compafiia de alimentos mas
sostenible del mundo segun el indice DJSI 2020 por décimo afio. Tiene la calificacion Oro en el
anuario de 2021 y es reconocida como "Lider de la industria”, el honor més alto otorgado en la
industria alimentaria. Segun los monitores Merco Talento 2020 y Merco Empresas 2020, es la
segunda empresa con mejor reputacion y el segundo mejor empleador de Colombia,

respectivamente.

Andlisis Estratégico y Competitivo del Grupo Nutresa S.A.
El Grupo Nutresa S.A. Al implementa estrategias de largo plazo que estan motivadas por
el poder y reconocimiento de sus marcas, refleja la efectividad de su perfil financiero y se

sustenta en su posicion competitiva que se mantiene relevante en el mercado.
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La planificacion competitiva de Nutresa como finalidad al 2030 es “Nuestra
estrategia esta dirigida a duplicar al afio 2030, las ventas logradas en 2020; obteniendo
retornos superiores al costo de capital empleado. Para lograrla ofrecemos a nuestro
consumidor alimentos y experiencias de marcas conocidas y apreciadas; que nutren,
generan bienestar y placer, que se distinguen por la mejor relacion precio/valor; disponibles
ampliamente en nuestra region estratégica; gestionados por gente talentosa, innovadora,
productiva, comprometida y responsable, en el marco de desarrollo sostenible”
(GrupoNutresa)

Figura 1l

Obijetivos Estratégicos de Nutresa S.A.
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Fuente: Pagina principal de Grupo Nutresa S.A.

Al analizar la historia de la empresa y todos los cambios experimentados por la industria

y comercializacion de alimentos, Grupo Nutresa S.A. ha venido indagando su estrategia
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competitiva en el mercado como empresa lider, tales como nuevos productos innovadores, salud,
branding, con nutricion clara y concisa en la informacion de sus etiquetas para que los
consumidores sepan lo que consumen y siempre cumplan con las regulaciones existentes en ese

sector de la economia.

Porque entiende a sus clientes, compradores y consumidores, Grupo Nutresa ha
experimentado un gran crecimiento. Ademas de tener un segmento de mercado muy
desarrollado, Nutresa también esta muy cerca de la red de comercializacion. La gente de la
organizacion es lo primero, seguida de su capacidad para crear marcas sélidas y dedicar un

excelente servicio al cliente.

Otro factor de éxito importante de este grupo es su atencion a la productividad, lo que
hacen en todas las areas de la compafiia, en estrategia 0 manufactura, pero igualmente en
finanzas, usan el dinero de trabajo con una remuneracion ptima. Hay varios proyectos en
marcha para lograrlo, y lo hacen sin sacrificar su comparacion de alto capital de trabajo con las

empresas rivales.

Para reducir costes y aumentar la productividad en una parte importante de las plantas
productivas de las regiones, Nutresa dirige un programa ampliado de mantenimiento productivo
comun. Para atender todos los mercados en varios lugares y combinar los beneficios de utilizar

acuerdos comerciales, la empresa también utiliza una plataforma matriz.

Ademas de tener conexiones y varios productos propios, Nutresa tiene una estrategia de
adquisicion global. Las nuevas cadenas, algunas de las cuales ofrecen descuentos, estan
comenzando a tomar el control del comercio tradicional en términos de comercio. “;Como nos

adecuamos? Por definicion, el comprador es multicanal, por lo que nuestra posicion siempre ha
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sido mantener abierta nuestra oferta de marcas y productos a los diferentes segmentos de
clientes, con propuestas de valor relevantes, que atiendan de la mejor manera las diferentes

misiones de compra” (GrupoNutresa)

Por otro lado, para impulsar sus objetivos comerciales, Grupo Nutresa mantiene acuerdos
con diversas empresas relacionadas con alimentos en Colombia y el mundo. Estas alianzas
actualmente estan restringidas a las zonas de condimentos, reposteria y dulceria, res Premium,

café, cafeterias y soluciones de comercio.

“Grupo Nutresa posee el 40% de Bimbo de Colombia S.A.

Grupo Nutresa posee, a través de su filial Colcafe, el 37% de la empresa malaya
Dan Kaffe, dedicada a la produccion de café soluble y extractos de café. EI 63% pertenece

a las multinacionales japonesas Mitsubishi Corporationy Takasagolnternational.

Grupo Nutresa es duefio del 70% de las acciones de Atlantic FoodService(AFS),
empresa lider en el canal institucional (foodservice) en Colombia. Alpina Productos

Alimenticios es también inversionista de la empresa con el 30% de las acciones.
Grupo Nutresa posee el 70% de La Recetta. Alpina posee el 30% restante.

Grupo Nutresa posee el 30% de Estrella Andina S.A.S, operador de la cadena
Starbucks en Colombia. EI 70% pertenece a Alsea, S.A.B. de C.V., de México.

Grupo Nutresa posee, a través de su filial Colcafé, el 50% de Oriental
CoffeeAlliance Sdn. Bhd., alianza para impulsar la venta de productos de Dan Kaffey
Colcaféen Asia. EI 50% restante es propiedad de Mitsubishi Corporation” (GrupoNutresa,

Alianzas estratégicas)

Por ultimo, la empresa desataca “Nuestra estrategia se enmarca en las tres dimensiones
del desarrollo sostenible: impulsa la cooperacion con las personas, los aliados y la sociedad;
fomenta la preservacion del planeta; y promueve la inspiracion al crecimiento, el desarrollo y la

innovacion. Para lograr los objetivos propuestos, fortalecemos las capacidades y la construccion
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de relaciones de confianza y cooperacion con nuestros grupos relacionados” (GrupoNutresa,

Estrategia)

Principales Competidores

Si bien Grupo Nutresa contina manteniendo una posicion dominante en la industria de
alimentos, también cuenta con competidores que se encuentran en una posicion muy fuerte.
Nestlé, Alpina, Grupo Quala y Colombina son los principales rivales; ostentan una importante

cuota de mercado en la industria alimentaria, lo que satisface la misma necesidad.

La porcidn de organizacion que Nutresa puede realizar en cada fragmento su principal
ventaja competitiva. Las principales ventajas que se pueden aprovechar son el conocimiento del
mercado en el que opera, la transigencia y la rapidez en la relacion con otros jugadores, no solo

en términos de productos, sino también en términos de modelos y procesos de negocio.

La capacidad del grupo para autorizar a los mercados publicos como empresa que cotiza
en bolsa es otra de sus fortalezas. Afiadiendo que es una empresa con buenas practicas de
gobierno, pueden ser extremadamente agresivos comercialmente y moderada y
conservadoramente financieramente porque tienen fuertes ventas y un balance estable. Los
nuevos proyectos son respetados dentro de la empresa; no se recortan los presupuestos, y no se

ponen barreras en su camino.

Competitividad Interna

La ética y la conducta son cruciales para el futuro, en opinion de Nutresa. Colaboran con
los proveedores mientras comprenden completamente tanto sus necesidades y perspectiva como
las principales prioridades de la empresa. Son capaces de construir una matriz como resultado de

la interaccion de estos elementos, la perspectiva del area y el tipo de negocio que realizan. La
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forma en que se comportan es muy importante porque al examinar esta matriz se pueden
favorecer los atributos y trabajado con relacion a la sociedad y tener una estrategia relacionada

con las expectativas de esta sociedad.

El objetivo compartido del grupo es crear un mejor trabajo mientras apoya y desarrolla a todos.
Asi es como todos trabajan cada dia para crear una mejor empresa, una mejor sociedad, asi como
buenos empleados, personas talentosas y profesionales unidos en la basqueda de un mismo

objetivo.

Figura 2

Anélisis DOFA del Grupo Nutresa S.A.

EL ANALISIS DOFA DEL GRUPO NUTRESA S.A.

Fortalezas (F)
Reconocimiento en el Mercado Intermacional. .
Innovacién v un Sistema extensor de distribucion,
Posicionamiento competitivo que es una gran fortaleza de sus .
marcas lideres. .
MNuevas alianeas estratégicas con diversas empresas como lo es
Mitsubishi corporation, grupe Bimbo v alpina que han .
permitide expandir al Grupo Nutresa.
Fortalecimiento v nuevo manejo publicitario por el cambio de '
Nacional de Chocolates a Grupo Nutresa, .
Cuenta con ung cadena de abastecimiento s6lida que se adapta
a sus mercados v poblacidn.

Dehilidades (1)
Debido a demasiada cantidad de marcas que manejan min no se
tiene especificado un segmento especifico para muchas de cllas.
Por ser una empresa lider en los mercados de alimentos, es un .
sector que esta segmentado y la distribuscion es algo complicada
de scverdo a los requerimientos y normatividad de cada pais.
Debe competir con empresas intermacionales v nacionales en
cada pais de distribucidn, .
D acuerdo a las politicas de nacionalizacion de cada pais, debe
adecnarse para hacer sus procesos y cadenas de abastecimiento *
para cada pals v cliente.

Oportunidades ()

Creacidn de nuevas plantas en los paises en los que solo se
cuenta con distribucion.

Fortalecer su imagen en s desarrollo sostenible,
Aprovechamiento de los mercados intermacionales en los que
tiemen productos lideres,

Crecimiento en sectores de procesamiento de alimentos.
Aprovechar la existencia v la presencia en los paises para
explorar nuevos mercados,

Estrategias de mercado v competencias que hacen la empresa
cada vez mis sélida v sostenible en el mercado.

Amenazas (A)

Posicionamiento de diferentes competidores  internacionales
tante en diferentes paises como en Colombia.

Dviversas dificultades en otros paises en los que s¢ puede contar
con plantas de produccidn y distribucicon,

Requerimientos normativos en cuanto a las caractenisticas ¢
informacicn nutricional de los productos,

Mercados en alimentos dietarios ¥ sana alimentacion.

Costos elevados 1o cadena de abastecimiento al momento de
nacionalizacion de acuerdo a los procesos intermos de cada pais,

Fuente: Autoria propia y conceptualizacion pagina Grupo Nutresa S.A
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Anélisis Tamafio de la Empresa y Composicion Activos Grupo Nutresa S.A

Como se puede observar en el siguiente grafico, Nutresa S.A han incrementado sus
activos en 2020,2021 en particular en los activos fijos y movimiento tales como inversionista
corto plazo, clientes y las cuentas por cobrar. Por su parte el pasivo ha aumentado respecto a los
afios anteriores ya que la empresa Nutresa S.A ha tenido un mayor endeudamiento ya que la
empresa ha adquirido nuevos proveedores canceldndoles a corto plazo, como se puede evidenciar
en el balance la compafiia ya no maneja deudas a largo plazo, por cual se observa que la

compaiiia estd moviendo las compras en efectivo y a corto plazo.

El patrimonio de la sociedad aumenta significativamente como consecuencia de la
compra de inmovilizado, destacando la partida de excedentes por valorizaciones. También
aumentan el capital social proporcionado por los socios, asi como las dispensar descubiertas

accesibles a la maxima entidad corporativa.

Figura 3

Balance General

$18.000.000.000
$16.000.000.000
$14.000.000.000
$12.000.000.000
$10.000.000.000
$8.000.000.000
$6.000.000.000
$4.000.000.000
$2.000.000.000
$-

B ACTIVOS
m PASIVOS

m PATRIMONIO

31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019

Fuente: Elaboracién propia con base en los estados financieros de Grupo Nutresa.
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Figura4

Composicién del Activo

$15.000.000.000
$10.000.000.000 —
m Activos Corrientes
$5.000.000.000 —— m Activos No Corrientes
$_ B
31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019

Fuente: Elaboracion propia con base en los estados financieros de Grupo Nutresa.

Como se puede apreciar en la anterior grafica los Activos han tenido una buena
composicion comparada con los afios anteriores (2020,2019) teniendo una buena representacion
los activos corrientes de 27,0 % a los activos totales, que han estado creciendo afio tras afio a
medida que la comparfiia méas inversiones a corto plazo y fortalecen el gobierno no corporativo
para encontrar nuevos clientes en el sector privado. Mientas que los activos fijos representan en
promedio un de 73.0% de los activos totales, aumentando cada afio a medida que las empresas
compran la maquinaria y el equipo necesario para operar sus proyectos de manera 6ptimay
reemplazar los activos fijos obsoletos. En conclusion, los activos no Corrientes se puede
observar que la empresa Nutresa S.A ha aumentado su propiedad neta planta y equipo y su

propiedad bruta planta y equipo.

Cabe resaltar que la empresa Nutresa S.A tuvo una mejoria en las inversiones a corto
plazo como lo son: Fondos Del Mercado Monetario, Certificados De Depdsito y Bonos a Corto

Plazo. Lo cual no venian realizando en los periodos anteriores.
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Figura 5

Composicién del Pasivo

$6.000.000.000
$4.000.000.000 —
m Pasivos a Corto Plazo
$2.000.000.000 - ~ mPasivos a Largo Plazo
$- -
31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019

Fuente: Elaboracidn propia con base en los estados financieros de Grupo Nutresa.

En los Pasivos Corrientes Y No Corrientes, la empresa Nutresa S.A ha tenido un mayor
endeudamiento ya que la empresa ha adquirido nuevos proveedores cancelandoles a corto plazo,
como se puede evidenciar en el balance la empresa ya no maneja deudas a largo plazo, por cual

se observa que la empresa estd moviendo las compras en efectivo y a corto plazo.

Adicionalmente, es claro que el negocio se apalanca a través de bancos y proveedores,
quienes ayudan a financiar los activos. Adicionalmente, se destaca el impacto de otros pasivos,
ya gue los montos recibidos de clientes se registran como anticipos por la ejecucion de contratos

de trabajo, lo cual es particularmente visible en los tres primeros afios de analisis.

Por otro lado, la misma variabilidad se observa en los pasivos a largo plazo, lo que refleja
principalmente el crecimiento de otros pasivos no corrientes en los tres periodos. Esta categoria
incluye tanto los anticipos como los que se hicieron legales después del final del periodo. Una
prueba en contabilidad. También se destaca el involucramiento de cuentas por pagar y

obligaciones financieras con vencimiento mayor a un afio.
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Composicién del Patrimonio.
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$1.000.000.000

$500.000.000 I . ll
$_

31/12/2021

31/12/2020

31/12/2019

m Accioén ordinaria

® Ganancias retenidas

Fuente: Elaboracion propia con base en los estados financieros de Grupo Nutresa.

En el Patrimonio La Empresa Nutresa S.A viene conservando los mismos derechos de la

participacién de los beneficios obtenidos respecto al afio anterior.

Son acciones del capital de los activos de la empresa que se ofrecen a terceros para

captar capital financiar sus proyectos, asegurar el poder de decision parcial recibir dividendos.

En las ganancias retenidas por la empresa en el afio 2021 se puede deducir que tiene $

676.879.000 millones obtenidos, que se puede utilizar para reinvertir en su misma empresa.

Figura7

Incremento en Ventas

Grupo nutresa S.A

$20.000.000.000
$15.000.000.000
$10.000.000.000
$5.000.000.000
5 31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019
Gastos operativos totales $4.062.178.000 $3.657.979.000 $3.468.374.000
— \/entas $12.738.271.000 $11.127.541.000 $9.958.851.000

Fuente: Elaboracion propia con base en los estados financieros de Grupo Nutresa.
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Al analizar el estado de resultado del Grupo Nutresa S.A podemos determinar que la
empresa ha crecido en volumen de venta respecto a los afios anteriores (2019-2020) esto se debe
a que la empresa ha tenido portafolio de diversificacion de productos lo cual ha generado que sus

clientes compren mas el producto, ya que es de consumo masivo.

En 2021, las ventas de Grupo Nutresa alcanzaran los 12,7 billones, un incremento de
14,5% con respecto a 2020. Las ventas de innovacion simbolizan el 17,2% de los ingresos totales

del grupo en el afio.

En Colombia, las ventas alcanzaron de COP 7,8 billones, un aumento de 16,3% respecto
al afio anterior, impulsadas por una excelente dindmica de ventas en todos los segmentos de

negocio. Las ventas en Colombia representaron el 61.1% de los ingresos totales.

Las ventas internacionales en pesos colombianos alcanzaron los 4,9 billones de pesos
colombianos, un 11,8% mas que en 2020 y representaron el 38,9% de las ventas totales. Los

ingresos en USD alcanzaron $1.321,8 millones, aumentaron un 10,2%

La ganancia bruta para el periodo fue de COP 5,1 billones, un 10% mas que en el mismo
periodo de 2020, lo que resulto en una disminucién del 1,6%. En la ganancia bruta. Esto se debe
al aumento de los costos de los productos fundamental asociados con los hiper ciclos de

productos basicos los desafios logisticos globales.

Por su parte, el rendimiento operativo fue COP 1,1 billones de peso, 8,4% superior a la
del afio anterior, a través de una gestion orientada a resultados. Como resultado de esta
estrategia, el costo de los bienes vendidos se ha reducido en 260 puntos basicos en los tltimos

dos afios.
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En términos de utilidad consolidada, el EBITDA fue de 1,5 billones de pesos

colombianos, un 6,2% mas con una rentabilidad sobre ventas del 12,0%.

Los gastos operativos netos fueron COP 117.780 millones, un 42,3% menos que en el

2020. Esto se debe principalmente a la importante reduccidn en los costos de financiamiento

debido a la inferior tasas de interés durante el afo.

La ganancia neta afianzada del periodo fue de COP 676.879 millones de pesos, 17,6%

mas afio contra afio y 5,3% mas que las ventas consolidadas.

Figura 8

Ventas / Utilidades
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Fuente: Elaboracidn propia con base en los estados financieros de Grupo Nutresa.

Al analizar el estado de resultado del Grupo Nutresa S.A podemos determinar que la

empresa ha crecido en volumen de venta respecto a los afios anteriores (2019-2020) esto se debe

a que la empresa ha tenido portafolio de diversificacién de productos lo cual ha generado que sus

clientes compren mas el producto, ya que es de consumo masivo. Obteniendo una variacion

absoluta en el Gltimo afio de $1.610.730.000 y una variacion relativa del 14%.
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En los Costos De Ganancias por ende al aumentar las ventas aumento el costo, tuvo un
margen de utilidad para el Gltimo afio (2021) del 60% relacion a los afios anteriores. Al igual su

Margen De Ganancia Bruta ha venido aumentado respecto a los afios anteriores.

En los Gastos Operativos Totales y los ingresos o pérdidas operativos, la cuenta que
menor representacion tiene con respecto a los afios anteriores son los gastos de interés ya que
paso de tener en el afio 2020de $246.552.000 a $195.324.000 en el afio 2021, lo cual para la

empresa es un punto negativo para la empresa.

En los ingresos netos ha tenido un crecimiento respecto a los afos anteriores (2019-2020)

ya que pasaron en el afio 2020 de $575.441.000 a $ 676.879.000 En el afio 2021.

Al mirar el EBITDA del afio actual respecto a sus afios anteriores al descontar los
impuestos, amortizaciones, depreciaciones. Vemos que la empresa aun viene en mayor
crecimiento, lo cual es un buen indice para que la empresa se mantenga y siga operando en el

mercado.

Analisis de la Posicion de Liquidez del Grupo Nutresa S.A
Analisis de Posicion de Liquidez
El grupo dispone de diferentes modelos de préstamo y mecanismos de emision de

acciones o déficit a corto o largo plazo para financiar estos recursos (equidad y liquidez).
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Tabla 1

Indicador de Liquidez

Indicador Concepto Financiero Formula 2021 2020 2019
I
N Fondode — FM: Activo Corriente- o ) 400758000 $1.420477.000 $915.125.000
D Maniobra Pasivo Corriente
|
C
A La liquidez de una
D empresa se refiere a la
O calidad de los activos que RC: Activo
R pueden convertirse Razén Corriente Corriente/Pasivo 1,75 1,58 1,39
E inmediatamente en Corriente
S efectivo sin perder su
D valor. Cabe sefialar que
E cuanto mas fécil sea que
L un activo se convierta en
| moneda, mayor sera su
8 liquidez. Pruebaacidao PA: (Activo Corriente-
| capital neto de  nventario) / Pasivo 1,01 0,96 0,82
trabajo Corriente
D
E
z

Fuente. Autoria propia.

En cuanto al capital de trabajo, se explica de la siguiente manera, es decir Activo
Circulante y Pasivos que surgiran en menos de un afio Nutresa debe pagar en menos de un afio,
restdndolos podemos ver el resultado del fondo de maniobra es positivo para el 2021 es de
$1.966.728.000 indicando un incremento, esto indica que la empresa se puede financiar
adecuadamente su capital de trabajo mediante el pago de sus pasivos corrientes. Aunque el fondo
estad bajo control, necesitamos analizar e implementar aquellos usos potenciales para ayudar a
Nutresa a intensificar el costo de pertinencia y la rentabilidad, sus activos circulantes cubren

todos los pasivos a corto plazo, al balance general y cubrir integramente su deuda a corto plazo,
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es decir Nutresa. Por tanto, como su resultado es mayor que cero, la empresa esté en la

proporcién economista y aumento continuo.

Nutresa S.A esta en condiciones de cumplir con sus deudas a corto plazo creciendo

continuamente cada afno.

Para cada afo, la puntuacion es superior a 1, lo que permite el analisis de activos
corrientes sea mayor a los pasivos corrientes, lo que significa que la empresa cubra sus pasivos a
corto plazo con activos disponibles. No obstante, para el ultimo afio supera 1,7 lo que puede
manifestar que la empresa tiene mas de un recurso activo que no se ha desarrollado y que, por lo

tanto, no se puede recuperar toda la rentabilidad posible.

En medio de serios juicios Nutresa S.A logra cumplir con sus obligaciones en el corto
plazo aumentando su valor cada afio sin tocar sus acciones, lo que permite decidir una inversion

temporal.

Analizando la liquidez en detalle, encontramos que el vencimiento corresponde al
periodo medio de entrega (PMA), periodo medio de produccion o produccion (PMF), periodo
medio de ventas (PMV), periodo medio de venta (PMV), periodo medio de venta (PMV),
periodo medio de repago o suma media de importes. Periodos de recuperacion. Cliente (PMC),

Periodo Promedio de Pago del Proveedor (PMP).

Nuestra informacion sobre Nutresa incluye los siguientes datos.

e El periodo es de 365 dias, correspondiente a un afio
e Disponibilidad = cero, considerando informacion que no se refleja la informacion.

e Promedio de fabricacion o tiempo de ciclo de fabricacion (PMF) = cero



Periodo de Maduracion

Tabla 2

Periodo de Maduracién
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2021 2020 2019
Costo de
$7.610.884.000 $6.465.128.000 $5.565.300.000
InvenBrio $1.344.760 $1.507.598 $1.934.456
Costo de
Periodo medio Venta 5.66 4,28 2,88
de Venta (PMV) inventario
- 365 365 365
TlerT P 5,66 4,28 2,88
i 64,49 85,28 126,74 dias
$9.958.851 $11.127.541 $,§12§77 3;'526100
Clientes= $3.829.173.000 $3.446.298.000 e
ventas =
Periodo medio
de cobro a Clientes 0,0026 0,0032 0,0038
clientes (PMC)  ventas
PMC =
0,00 0,00 0,00
Proveedo
Periodo medio res = $1.099.159.000 $723.010.000 $1.235.133.000
de pago a costo de $7.610.884.000 $6.465.128.000 $5.565.300.000
proveedores (P) venta= 0,14 0,11 0,22
PMP =
Periodo de _
maduracion = $ 64,63 $ 85,39 $ 126,96
Periodo de
Maduracion = 64,35 85,17 126,52
Financiero

Fuente. Autoria propia.

Ciclo de Efectivo

“Este indicador de dinero le permite ver el periodo de tiempo desde el costo de los bienes

para la produccién del producto hasta que se vende, es decir, el tiempo que le toma a su empresa
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convertir las ventas en ingresos. Desde una perspectiva financiera, esta es la diferencia entre el

ciclo operativo y pagar”. (FACTORING S.A, 2023)

Tenemos en cuenta la siguiente formula:

Tabla 3

Ciclo de Efectivo

2021 2020 2019

Periodo de inventario (+) 281 91 134
Periodo de cuentas por pagar (-) 53 41 81
Periodo de cuentas por cobrar (+) 132 126 129
CICLO DEEFECTIVO 360 176 182

Fuente. Autoria propia.

Una puntuacion alta no siempre significa una mala venta, incluso si es un niamero muy
bajo en la empresa, es un buen indicador ya que esta indicando que tan bien estas administrando
sus ventas. En promedio la empresa Nutresa en donde obtuvo mejor resultado el ciclo de efectivo
fue en el afio 2020 ya que logro recuperar rapidamente el dinero gastado en la produccion de

bienes.

Apalancamiento Financiero
La captacion de capital es el uso de la deuda para operaciones financieras. En otras
palabras, estamos hablando de usar su crédito y efectivo para realizar transacciones que

requieren efectivo. (Afi Escuela, 2022)

Segun (Moyer, 2004) define que el son las ganancias de capital como cualquier forma de
apoyo financiero, como préstamos a largo plazo, acciones preferentes o pagaos de

arrendamiento.
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Esto sugiere que la capacidad de pago de las primas de la empresa disminuira en el corto
plazo. La movilidad en la empresa es interesante porque tomamaos cualquier problema que la
empresa es interesante porgque tomamos cualquier problema que la empresa necesite resolver y

ayudarnos a reducir el nimero de empresas que cierran y pierden beneficios.

La solvencia de la Empresa Grupo Nutresa S.A. Se refiere a la capacidad que tiene un
activo de ser efectivo en el corto plazo, lo que hace posible que la empresa cumpla con sus
obligaciones. Segin (DOMINGUEZ, 2012) la liquidez se refiere a la estabilidad de la actitud

economista de la empresa, es decir, su capacidad para pagar las deudas.

Se pueden poner en marcha diversas medidas para reducir el riesgo de escasez financiera,
como la creacion de colchones de caja, la reduccidn de la provision de credito y carteras a largo
plazo, la obtencion de tasas de crédito que garanticen la rentabilidad y el crédito. Que asigne
recursos en una cartera que se amortiza rapidamente, cree activos eficientes y administre la carga

a través de un monitoreo regular, no invierta en activos improductivos.

Tabla 4

Apalancamiento Financiero

ROE (ANALISIS DUPON)

UTILIDAD NETA /VENTAS X VENTAS/ACTIVOS X ACTIVO/PATRIMONIO

2021 2020 2019
UTILIDAD NETA 676.879.000 13,20% 575.441.000 1234% 506.388.000 1153%
VENTAS NETAS 5.127.387.000 4.662.413.000 4.393.551.000
VENTAS NETAS 5.127.387.000 3024% 4.662.413.000 3001% 4.393.551.000 2808%
ACTIVOS 16.956.483.000 15.537.881.000 15.645.241.000
ACTIVOS 16.956.483.000 188% 15.537.881.000 188% 15.645.241.000 180%
PATRIMONIO 9.042.113.000 8.257.142.000 8.684.864.000
749% 69690% 58307%
UTILIDAD NETA 676.879.000 749% 575.441.000 697% 506.388.000 583%
PATRIMONIO 9.042.113.000 8.257.142.000 8.684.864.000

Fuente. Autoria propia.
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Se logré entender que este indicador se utiliza para obtener recursos financieros. Es decir,
tomamos préstamo para ganar dinero, con la intencion de que este dinero nos dé suficiente
ganancia para cubrir el costo del préstamo y tener una ganancia. EI 2021 presenta una alta tasa de
inflacion arrojandonos un porcentaje 749% esto indica que posee mayores pagos de intereses

sobre los préstamos, afectando las ganancias.

Rotacion del Inventario
Tabla b

Rotacidn del Inventario

Rotacion de inventario 2021 2020 2019
Costo de la mercancia vendida $1.742.562 $6.072.405 $5.827.158
Inventario promedio $1.344.760 $ 1.507.598 $ 1.934.456
Total 1,30 4,03 3,01

Fuente. Autoria propia.

Para saber cuantos dias tarda en rotar el inventario de la empresa Nutresa aplicamos la

siguiente formula: 365 dias :
Rotacion del inventario

Tabla 6

Rotacidn del Inventario en Dias

Rotacion en dias 2021 2020 2019
Dias $ 365 $ 365 $ 365

Rotacién del inventario 1,30 4,03 3,01

TOTAL DIAS 282 91 121

Fuente. Autoria propia.

Este indicador en una medida de tiempo que lleva vender los bienes disponibles, por este

motivo, cuanto mayor sea la rotacion, menos sera el tiempo de la mercancia en el almacén. En
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promedio la empresa Nutresa en donde obtuvo mejor rotacion del inventario fue en el afio 2020
ya que logro vender su inventario en 91 dias, esto significa que la empresa tiene una buena
gestion de activos, de hecho, si ocurre lo contrario, es decir, el precio es bajo, entonces esto

significa que no es suficiente controlar la cantidad.

Rotacion de las Cuentas Por Cobrar
Tabla 7

Rotacidn de las Cuentas Por Cobrar

Rotacién de las cuentas por

2021 2020 2019
Cobrar
Ventas anuales a crédito $3.829.173.000 $ 3.446.298.000 $ 3.297.245.000
Promedio de cuentas por cobrar  $ 1.382.671.000 $ 1.191.711.000 $ 1.166.248.000
Total 2,77 2,89 2,83

Fuente. Autoria propia.

Este indicador de cuentas por cobrar permite ver con qué frecuencia la empresa toma

cuentas por cobrar durante el periodo del informe, tenemos en cuenta la siguiente formula

365 dias
Rotacién CXC

Tabla 8

Rotacion de las Cuentas por Cobrar en Dias.

Rotacion en dias 2021 2020 2019
Dias $ 365 $ 365 $ 365

Rotacion CxC 2,77 2,89 2,83

TOTAL, DIAS 132 126 129

Fuente. Autoria propia.

Este indicador mide la frecuencia con la que una empresa cobra las deudas pendientes de

sus clientes, lo que le da una idea de su capacidad para convertir todas esas deudas en efectivo.
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La empresa Nutresa obtuvo un indice alto para el 2020, esto significa que la empresa se encarga
de cobrar sus deudas rapidamente, manteniendo un ciclo de cobro regular. Sin embargo, si el
indice es bajo, estd mostrando la debilidad de la gestion de la recaudacion, que se puede

comparar con el hecho de que la estrategia de recaudacion no es suficiente.

Rotacién De Las Cuentas Por Pagar
Tabla 9

Rotacion de las Cuentas por Pagar

Rotacion de las cuentas por pagar 2021 2020 2019
Costo de ventas $7.610.884.000 $6.465.128.000 $ 5.565.300.000
Promedio de cuentas por pagar $1.099.159.000 $ 723.010.000 $ 1.235.133.000
Total 6,92 8,94 4,51

Fuente. Autoria propia.

Este indicador de cuentas por pagar nos permite monitorear el valor de pago de las
facturas y las obligaciones pendientes con los proveedores. Para saber cuantos dias tarda la

empresa Nutresa en medir la velocidad de las deudas a sus proveedores y acreedores Tenemos en

cuenta la siguiente formula:—365 dias __
Rotaciéon CXP

Tabla 10

Rotacion de las Cuentas por pagar en Dias.

Rotacién en dias 2021 2020 2019
Dias 365 365 365
Rotacion CXP 6,92 8,94 4,51
TOTAL DIAS 53 41 81

Fuente. Autoria propia.
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El indicador de revolucién de cuentas por pagar es aquella métrica que debe medirse
regularmente e informarse en su plan de negocios para poder verificar con los inversores o
instituciones financieras como se encuentra funcionando el flujo de efectivo o credito. La
empresa obtuvo buena rotacion para el afio 2020 ya que presento un incremento significando que
estd pagandole a los proveedores rapidamente que en los periodos anteriores. Si el indice es
demasiado bajo como fue en el afio 2021, se puede interpretar como un problema con los pagos

del déficit de la compafiia o con términos atractivos del préstamo.

Andlisis de Indicadores Financieros Claves e Inductores de Valor para Grupo Nutresa S.A.
Figura9

EBITDA

EBITDA

BITDA, muestra la utiidad antes de infereses e impuestos devolviendo los rubros que no representan salida de efectivo en este caso la depreciacion y
amortizacién que se wtilza como costo contable a fin de generar la utiidad global (Schwarz, 2018, parr, 4). Se espera que este inductor sea lo mas alto
posible

Formuia
EBITDA: Utilidad Operativa + iacion +Amortizacion

2021 2020 019
£ 1.182.841.000 | [s 1.061.885.000 | [s 999.896.000 |

Fuente. Autoria propia.

Figura 10

Margen EBITDA

MARGN EEITDA

tonsttuye la relacion entre el EBITDA y o total de ventas. Smboiiza el valor monetano que por cada unidad de ingreso se convierte en caja con la finalidad de cubrir el
pago de mpuestos. senicio de deuda. pago de uliidades y favorecer s inversiones™ (Bustista, Pérez-Uribe. & Ramirez-Salazar, 2018, p. 3). Sw incremento provoca un
resullado beneficioso sobre of FCL. Cusndo este inductor es mayor, mis significativa serd la posibiidad de crecer ofreciendo posiblidades de desarollo (Oliveras Delgado
& Vargas Duque, 2017, p 450)

Formaio
MPRGEN EBITOA: EbitdalV entas
202 2020 2019
$ 1.162.841.000 $ 1.061.885.000 S 999,896 000
$ 12738271000 $ 11.127 541,000 S 6958 851,000
929% 9,54% 10,04%

Fuente. Autoria propia.
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Figura 11

KTNO

KTNO (Capital de Trabajo Neto Operativo),

Representa la exigencia de efectivo para cumplir |as operaciones, compuestas por nventario, cuentas por cobrar y cuentas por pagar (Cardona Gomez & Cano Atehortia,
2017, p. 60). Un KTNO alto constiuye una mayor necesidad de efectivo para poder operar, dgo que no s favorable para una empresa; por ko contrario, un KTNO bajo
representa poco efectivo para sus cperaciones, stuacion favorable para la empresa.

Formula

KTNO = CXC + Inventario - CXP

202

§ 1.382671.000 + $ 1.934.456.000 - § 1.099.159.000 = § 2217.968.000
2020

§ 1.191.711.000 + $ 1.507.588.000 - § 723.010.000 = § 1.976.299.000
2019

§ 1.166248.000 + $ 1.344.760.000 - § 1235.133.000 = § 1.275.875000

Fuente. Autoria propia.

Figura 12

PKT

PHT [Productividad del Capital de Trabajo)

Muestra la unidad monetaria gue por cada délar de ventas la empresa mantiene invertido en &l capital de frabajo; es deck, permite establecer coma |a gerencia explota los
recursas que estan comprometidos en el capial de trabgo para crear valor agregado para ks nversionistas (Rojas, Ramirez, & Chamaorm, 2030, p. 2] Es asl, que
consenvar un valor bajoen PKT nvolucra gue, a medida que progresa, |a emprasa reguiere infenior capital ée trabejo; por tanto, deja libre mas efectivo para los
propietarios, haciéndala ver como mas valiosa (Jiménaz Sanchez & Rojas Restrepo, 2016, p. 116).

Formula
PHT = Ventas | KTND
nn 2020 2019
§ 12738271000 § 11127 541.000 § 0.958.851.000
§ 2217 968.000 §  1.976.299.000 § 1.275875.000
5,74 581 781

Fuente. Autoria propia.
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Figura 13

PCD

PCD (Palanca de Crecimiento)

Determing que fan inferessante resulfa el crecimiento para una empresa enfocaca en el valor apragado | Chaverra Cson, Lopez Sénchez. & Vilez Montoya, 2019, p. 33)
Sita POC es mayor 3 uno |3 empresa st st para crecer [Jménez Sénchez & Rojas Restrepo, 2096, p. 106). Esbo se debe a que 2 medida que crece. [ empresa fiene
mayor disponibiidad de efectivo brindando la capacidad de cumplr con sus abligaciones y mejorando su liguidez. Por ofro lada. si es inferior a uno, provoca un desfase en

el flujo de e, impidiendo cumplir apropiadamente con las obdigaciones de pago (Jiméner Sdnchez & Rojas Restrepo, 2016 p. 106)

Formula
POC = Margen EBITOAPKT

AU 2020 2019
9.29 9,54 10,04

574 56 761
162 169 19

Fuente. Autoria propia.

Figura 14

Organizacion de los Inductores de Valor

Tabla N° 1
INDUCTORES DE
VALOR 2021 2020 2019
EBITDA 1.182.841.000 1.061.885.000 999.896.000
KTNO 2.217.968.000 1.976.299.000 1.275.875.000
MARGEN EBITDA 9,29% 9,54% 10,04%
PKT 5,74 5,63 7,81
PDC 1.62 1,69 1,29

Fuente: Investigacion de Campo
Elaboracion: Propia
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En lo referente al Margen EBITDA, en el mercadeo alcanza en el afio 2021 un 9,29%; en
el 2020 corresponde un 9,54% y finalmente en el 2019 un 10,04%; de cada peso en efectivo. A
diferencia del mercado, donde este inductor ha estado cayendo durante varios periodos, ha
demostrado ser una verdadera lucha debido a la falta de fondos para mantenerlo en

funcionamiento.

El KTNO, en su ultimo afio 2021 eleva un valor de 2.217.968.000 La tendencia del
KTNO, es relativamente de aumento constante respecto a sus periodos anteriores, Su desempefio
positivo y alto de como resultado un FCL mas bajo para el proyecto y, por lo tanto, un fluido de
caja mas bajo para los inversores, ya que se mantiene un KTNO maés bajo, lo que es beneficioso

para la empresa y su valoracion.

El PKT, en su ultimo periodo 2021 se refleja un valor de $5,74 mientras que en los afios
anteriores fueron de 5,63 y 7,81, por lo tanto, el inductor PKT demuestra que la empresa debe
centrarse en mejorar KTNO; es decir, una caida en la métrica PKT% muestra que la cuenta
KTNO esta creciendo mas lentamente que las ventas y absorbiendo menos efectivo de las

ganancias de EBITDA.

La PDC, en el mercado Para el afio 2021 alcanza a 1,62; El valor se mantiene por encima
de 1, por lo que crea valor también significa que el sector empresarial tiene dinero para seguir

operando. Es decir, si el PDC es mayor a 1, la empresa esta lista para crecer.



Analisis del Arbol de Rentabilidad del Grupo Nutresa S.A.

Rotacion del Activo

Tabla 11

Rotacidn del Activo

Rotacion del Activo
RA =Ventas/Total de activos
ANO 1 ANO 2 ,VAR.ABS VAR.REL

0,23 0,22 - 0,01 -4,35%
Ventas Total Activos
3829173000 3446298000
16956483000 15537881000
0,23 0,22

Fuente. Autoria propia.

Este indicador se utiliza para poder describir aquella posicion financiera de la empresa.
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Ya que se encarga de medir que tan bien la empresa utiliza aquellos activos fijos y liquidos para

poder generar ingresos. Para el afio 1 represento un ratio alto indicando que la empresa obtuvo

una productividad mayor a los afios anteriores.

Rentabilidad Operativa (ROA)
Tabla 12

Rentabilidad Operativa (ROA)

ROA =(utilidad neta/ Total Activo Bruto)sin Deprec. Ni provisiones

ANO 1 ANO 2 VAR. ABS VAR. REL
UN 676.879.000,00  575.441.000,00 - 101.438.000  -15%
AO 16.956.483.000  15.537.881.000 - 1.418.602.000  -84%
ROA 399% 63% -336% -84,18%

Fuente. Autoria propia.

Este indicador representa aquellos objetivos marcados por cada empresa, que es conocer

el retorno de la inversidn al efectuar una secuencia de actividades durante un periodo
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precipitado. Podemos afirmar que la empresa fue rentable en el primer afio genera una
productividad efectiva del 3995, y que para el afio 2 de 63%; evidenciamos que entre mayor sea

la ganancia y mas alejada este del valor de inversion, se obtendra un buen nivel de rentabilidad.

Utilidad Operativa Después de Impuesto
Figura 15

Utilidad Operativa Después de Impuesto

La utilidad operacional después de impuestos UODI

__ARO1 ANO2 ARO3 VAR.ABS _ VAR.REL
§5127387.000 4862413000 4383551000 ' (4858525.000) -184,76%
2021 2020

Fuente. Autoria propia.

Este indicador se considera como aquella actividad principal del negocio donde se le
descuentan los impuestos. Se puede evidenciar que en el afio 1 arrojo buenos resultados llegando

a un valor de $ 5.127.387.000 representando que la empresa esta teniendo excelentes resultados.

Apalancamiento Financiero
Figura 16

Apalancamiento Financiero

ROE /analisis Dupont (Utilidad neta /ventas * ventas/activos * Activo/patrimonio)
ANO 1 ANO 2 VAR. ABS VAR. REL
749% 69690% 68941% " 9204%

Fuente. Autoria propia.

Este indicador financiero basicamente implica pedir prestado para inversion y es
comunmente utilizado tanto por empresas como por particulares. En el afio 1 nos indica una
elevada ratio de apalancamiento economista, representando elevados pagos de intereses sobre el

déficit de la empresa, afectando negativamente las ganancias.



Analisis de Rentabilidad para Poseedores de Acciones Comunes (ROCE) de la Empresa
Figura 17

Rentabilidad Para Poseedores De Acciones Comunes (ROCE)

Rentabilidad para Poseedores de Acciones
Comunes (ROCE)

El ROCE es un ratio de rentabllidad del capital, es declr, es un indicador clave que nos permitiré conocer de
primera mano si nuestra empresa Grupo nutresa S.A es rentable por una parte y en qué grado lo es

Este indicador es muy usado por los analistas, ya que, les permite conocer la capacidad que tiene una empresa
para generar beneficios, teniendo en cuenta el conjunto de recursos que pesee dicha empresa,

Calculo del ROCE

EBIT
Capital Empleado

Donde EBIT son los beneficios de la empresa antes de |a aplicacion de impuestos e intereses, y lo calculamos
restando al importe neto de las ventas los costes de explotacion y la depreciacion.

ROCE = ( )x 100

Mientras que ¢l Capltal empleado dependera del tipo de negocio y del sector al que pertenezca

Nuestra empresa Gurpo Nutresa S A registra |os siguientes datos, y queremos calcular el ROCE financiero:

Afo 2021
VENTAS $ 12.738.271.000
EBIT $ 8676.093.000| EBIT= INGRESOS-GASTOS OPERTIVOS
TOTAL DE ACTIVO |$ 18.958.483.000
PASIVO CORRIENTE | $ 2628.037.000
Férmula de ROCE
ROCE= § 8676.083.000 X 100 60,55 %
B 14.328.445.000
Aho 2020
VENTAS S 12.738.271.000
EBIT $ 7469.562000| EBIT= INGRESOS-GASTOS OPERTIVOS
TOTAL DE ACTIVO | § 15537.881.000
PASIVO CORRIENTE | § 2 440680.000
ormula
ROCE= § 7.469.562.000 X 100 57,03 %
$ 13.097.221.000
Ano 2019
VENTAS $ 9.958851.000
EBIT S  6.490.477.000 EBIT= INGRESOS-GASTOS OPERTIVOS
TOTAL DE ACTIVO | S 15.645.241.000
PASIVO CORRIENTE | S 2347.837.000
Formula de ROCE
ROCE=  § 6.490.477.000 X 100 48,81 %
$ 13.297.404.000

Fuente. Autoria propia.
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Comparacién de ROCE con el Costo de Patrimonio

Al aplicar el calculo ROCE de la empresa Nutresa S.A podemos determinar el
comportamiento en los Gltimos tres periodos (2019, 2020, 2021) teniendo un crecimiento en el
ultimo periodo del cual paso del 48,81% a tener en el ultimo afio 60,55% por lo cual, es un buen
indicador para que al momento en que los inversionistas al mirar el ROCE de la empresa puedan
comprar, invertir o ignorar dicha empresa. Al aplicar el ROCE podemos analizar y comprender

cudl ha sido el impacto sobre la rentabilidad de la empresa en efecto de apalancamiento.

El EBIT juega un papel muy importante, que al calcular el EBIT determinamos los
ingresos menos gastos operativos, ya que este es un indicador de rentabilidad para la empresa y
nos permite mirar a fondo el desarrollo de la actividad ahorrativa de la organizacion y la

capacidad de generar ingresos sin costes estructurales que no afecten a los ingresos.

Al mirar el costo de patrimonio de la empresa Nutresa S.A observamos que la compafiia
tiene un patrimonio de $9.042.113.000 lo cual hace referencia a que se encuentra dentro de la

empresa sostenible de consumo masivo.
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Anélisis de la Diferencia entre el ROCE y el Cost of Equity

Common Stockholders Equity
Tabla 13

Common Stockholders Equity

2021 2020 2019
Roce 60,55% 57,03% 48,81%
Cost of capital 8,16% 8,16% 8,16%
Diferencia 52,39% 48,87% 40,65%

2021 2020 2019
Roce 60,55% 57,03% 48,81%
Cost of equility 9,33% 9,33% 9,33%
Diferencia 51,22% 47,70% 39,48%
COMMON
STOCKHOLDERS

$9.042.113.000 $8.257.142.000 $ 8.684.864.000

Fuente. Autoria propia.

Se puede evaluar que la empresa por los Gltimos tres afios adn tiene Activos en ella
consider6 que habia pagado todos sus derechos y siempre fue bueno para cada afio, lo que
significa que no tenian riesgo de quiebra, especialmente durante el afio 2021 fue uno de los méas
dificiles financieros y estratégicamente, por lo que puede siempre una compafiia de inversion

confiable.

Al observar la relacion ROCE a costo de capital, se observa que Nutresa tiene un ROCE
alto en relacion al costo de capital, lo que la hace atractiva para los inversionistas, es decir tiene
un alto valor de mercado. Analizando el ROCE vs equility observamos que la compafia Nutresa
tiene unos beneficios después del costo de Equidad equivalente a 51,22% en el afio 2021,
47,70% en el afio 2020 y para que para el afio 2019 39,48%. Es decir que para los accionistas

estos rendimientos son superiores a los analisis que habia realizado de acuerdo con el sector.



Analisis del Célculo de EVA
Figura 18

EVA

VALOR ECONOMICO ANADIDO (EVA)

ROIC Retorno sobre capital invertido
WACC  Promedio ponderado del costo de capital invertido en una empresa
EVA  Valor econémico agregado

EVA =ROIC - WACC

Calculo del ROIC = NOPAC / CAPITAL OPERATIVO

| CAPITAL OPERATIVO 2021 2020 2019
Activo corriente S 16.956.483.000|$ 15.537.881.000| $ 15.645.241.000
(-) Pasiivo corriente S 2.628.037.000($  2.440.660.000({$  2.347.837.000
(=) Capital de trabajo $  14.328.446.000|$ 13.097.221.000| $ 13.297.404.000
(+)Activos fijos o Activos no corrientes $  12.361.718.000|$ 11.676.744.000( $ 12.382.279.000
(%) Capital Operativo $  26.690.164.000($ 24.773.965.000| $ 25.679.683.000
Célculo del ROIC 2021 2020 2019
E8IT S 8676003.000|$  7.469.562000[$  6.490.477.000
Impues EBIT S 2.776.349.760| $ 2.390.259.840($  2.076.952.640
(5)NOPAT $ 5.899.743.240( $ 5.079.302.160 |$ 4.413.524.360
Capital Operativo S 26.690.164.000| S 24.773.965.000| $  25.679.683.000
ROIC 22% 21% 17%
Férmula del WACC
(D*T)*(1-16)+(PN*TA)
WACC= ST
D= Deuda
T=Tasa de costo de los fondos - Tasa de interes
PN= Patrimonio Neto
TA =Tasa Alternativa
TASA ALTERNATIVA

Tasa de riesgo del negocio 1% El % del riesgo que se quiera manejar

Riesgo pais . X .
DATOS DE MERCADD (28/11/2021) 8.25% 825 puntos Informacion real del "riesgo pais" de Colombia

Tasa libre de riesgo BTEU 158% Informacién mas actualiza de tasa libre de riesgo de tasa de bonos de Estados Unidos

TASA ALTERNATIVA 10,83% Sumatoria de las tres variables anteriores
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Calculo del
WACC
Datos de la formula WACC 2021 2020 2019
Pasivo corriente $ 2.628.037.000| $  2.440.660.000|$  2.347.837.000
Costo de fondos 21% $ -3 375.283.684 $ 348.526.248( $ 335.271.124
Patrimono neto $ 9.042.113.000 [ $  8.257.142.000 | $  8.684.864.000
Tasa alternativa 10,83% $ -|'s 979.260.838 $ 894.248.479| $ 940.570.771
Sumas= 1 parte + 2 parte $ $ 1.354.544.522| $  1.242.774.727|$  1.275.841.895
Patrimonio neto + deuda $ -[$  11.670.150.000[$  10.697.802.000($  11.032.701.000
Capital invertido =/pasivo no corriente+ patrimonio neto
2021 $ 375.283.684 979.260.838
WACC() ¢ ) $ ) 1,08%
9.042.113.000 ) $ 116.357.294.000 Esta es la solucién con formato excel del WACC
2020 $ 526, 248,
WACCH) ¢ 348.526.248 *+) $ 894.248.479 @ 1,00%
8.257.142.000 (+) $ 116.357.294.000
WACC (2) $ 335.271.124 *+) $ 940.570.771 © A
2019 $  8.684.864.000 (+) 116357294000
CALCULO DEL EVA
EVA(9) ROIC [3) WACC
2021 EVA(3)| § 0,2210456] 2021 (€] 1,08% (=) 21,02%
2020| EVA(=)|$ 0,2050258 2020 © 1,00% 19,51%
2019 EVA(5)| $ 0,1718683 2019 [C] 1,02% 16,17%
Capital Operativo(*) ~ $ 26.690.164.000 2021
Creacion de valor (=) $ 5.611.440.318
Capital Operativo (*) $ 24.773.965.000, 2020
Creacion de valor (=) $ 4.832.232.410
Capital Operativo(*) ~ $  25.679.683.000, 2019

Creacion de valor(=) $ 4.151.507.006

Fuente. Autoria propia.

El EVA es aquella medida que desempefia una empresa indicando cuanto valor se generd a partir del dinero invertido, llevando
una medida de valor para los accionistas. Los resultados del EVA del afio pasado presentan buenos resultados obtenidos un porcentaje
de 21,02% representando un valor positivo en la empresa indicando excelentes beneficios a los accionarios de lo que cuesta el capital,
sin embargo, hubiese dado negativo esto indica que los beneficios han sido menos que el costo de crearlos. Por lo tanto, si el EVA es
negativo, la compafia destruira el bienestar de los accionarios, es decir, la empresa estara en mejor posicion si elige otras

oportunidades de inversion con el mismo riesgo.
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¢Porque Invertir en Grupo Nutresa S.A.?

El mercado mundial de alimentos atraviesa por un periodo de transicion y adaptacion a
nuevas tendencias, donde se ha configurado un nuevo escenario en el que compafias y marcas de
consumo masivo han salido al encuentro del Bienestar, Nutricion y a los estilos de vida saludable
en medio de este entorno encontramos nuestra empresa seleccionada Grupo Nutresa S.A por el
cual ha sido escogida porque sobresale como una organizacion que tiene como objetivo conocer
las nuevas condiciones del mercado para satisfacer los gustos y necesidades cambiantes de los

consumidores.

Siguiendo la filosofia de buscar un crecimiento continuo del valor determinado por la

innovacion eficiente y el incremento sostenible.

La empresa Nutresa S.A cuenta con una estrategia para sustentarse, a saber, gestionar
riesgos, aprovechar oportunidades, fortalecer constantemente su cadena de valor, la calidad de
los productos, la experiencia, los servicios y buscar la excelencia en las préacticas de gestion

empresarial.

Colombia es un pais en crecimiento con una gran poblacion, su consumo por capital es

inferior al promedio mundial todavia hay espacio para crecer.

Por eso, gracias a Grupo Nutresa S.A para el diagndstico financiero, la confianza del
consumidor mostro signos de recuperacion, lo que mantuvo la inflacion bajo control y el tipo de

cambio aumento, pero con menor volatilidad.

Con la ayuda de este analisis exhaustivo, que evalUa de manera objetiva y racional a
Nutresa S.A desempefio en el mercado, en lugar de probarlo con diferentes indicadores como

ROCE, RONA, EVA, etc., podemos averiguar si es rentable invertir en esta empresa, entender el
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mercado. Vemos que esta increible industria alimentaria tiene parametros que se pueden mejorar.

Al comparar acciones.

De cara a la rentabilidad nos hemos preocupados porque la eficiencia y productividad
siempre se planifican para que los gastos estén bien administrados, lo que puede aumentar los

rendimientos para los inversores.

Por lo cual, en nuestro analisis a dicha empresa en términos de rentabilidad, el EBITDA
aumento afio contra afio. El aumento de esta métrica es el efecto de la busqueda posicionada a la
eficacia del consumo de la direccion para aumentar la flexibilidad y la productividad en todas las

areas del grupo.

La liquidez de la empresa es suficiente, dando a concluir que esta estable y equilibrada
pues muestras una cobertura para hacer frente a los pagos que tiene que realizar en menos de un

afo.

Si vemos la reputacién y actividad de la compaiiia tiene suficiencia para afrontar sus
obligaciones financieras. Como, por ejemplo; para pagar deudas de largo plazo como otras

obligaciones financieras.

Para resumir nuestro caso Yy observar con base en los distintos indicadores que
realizamos, entendemos que Nutresa S.A es una compafiia en la que vale la pena invertir por su
rentabilidad de largo plazo, solvencia y liquidez, ademas de su desplazamiento, ha desempefiado
buena seguridad y ubicacion dentro del mercado para volverlo mas atractivo. Resumiendo, que la
Obijetividad de la empresa Nutresa S.A en su productividad ha venido mejorando de forma

continua y rentable.
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Discusion de los Resultados del Diagnostico Financiero al Grupo Nutresa S.A.
Luego de una exhaustiva y objetiva empresa Nutresa S.A. El analisis, la medicion de
indicadores como el margen de beneficios neto, el apalancamiento financiero y otros indicadores

permiten sacar conclusiones sobre si la empresa es atractiva para la inversion.

Uno de ellos es el sistema DuPont Integral, que combina indicadores inversionistas
claves para establecer la eficiencia con la que una empresa utiliza sus activos, capital de trabajo y
multiplicadores de capital. Al aplicarlo a Nutresa S.A. podemos ver como la empresa es rentable,

permitiéndonos identificar sus fortalezas o debilidades.

Al analizar el Margen Neto De Rentabilidad lo cual lo conforma la utilidad neta del
estado de resultado sobre las ventas tenemos que la empresa Nutresa S.A en el afio 2019 nos
arroja un resultado de 0,12, en el afio 2020 del 0,12 mientras que en el afio 2021 obtenemos un
mayor resultado del 0,13 lo cual nos indica que la empresa viene con un crecimiento en el
margen de utilidad no muy acelerado, se puede concluir como resultado final que por cada peso
que le ingresa a la empresa Nutresa S.A tiene el 0,13 margen de utilidad sobre las ventas, lo cual
es aceptable ya que la empresa es mayorista con un portafolio diversificado de productos de

consumo masivo.

En la Empresa Nutresa S.A. ademas de vender productos de consumo masivo como lo
son los productos de la canasta familiar que son viveres e insumo, productos perecederos no
perecederos son los que generalmente su margen de utilidad son muchos més bajos, pero tienen
mas rotacidn. Mientras que aquellos productos como lo son: productos de galleteria, productos
azucarados, son los que generalmente su margen de utilidad es mas alto pero su margen es

mucho més lenta.
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Al obtener un 1,88 de apalancamiento financiero, significa que entre mas elevada los
puntajes mas altos significan niveles de deuda mas altos, tenemos un impacto, por ejemplo;
tenemos un apalancamiento del 1,88 se puede concluir que hemos invertido 88 pesos de los

cuales 87 son deudas y el 1 es capital propio.

Lo cual se puede decir con objetividad que la empresa Nutresa S.A en su productividad

ha venido mejorando de forma continua y rentable.

Ademas al hacer el respectivo analisis sobre inversion y financiacion de la empresa
Grupo Nutresa S.A se tuvo en cuenta un aspecto importante y es en cuanto a la comparacion del
ROCE con el Costo de Patrimonio, ya que Al aplicar el calculo ROCE de la empresa Nutresa
S.A. podemos decretar el comportamiento de los ultimos tres periodos (2019, 2020, 2021)
teniendo un crecimiento en el ultimo periodo del cual paso del 48,81% a tener en el Gltimo afio
60,55% por lo cual, es un buen indicador para que al momento en que los inversionistas al mirar
el ROCE de la empresa puedan comprar, invertir en dicha empresa. Al aplicar el ROCE podemos
analizar y comprender cuél ha sido el impacto sobre la rentabilidad de la empresa en efecto de

Apalancamiento.

Ademas, al analizar el EVA que se conoce como aquella medida que desempefia una
empresa indicando cuanto valor se generd a partir del dinero invertido, llevando una medida de

valor para los accionistas.

Este represento un resultado de EVA muy bueno obteniendo un porcentaje de 21,02%
representando un valor positivo indicando que la empresa Nutresa S.A esta obteniendo excelente

productividad a los accionistas de lo que cuesta el capital.
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Por lo cual, en nuestro analisis a dicha empresa en términos de rentabilidad, el EBITDA
aumento afio contra afo. EI aumento de esta métrica es la consecuencia de la busqueda orientada
a la eficacia del consumo de la direccion para aumentar la flexibilidad y la productividad en

todas las areas del grupo.

La liquidez de la empresa es suficiente, dando a concluir que esta estable y equilibrada
pues muestras una cobertura para hacer frente a los pagos que tiene que realizar en menos de un
afio. Si vemos la solvencia y actividad de la empresa tiene capacidad para afrontar sus
obligaciones financieras. Como, por ejemplo; para pagar deudas de largo plazo como otras

obligaciones financieras.

Resumiendo, nuestro caso y viendo los diversos indicadores que hemos realizado,
entendemos que Nutresa S.A. es una empresa en la que vale la pena invertir por su estabilidad,
solvencia, liquidez, ademas de su experiencia, buena estabilidad, posicionamiento y genero de
mercado con el paso del tiempo. Lo hace més atractivo, resume Nutresa S.A. objetividad en

relacion con su productividad, que se mejora constantemente y es rentable.

En conclusién, el analisis financiero puede ayudar a los potenciales inversores a predecir
el impacto de sus decisiones, sabiendo si la inversion es viable, rentable, la empresa cuenta con
la fluidez necesaria y la suficiencia de deuda suficiente. Muchas variables pueden influir en la
determinacion de una empresa. Con todas la capacidades utilizadas para identificar diferentes
indicadores, muchos de los cuales combinan multiples indicadores para producir nuevos
resultados, generalmente necesitamos confiar en el uso de instrumentos y métodos mas nuevas

gue nos permiten examinar la salud financiera de una empresa.
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Conclusiones del Diagnostico Financiero al Grupo Nutresa S.A.

El Grupo Nutresa S.A dispone de diferentes modelos de préstamo y mecanismos de
emision de acciones o deuda a corto o largo plazo para subvencionar estos bienes (equidad y
fluidez). En cuanto al capital de trabajo, es decir Activo Circulante y Pasivos que surgiran,
Nutresa debe pagar en menos de un afio, restindolos podemos ver el resultado del fondo de
maniobra es positivo para el 2021 es de $1.966.728.000 indicando un incremento, esto indica que
la empresa se puede financiar adecuadamente su capital de trabajo mediante el pago de sus
pasivos corrientes. Aungue el fondo esta bajo control, necesitamos analizar e implementar
aquellos usos potenciales para ayudar a Nutresa a incremento el costo de oportunidad y la

productividad.

Sus activos circulantes cubren todos los pasivos a corto plazo, al balance general y cubrir
integramente su deuda a corto plazo, es decir Nutresa. Por tanto, como su resultado es mayor que
cero, la empresa esté en el equilibrio financiero y crecimiento continuo. Dentro del ROA Este
indicador representa aquellos objetivos marcados por cada empresa, que es conocer el retorno de
la inversion al efectuar una serie de eficiencia durante un periodo determinado. Podemos
observar que la empresa para el afio 1 genera una rentabilidad efectiva del 3995, y que para el
afio 2 de 63%; evidenciamos que entre mayor sea la ganancia y mas alejada este del valor de

inversion, se obtendra un buen nivel de rentabilidad.

Dentro del fondo de maniobra se puede analizar entonces como vemos en los afios
2019,2020 y 2021 viene en crecimiento con un resultado positivo es obvio que la empresa tiene
activos corrientes superior que los pasivos corrientes. Dando a concluir que la empresa
NUTRESA S.A indica que posee la fluidez bastante para hacer frente a los pagos que tiene que

realizar en menos de un afo.
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Nutresa S.A esté en condiciones de ejecutar con sus deudas a futro inmediato creciendo
continuamente cada afio. Para cada afio, la puntuacion es superior a 1, lo que permite el analisis
de activos corrientes sea mayor a los pasivos corrientes, lo que significa que la empresa cubra
sus pasivos a corto plazo con activos disponibles. Aunque el afio anterior supera 1,7 lo que puede
significar que la empresa tiene mas de un recurso activo que no se ha desarrollado y que, por lo
tanto, no se puede recuperar toda la rentabilidad posible. En medio de serios juicios Nutresa S.A.
logra cumplir con sus responsabilidades a corto plazo aumentando su valor cada afio sin tocar sus

acciones, lo que permite decidir una inversion temporal.

En conclusién, la determinacién financiera que ha tomado la compafiia en los tltimos
afios ha sido de reducir la cantidad de efectivo y la deuda inteligente que mantiene. EI EBIT fue
aquel indicador que los inversores comparan y que otras empresas, puede ver sus ganancias no
han cambiado a pesar del efecto de la epidemia en su trabajo. La empresa estd organizada de tal
forma que sea capaz de mantener una estructura financiera adecuada, garantizando un gran

nimero de acciones y competencia, con calidad, rentabilidad y crecimiento sostenible.

Al calcular el WACC, puede averiguar el costo que los inversores o la propia empresa
estan pagando por la deuda que tiene esta empresa. De esta forma, los inversores pueden

disponer de un componente mas de evaluacion de empresas para la toma de decisiones.

Por otro lado, el apalancamiento Financiero, representa buenos resultados utilizando
aquellas decisiones tomadas en el pasado que permitieron expandirse sin aumentar la deuda, pero
lograron reducirla en un alto porcentaje para el 2021 de 749%. Demostrando que la empresa
tiene un sistema de vision de futuro y que a pesar de que algunas de sus operaciones han caido

por esta epidemia, ha sido mantenerse estable en el mercado.
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Recomendaciones del Diagnéstico Financiero al Grupo Nutresa S.A.

Los resultados de este trabajo muestran que el anlisis en los informes anuales de la
organizacion y elaboracion de los informes correspondientes a los indicadores financieros que
pueden ser aplicables a su aclaracion, teniendo explicaciones claras y precisas mostrando que la
empresa se encarga de evaluar continuamente en diferentes periodos para entender el futuro con

una decision que fortalece el proceso.

De acuerdo con esta idea, utilizando Los Estados Financieros de la compafiia Nutresa
S.A, se logro ejecutar que en el margen neto de utilidad incremento poco a poco, ya que para el
2019 obtuvo 1153%, para el 2020 1234% y para el 2021 13,20%. Reflejando resultados
positivos. Sin embargo, en el ROA (Retorno sobre los Activos) para el 2019 los activos totales
de la empresa Nutresa dio una ganancia de 3% representando este valor anual, para el 2020 4% y
para el 2021 de 4% todos los recursos que la empresa invierte en activos se amortizan. Por
ualtimo, el ROCE (Retorno sobre el patrimonio) para el afio 2019 fue de 48,81%, para el 2020 de

57,03% y para el 2021 60,55%.

Sujeto a las condiciones anteriores, la recomendacion de productividad es que la empresa
Nutresa S.A sea persistente administrando costos y gastos con base en los ingresos para que
pueda obtener equilibrio y consistencia entre lo que se gana, y se invierte. Mayores
oportunidades de ganancias positivas garantizadas en esa medida para que la compafiia logre

tomar iniciativas sostenibles informadas para el crecimiento de la riqueza



72

Avances Metodoldgicos
Analisis del Calculo Rentabilidad para Poseedores de Acciones Comunes ROCE
Para iniciar se obtiene los valores de cada caracter para dar desarrollo a la formula

planteada: ROCE = RNOA + FLEV (RNOA — NNEP)

Rendimiento de los Activos Operativos Netos RNOA

Tabla 14

Rendimiento de los Activos Operativos Netos RNOA

RNOA = Rendimiento de los activos operativos

2021 2020 2019
ouDi|
UTILIDAD OPERATIVA
DESPUES DE $ 5.127.387.000 $ 4.662.413.000 $ 4.393.551.000

IMPUESTOS

Fuente. Autoria propia.

El RNOA es simplemente el margen de beneficio multiplicado por la rotacién de activos,
por lo que el beneficio residual nos dice como esta funcionando la contextura de precios y costos
de la compafiia (margen de beneficio) y qué tan eficientemente esta utilizando sus activos
(ingresos). Presentando un $4393.551.000 para el 2019, fue aumentando poco a poco alcanzando

un $4.662.413.000 para el 2020, finalmente para el 2021 subi6 a $5.127.387.000.

Tabla 15

Calculo para hallar NOA

NOA = Activos Operativos - Pasivos Operativos

2021 2020 2019
Activos Operativos $ 859.955.000 $ 926.964.000 $  497.947.000
Pasivos Operativos $ 2.301.000 $ 2.301.000 $ 549.133.000
NOA $ 857.654.000 $ 924.663.000 -$ 51.186.000

Fuente. Autoria propia.
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El Activo neto se obtiene a partir de la diferencia entre los activos y pasivos
representando que para el 2019 obtuvimos $51.816.000, para el 2020 $924.663.000 y que para el

2021 $857.654.000.

Tabla 16

Calculo para hallar el porcentaje del RNOA

Calculo para hallar el porcentaje del RNOA

2021 2020 2019
HHIHAH FESPHES HE $ 5.127.387.000 $ 4.662.413.000 $ 4.393.551.000
Impuesto
NOA $  857.654.000 $  924.663.000 -$ 51.186.000
RNOA 597,84% 504,23% -8583,50%

Fuente. Autoria propia.

El RNOA es simplemente el margen de beneficio multiplicado por la rotacion de activos,
por lo que el beneficio residual nos dice como esta funcionando la organizacion de precios y
costos de la compafiia (margen de beneficio) y qué tan eficientemente esta utilizando sus activos
(ingresos). Presentando un -8583,50 para el 2019, un 504,23% para el 2020, finalmente para el

2021 subio a 597,84%.

Apalancamiento Financiero FLEV
Tabla 17

Apalancamiento Financiero FLEV

FLEV: Apalancamiento Financiero - Deuda Financiera / Patrimonio

2021 2020 2019
Deuda Financiera Total $ 1.099.159.000 $ 723.010.000 $ 1.235.133.000
Patrimonio $ 9.042.113.000 $ 8.257.142.000 $ 8.684.864.000
FLEV 12,16% 8,76% 14,22%

Fuente. Autoria propia.
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Se logré analizar mediante el FLEV que entre mas elevado es el apalancamiento o deuda,
se tendra un superior peligro financiero, la compafiia Nutresa nos muestra un indicador FLEV

para el 2019 de 14,22% aumento para el 2020 a un 8,76%, y para el 2021 de 12,16%.

indice de Endeudamiento NEP
Tabla 18

Indice de Endeudamiento NEP

NEEP : Gastos No Operativo / Capital Invertido
2021 2020 2019

Gastos Depreciaciony $

" 4.062.178.000 $ 3.657.979.000 $ 3.468.374.000
Amortizacion

Deteriorode valorde ¢ 45 354 718,000 $ 11.676.744.000 $ 12.382.279.000
Activos no Corriente

Gastos Financieros, $  295.153.000 $ 195.324.000 $  246.552.000
netos

Gasto No Operativo $ 16.719.049.000 $ 15.530.047.000 $ 16.097.205.000

Capital Invertido = $ 16.956.483.000 $15.537.881.000 $ 15.645.241.000
Patrimonio + Pasivos

NNEP 98,60% 99,95% 102,89%

Fuente. Autoria propia.

Al analizar el rato de endeudamiento NNEP el cual nos muestra el peso financiacion
ajena por sus recursos propios, segun este indicador podemos ver que para el afio 2019
presentaba 102,89%, para el 2020 99,95% y para el 2021. 98,60% Entre los afios 2020 y 2021

disminuyé un 1,35%. Disminuyendo el nivel de endeudamiento en la empresa.

Calculo Rentabilidad para Poseedores de Acciones Comunes ROCE
Teniendo los valores de cada caracter se da desarrollo a la formula planteada: ROCE =

RNOA + FLEV (RNOA — NNEP)



Tabla 19

Céalculo Rentabilidad Para Poseedores De Acciones Comunes ROCE
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ROCE = RNOA + FLEV (RNOA - NNEP)

2021 2020 2019
RNOA 597,84% 504,23% -8583,50%
FLEV 12,16% 8,76% 14,22%
NNEP 98,60% 99,95% 102,89%
ROCE 658,53% 539,63% -9818,85%

Fuente. Autoria propia.

Al Analizar el ROCE se puede decir que entre los recursos que tiene Nutresa para poder

conocer la capacidad que tiene esta empresa de generar ganancias, segun este indicador podemos

ver que para el 2019 presento un -9818,85%, para el 2020 539,63% y para el 2021 un 658,53%.

Sin embargo, realizamos un anélisis de sensibilidad del 1% para cada indicador y

determinacion del impacto en ROCE, ordenados de mayor a menor

Este analisis debe incluir el costo de la deuda y la sensibilidad al apalancamiento

economista.
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Figura 19

Efectos En ROCE Causados 1 Y | Del 1% En NNEP O Porcentaje De Gastos No Operativos

Netos.

ROCE

Efectos en ROCE causados 1y | del 1% en NNEP o Porcentaje de
Gastos No Opertivos Netos

NNEP 2021 2020 2019
-1% 97,60% 98,95% 101,89%
0% 98,60%  99,95% 102,89%
1% 99,60% 100,95%  103,89%

ROCE con -1% NNEP 658,67% 539,73% 9789,58%
ROCE SIN VARIACION 658,55% 539,64% 9789,44%
ROCE con +1% NNEP 658,43% 539,56% 9789,30%

ROCE Ty { del 1% en NNEP

35000,00%
30000,00%
25000,00%

20000,00%

15000,00%
10000,00%
5000,00% /
0,00%
1 2 3
e ROCE ON -1% NNEP ROCE SIN VARIACION ROCE con +1% NNEP

Fuente. Autoria propia.
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Figura 20

Efectos En ROCE Causados 1 Y | Del 1% En Apalancamiento Financiero (FLEV)

Efectos en ROCE causados 1y | del 1% en Apalancamiento
Financiero (FLEV)

FLEV
2021 2020 2019
-1% 11,16% 7,76% 13,22%
0% 12,16% 8,76% 14,22%
1% 13,16% 9,76% 15,22%

ROCE con -1% FLEV 653,56% 1,91% 3,36%
ROCE SIN VARIACION FLEV 658,55% 539,64% 9789,44%
ROCE con +1% FLEV 663,54% 543,69% 9874,25%

ROCE Ty { del 1% en FLEV

25000,00%
20000,00%
15000,00%

10000,00%

5000,00%
0,00%
1 2 3
e ROCE con -1% FLEV ROCE SIN VARIACION FLEV ROCE con +1% FLEV

Fuente. Autoria propia.



Figura 21

Efectos En ROCE Causados 1 Y | Del 1% En Return On Operating Assts (RNOA)

Efectos en ROCE causados 1y | del 1% en Return on Operating

Assts (RNOA)
RNOA
2021 2020 2019

-1% 596,84% 503,23% 8582,50%

0% 597,84% 504,23% 8583,50%

1% 598,84% 505,23% 8584,50%

ROCE con-1% RNOA 657,43% 538,56% 9788,30%
ROCE SIN VARIACION RNOA 658,55% 539,64% 9789,44%
ROCE con +1% RNOA 659,67% 540,73% 9790,58%

ROCE Ty { del 1% en RNOA

35000,00%
30000,00%
25000,00%
20000,00%
15000,00%
10000,00%

5000,00%

/

0,00%
1

e ROCE con -1% RNOA

Fuente. Autoria propia.

2

ROCE SIN VARIACION RNOA

3

ROCE con +1% RNOA
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Figura 22
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Efectos En Roce Causados 1Y | Del 1% En Nnep O Porcentaje De Gastos No Operativos Netos

Efectos en ROCE causados 1y | del 1% en NNEP o
Porcentaje de Gastos No Opertivos Netos

C D E

2021 2020 2019

RNOA 597,84% 504,23% 8583,50%
FLEV 12,16% 8,76% 14,22%
NNEP 98,60% 99,95% 102,89%
ROCE 658,55% 539,64% 9789,44%
658,67% 539,73% 9789,58%

658,55% 539,64% 9789,44%

658,43% 539,56% 9789,30%

Fuente. Autoria propia.

Andlisis del ROCE de Periodos 2019, 2020 y 2021

Se puede observar que para llegar a los resultados del indicador ROCE es necesario
calcular otro indicador, el RNOA, Ya que este indicador es el responsable de los resultados de
los activos netos de la compafiia. De 2019 a 2021 ha disminuido un 8079,27% y en 2021 los
activos han disminuido significativamente y los activos netos han sufrido pérdidas, todo como

consecuencia de la pandemia de 2020.

Si al calcular el ROCE econdmico obtenernos resultados elevados de rentabilidad de los
empleados, significara que se estan utilizando bien los recursos propios de la empresa. EIl NNEP
indicador de endeudamiento fue disminuyendo, indicando que su deuda fue descendiendo en

cada afo, ya que en el ROCE para el 2019 obtuvo un porcentaje de 9789,44%.



Anélisis Del Célculo El Costo Del Patrimonio
Para iniciar se obtiene los valores de cada caracter para dar desarrollo a la formula

planteada: ke = rf + f(rm —rf)

7/ Rentabilidad Libre de Riesgo de Mercado
Figura 23

Rentabilidad Libre de Riesgo de Mercado

Tes MR
UVR Marzo 2033 200 Mar 2033 4515 an0tE 82,066 444 4515
UVR Octubre 2021 240 Mar 2021 00 0197 . 100.04 0.0 077
UVR Fabrero 2037 378 Fab 2037 480 013 & 83607 480 480
LR Abril 2038 475 Apr 2036 472 006 4 100266 451 480
UVR Fabrero 2023 478 Fab 2023 0,876 0223 & 10008 0,876 0,076
UVR Marzo 2027 230 Mar 2027 @Bﬁ) oME s o7 848 3617 3020

Fuente: Tabla obtenida de internet.

rf =3,90% EA

7772 Calculo de Rentabilidad del Mercado



Figura 24

Calculo de Rentabilidad del Mercado

1304723 59,000.00

12104123 58,620,00
10423 £9,800.00
1000423 £7.000.00
0504/23 56,000 00
16112122 45,800.00
1anzre2 44,100.00
13012022 45,500.00
12112022 46,790.00
0811222 47.000.00
0741222 48,460.00
30012721 28,840.00
20412721 28.200.00
28112721 28,500,00
2711221 2832000
24112721 28,400.00
231221 28,400.00
070313 26,500.00
08/0313 126,700.00
050313 26,700.00
040313 26,760.00
0103713 26,760.00
[2amziiE 726,760.00
67,166
56,702.2 P
45,4106 {‘l
36,046 .4 J
35 5T ..mrﬂﬂw_wmwmﬁw
15,200 | g
g fifgegsgereez22 g g dd
S 9B EEc ot gE 82885855 8EF 2 cE 2L
v i - T - I
Mutresa

Fuente: Datos obtenidos de internet.

Formula: (1A= (Pm/Pmo) Sa/t) =4
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Tabla 20

Desarrollo de rentabilidad del mercado

Pm 59.900 13/04/2023
Pm,o 26.760 28/02/2013
t (Dias) 3696
t (Afos) 10,12
Rm 8,29% a

Fuente: Elaboracion propia.

/- Beta Riesgo de la Empresa Frente al Mercado

Figura 25

Beta riesgo de la empresa frente al mercado

Industry Name| Number of Fir[Beta Cost of Equity | -~ E/(D+E) [Std Dev in Stock| Cost of Debt |Tax Rate After-tax Cost of Debt DI(D+E) | Cost of Capital
Entertainment 110 1450 12.49% | 75.03% | 57.81% | 5.88% 3.45% 4.41% 2.97% | 10.47%

Environmental 62 102 991% | 79.66% | 48.09% | 5.50% 5.42% 4.13% 2034% | 8.73%

Faming/Agricu 39 114 10.65% | 74.70% | 54.43% | 5.88% 6.64% 4.41% 2530% | 9.07%

Financial Sucs. 23 089 9.14% 9.05% | 27.15% | 5.50% 14.61% 4.13% 90.95% | 4.58%

Food Processi 92 092 933% | 77.60% [ 34.23% | 5.50% 1.74% 4.13% 2240% | 8.16%

Food Wholesal 14 112 1055% | 68.42% | 3242% | 5.50% 11.94% 4.13% 3158% | 8.52%

Fuente: Autor, Profesor Damodaran

B=poft + D/ (14D) (1-T))

Formula:
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Figura 26

Desarrollo beta riesgo de la empresa frente al mercado

rD 37,33%
T 28,28%
Bo 77,6

Es la beta de la empresa
Nutresa S.A esto quiere
B 1,11 decir que la accién es
1,11veces mas volatil o
riesgosa en el mercado.

Fuente: Elaboracion Propia.

Calculo de la Rentabilidad Esperada para los Accionistas, Ke

ke =rf+ p(rm—rf)
ke =3,90% a + 1,11% (8,29% a — 3,90% a)
ke =8,76% a

Los accionistas de NUTRESA deben esperar ganancias promedias del 8,7 por ciento, esto

es lo que le cuesta con relacion a esta Entidad juridica que Illaman NUTRESA S.A.

También permite determinar que el ROI de la empresa es muy similar al del mercado, lo
que significa que el ROI promedio es tratado de una manera muy similar a lo que ofrece el
mercado, alineando asi a la empresa con lo que quieren los inversionistas, lo que el mercado

quiere.
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Anélisis del Calculo del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC)
Tabla 21

Calculo de la Razon de Deuda rD

Célculo de laraz6n de deuda rD
2021 2020 2019
PASIVO 7.914.370.000 7.280.739.000 6.960.377.000
ACTIVO 16.956.483.000 15.537.881.000 15.645.241.000
rD = 47% 47% 44%

Fuente: Elaboracion Propia.

Tabla 22

Calculo Del Costo De La Deuda Kd

Costo de la deuda (Kd)

2021 2020 2019
Gastos financieros 4.062.178.000 3.657.979.000 3.468.374.000
Deuda Neta 1.099.159.000 723.010.000 1.235.133.000
Kd= 92,39% 126,48% 70,20%

Fuente: Elaboracion Propia.

El indice de endeudamiento ideal se basa que para el 2019 obtuvo un 70,20%, para el
2020 126,48% y para el 2021 de 92,39%. Si el valor de esta ratio es menor al 40%, la compafiia
puede causar demasiado capital libre, lo que reducira la productividad de sus bienes. Por el
contrario, si el indice de deuda es superior al 60%, significa que la empresa tiene demasiada
deuda. El deterioro de la situacion puede conducir a la capitalizacion de la empresa y por tanto a

la pérdida de la independencia del tercero.
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Tabla 23

Calculo Tasa De Impuestos T

Célculo Tasade impuestos T

2021 2020 2019
UTIL. ANTES DE IMPUESTO 987.517.000 815.333.000 735.114.000
IMPUESTO 263.056.000 230.936.000 205.221.000
T= 27% 28% 28%

Fuente: Elaboracion Propia.

Una tasa de impuesto es una tarifa, cuya obligacion se determina para el contribuyente
individual cuando realiza servicios publicos. Se logra observar que para el afio 2021 la tasa de
impuesto disminuyo 1%, ya que la utilidad de impuesto representa un valor alto a comparacion

del 2020 y 2019.

Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC)
Tabla 24

Costo Promedio Ponderado De Capital (WACC)

WACC = Ke (1-rD)+Kd*rD (1-t)
2021 2020 2019
Kd  92,39% 126,48% 70,20%

t 27% 28% 28%
Ke 8,8% 8,8% 8,8%
rD 47% 47% 44%

WACC 7.44% 8,38% 6,83%

Fuente: Elaboracion Propia.

Cuanto mayor sea la tasa libre de riesgo, el rendimiento esperado del mercado, la beta, el
nivel de deuda y el costo de financiamiento, mayor sera el WACC. Por el contrario, cuanto

elevada sea la tasa impositiva, menor seré el nivel de equidad. Sin embargo, un buen porcentaje
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del WACC es de 8,46% en este caso el afio que se aproximo fue el 2020 y el 2021 se elevé un

0,94% del promedio esperado.

Figura 27

Estructura (WACC)
ESTRUCTURA DEL CAPITAL

T 28,28%

BO 77,60%

Rf 3,90%|a

Rm 8,29%|a

K= WMKC = K{l-z) ¢« K {1-T)
Ke =R, + Re-Ry) P

p=p(1eni(ta)(t-N]

rD Bo T B Rf Rm Ke Kd WACC

0% 1,11 28,28% 1,11 3,90% 8,29% 8,76% 12,00% 8,76%
5% 1,11 28,28% 1,15 3,90% 8,29% 8,76% 12,00% 8,75%
10% 1,11 28,28% 1,2 3,90% 8,29% 8,76% 12,00% 8,74%
15% 1,11 28,28% 1,25 3,90% 8,29% 8,76% 12,00% 8,74%
20% 1,11 28,28% 1,31 3,90% 8,29% 8,76% 12,00% 8,73%

25% 1,11 28,28% 1,37 3,90% 8,29% 8,76% 12,50% 8,81%
30% 1,11 28,28% 1,45 3,90% 8,29% 8,76% 13,00% 8,93%
35% 1,11 28,28% 1,54 3,90% 8,29% 8,76% 14,50% 9,33%
40% 1,11 28,28% 1,64 3,90% 8,29% 8,76% 16,00% 9,85%
45% 1,11 28,28% 1,76 3,90% 8,29% 8,76% 17,50%  10,47%
50% 1,11 28,28% 1,9 3,90% 8,29% 8,76% 19,00%  11,19%
55% 1,11 28,28% 2,08 3,90% 8,29% 8,76% 22,00%  12,62%
60% 1,11 28,28% 2,3 3,90% 8,29% 8,76% 25,00%  14,26%
65% 1,11 28,28% 2,58 3,90% 8,29% 8,76% 27,50%  15,89%
70% 1,11 28,28% 2,96 3,90% 8,29% 8,76% 30,00% 17,69%
75% 1,11 28,28% 3,49 3,90% 8,29% 8,76% 35,00%  21,02%
80% 1,11 28,28% 4,28 3,90% 8,29% 8,76% 40,00%  24,70%
85% 1,11 28,28% 5,61 3,90% 8,29% 8,76% 45,00%  28,75%
90% 1,11 28,28% 8,26 3,90% 8,29% 8,76% 50,00%  33,15%

Fuente: Elaboracién Propia.

Esta parte del WACC nos sirve también para establecer la configuracion del capital,
mostrando como la compafiia economista sus inversiones. Combinando aquellos recursos
propios, representando por su patrimonio neto y recursos ajenos representando por la deuda a

largo y corto plazo.



Anélisis de Endeudamiento del Grupo Nutresa S.A. Vs Colombina S.A.

Figura 28

Estado De Situacion Financiera Anual De Colombina S.A.

COLOMBINA S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

Al 31 de diciembre de 2020y 2019

ACTIVOS

Otre sctivos financieros (Nota 8)
rrientes

Total activos co

. tivos fin os (Nota 8) 109.076 101.522
Total activos no corrientes 1.072.308 1.070.437

Otr

TOTALACTIVOS $ 1677.059 $1.690.409

PASIVOS Y PATRIMONIO

2020 2019

yotras (Nata 16)

o5y ofros {Nota 18}

Otras pasivas no financie

13.199

Total pasivos corrientes 4;[246 5_4 583

$5319 &4

s pasivas no financleros (Ne

2) 1881 64248
Total pasivos no corrientes 971473 907.715
TOTAL PASIVOS 1466113 1.457.298
Capital 12013

Utilidad del periodo i

a23) 8.692

aatrimonio (Nota 24) 148,923

Gar

Otras participacione

Patrimonio atribuible a propietarios de la controladora 207.163
Participaciones no controladoras (Nota 9) _3783
Total patrimonio 210.946
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO $ 1.677.059  $1.690.409

Nota: Tomado del Informe Anual 2020 Colombina S.A.
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Indicadores de Endeudamiento De Colombina S.A.

Tabla 25

Indicadores De Endeudamiento De Colombina S.A.

Colombina S.A.

Indicadores De Formula 2020 2019
Pasivo Total 1.466.113 1.457.298
Endeudamiento Total v e 1.677.059 1.690.409
0,874 0,862
87% 86%
Pasivo Total 1.466.113 1.457.298
Ratio De Endeudamiento Patrimonio 210.946 233.111
6,950 6,252
Ratio De Endeudamiento A " 7%V Y HPIISE 971.473 907.715
| e Dl Patrimonio 210.946 233.111
4,605 3,894
Ratio De Endeudamiento A " %Y EUIHIEINE 494.640 549.583
~arto Dloon Patrimonio 210.946 233.111
2,345 2,358
Fuente: Elaboracidn propia con base a los estados financieros.
Indicadores de Endeudamiento de Grupo Nutresa S.A.
Tabla 26
Indicadores De Endeudamiento De Grupo Nutresa S.A.
Grupo Nutresa S.A.
Indicadores De Formula 2020 2019
Pasivo Total 7.280.739.000 6.960.377.000
Endeudamiento Total v o 15.537.881.000 15.645.241.000
0,469 0,445
47% 44%
Pasivo Total 723.010.000  1.235.133.000
Ratio De Endeudamiento Patrimonio 8.257.142.000 8.684.864.000
0,088 0,142

Ratio De Endeudamiento
A Largo Plazo

Ratio De Endeudamiento
A Corto Plazo

ra>ivu NV wulliclie

raumnnviInuv

rasivu wulliclie

raunnviInu

4.840.079.000
8.257.142.000
0,586
2.440.660.000
8.257.142.000
0,296

4.612.540.000
8.684.864.000
0,531
2.347.837.000
8.684.864.000
0,270

Fuente: Elaboracidn propia con base a los estados financieros.

88



89

La estructura de capital de una empresa se puede medir y examinar utilizando indicadores
de déficit, es decir, decretar el modo de autofinanciamiento de la compafiia y el grado de
participacion de los accionistas. Dicho de otra manera, es un instrumento financiero que nos
permite conocer el monto maximo de deuda que una entidad puede soportar, permitiéndole tomar
decisiones financieras. Se intentd comparar este nivel de deuda con sus principales rivales
considerando los conceptos anteriores y del Grupo Colombia S.A muestra tablas de niveles y

Nutresa S.A.

La razén de endeudamiento del activo o endeudamiento totales podemos determinar que
parte de las operaciones de la empresa (activos totales) son financiadas por sus acreedores
(pasivos totales). Ante ello, la empresa Colombina S.A. en 2019 utiliza financiacién ajena para el
86% de sus operaciones y fondos propios para el 14% restante. No obstante, en 2020 utiliza
financiacion ajena para el 87% de sus operaciones y fondos propios para el 13% restante. La
empresa Nutresa S.A. en 2019 financiara el 44% de su actividad con fuentes externas y el 56%
con recursos propios. Por otro lado, en 2020 financiara el 53% de sus operaciones con dinero

propio y el 47% con ayuda de fuentes externas.

La ratio de endeudamiento, por otro lado, evalGa cuanto financiamiento externo tiene una
empresa en relacion con su patrimonio. Es decir, es un indice que expresa matematicamente el

monto total de la deuda que tiene una empresa en comparacion con sus propios recursos.

Partiendo del Grupo Colombina S.A. reporta $233,111 en patrimonio y $1,457,298 en
pasivo total para el periodo 2019, esto result6 en un nivel de déficit de 6.252, lo que demuestra
que los pasivos de la compafiia son mayores que su patrimonio. Dado que la entidad siempre ha
estado endeudada, para el afio 2020 la empresa presentd un elevado valor en los pasivos de

$1.466.113 y una disminucion en el patrimonio por valor de $210.946, resultando en un
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incremento en su nivel de deuda con un porcentaje de 6,95. Lo que indica que la empresa

aumento sus deudas, poniendo en peligro su capacidad de obtener ganancias.

La dependencia hacia tercero de la empresa se debe en gran medida a pasivos de largo
plazo, dado que se obtuvo un porcentaje de 3.894 en 2019 y un incremento de 4.605 para el afio
siguiente. Este alto indice de deuda a largo plazo puede indicar que la compafiia representa un
riesgo significativo para el mercado o para la cartera. Mas aun si la ratio de endeudamiento de
corto plazo sigue mostrando resultados elevados, con un porcentaje de 2.358 en el periodo de
2019 y se manteniéndose en ese nivel en 2020. Este es un resultado superior al tipico para

suponer gue una empresa no esta teniendo problemas de endeudamiento.

Por lo que se refiere al Grupo Nutresa S.A. su relacion deuda-ingresos para el afio 2019
es de 0,142 y para el afio siguiente disminuyd significativamente con un porcentaje de 0,088.
Con un indice de endeudamiento a largo plazo de 0,531 en 2019 y 0,586 en 2020, es claro que la
compafiia tiene el control y la gestion de sus deudas a largo plazo. El puntaje promedio de su
déficit a corto plazo durante los dos periodos de evaluacion es de 0,2. Esto sugiere que la

empresa no depende en gran medida del dinero prestado y que posee la mayoria de sus activos.

Partiendo de lo interpretado, podemos concluir que la empresa Colombina S.A, tiene una
diferencia significativa en su nivel de endeudamiento, pues en esta, la mayor parte de sus activos
se financian mediante deuda. Lo que implica que podria estar en peligro si sus acreedores
insistieran repentinamente en recuperar su dinero. Esto da como resultado, que habra poca
independencia financiera debido a la falta de fondos propios. En cambio, habra una dependencia
casi total de sus acreedores. Las obligaciones y la deuda se registran como la fuente de

financiacion de la empresa.
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La razon de esto es que Colombina tuvo que aumentar su déficit a largo plazo porque
necesitaba mas capital de trabajo para operar su negocio. Hablando por Colombia, sus voceros
indican que “el cubrimiento de intereses y deuda se ha desmejorado levemente como

consecuencia de las inversiones realizadas en el proceso de modernizacion industrial” (Semana)

A diferencia de Nutresa S.A, que debido a que no tiene que depender en gran medida del
dinero prestado y, por lo tanto, es mas estable financieramente, esto porque ha administrado sus
pasivos para no verse afectado en el futuro. Aunque no se debe descartar la posibilidad de que

utiliza insuficientemente sus propios recursos, lo que también indicaria una gestion ineficiente.

Andlisis de Calificacion Crediticia del Grupo Nutresa S.A. Vs Colombina S.A.
“La calificacion crediticia es una puntuacion que otorgan las agencias de rating a los
créditos o deudas de diferentes empresas, Gobiernos o personas, segun su calidad crediticia (que

mide la probabilidad de que esos créditos sean impagados)” (Economipedia, 2020).

Teniendo en cuenta este concepto y la investigacion realizada para la empresa Colombina
S.A. “Fitch Ratings afirmé las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de Colombina
S.A. (Colombina) en ‘AA+(col)’ y ‘Fl+(col)’, respectivamente. También afirmé en ‘AA+(col)’
el Programa de Emision y Colocacién de Bonos Ordinarios por COP300.000 millones. La

Perspectiva es Estable” (fitchratings, 2022).

Esto surge gracias a “la generacion operativa se ha favorecido por la recuperacionde la
demanda que ha impulsado los volimenes de venta de la compafiia con crecimientos de 6,3% en
2021y 16,5% al primer semestre de 2022, niveles superiores a los de 2019. volimenes crecen en
2022 cerca de 10%, tanto en el mercado local como enel internacional; después de 2022 se espera
una tasa de crecimiento anual de 2,6% en promedio; ingresos aumentan cerca de 24% para 2022,
y en adelante se espera un crecimiento de 5,1% anual en el horizonte de proyeccion; costos y

gastos afectados en
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2022 por presiones inflacionarias; margen EBITDA se recupera gradualmente a nivelescercanos
a 11% en el horizonte de proyeccion; e inversiones de capital (capex) y dividendos en linea con
lo proyectado por la gerencia” (fitchratings, 2022).

Por otro lado, el Grupo Nutresa S.A. Fitch Ratings reafirma calificacién de Bonos
Ordinarios de Grupo Nutresa en ‘AAA (col)’. El punto de vista es durable. Esto gracias a
“crecimiento promedio de los ingresos de 4% entre 2019-2022; recuperacion gradual de
margenes de rentabilidad hasta alcanzar niveles promedio de 12,5%; y no se asumen

adquisiciones nuevas de gran cuantia” (GrupoNutresa, 2021).

Andlisis de Grados de Apalancamientos

En finanzas, el apalancamiento es una planificacion aprovechable por las empresas para
ampliar el rendimiento diciendo que las ganancias superan el capital. En este sentido, el
apalancamiento se refiere al resultado de los costes fijos sobre la rentabilidad de los accionistas.
“Los grados de apalancamiento son directamente proporcionales al rendimiento y al riesgo, por
esta razon algunos principios del apalancamiento son: a mayor apalancamiento existira mayor
rendimiento del capital, esto implica que también el grado de riesgo sea mayor y a menor grado
de apalancamiento menor productiva y por tanto menor riesgo de la inversion (DOMINGUEZ,

2012).

Los tipos de apalancamiento que se pueden calcular son: apalancamiento operativo,

apalancamiento financiero y apalancamiento total.
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Grado de Apalancamiento Operativo (GAO)
Tabla 27

Grado de Apalancamiento Operativo (GAO)

Grado de Apalancamiento Operativo (GAO)
2019 2020 2021

La Utilidad Antes De Intereses 735194000 $  815.333.000 $  987.517.000
E Impuestos (UAII

Ingresos Operacionales $9.958.851.000 $11.127.541.000 $ 12.738.271.000

Formula: GAO = %UAII / %V

2019 2020 2021
La Utilidad Antes De Intereses
0, 0,
E Impuestos (Y%UAII) 11% 21%
Ventas (%V) 12% 14%
GAO 0,93 1,46

Fuente. Autoria propia.

Con base al Estado De Resultado Integrales, examinamos la cantidad de ventas que
aumentan la utilidad operativa utilizando el apalancamiento operativo (GAO), que a su vez
demuestran como esto puede aumentar la utilidad neta del apalancamiento financiero. Con eso en

mente, las ventas se incrementas en 1,46 por cada punto de crecimiento de Nutresa en 2021.

Grado de Apalancamiento Financiero (GAF)
Tabla 28

Grado de Apalancamiento Financiero (GAF)

Grado de Apalancamiento Financiero (GAF)
Formula: GAF = UAII/ (UAII - I - (Div/ (1-T)))
2019 2020 2021

LaUtilidad Antes De InteresesE ¢ 735 114000 ¢  815.333.000 $  987.517.000
IMPUESIOS (UAII)

Intereses (1) $ 205.221.000 $ 230.936.000 $ 263.056.000
Dividendo De Acciones $ 94800000 $  94.800.000 $§  94.800.000
Preferenciales (Div)
Tasa Impositiva (T) 28% 28% 27%
GAF 1,85 1,80 1,66

Fuente. Autoria propia.
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Con base en el estado de pérdidas y ganancias consolidado, se desarrolla un grado de
apalancamiento financiero (GAF) que nos permite ver el nimero de veces que se determina el

cambio relativo en la utilidad neta, reflejado en el cambio relativo en la utilidad operativa.

Se explico que estos resultados sumarian alrededor de 1,8 UAI por cada peso de
crecimiento de la UAII en tres afios, lo que implica una posicion financiera optima y un permiso

de utilidad efectiva a favor de la rentabilidad patrimonial.

Cabe seialar que mantener un GAF elevado es atractivo desde la perspectiva de la
productividad y el retorno sobre el patrimonio, lo que significaria dejar a la empresa fuertemente

endeudada, lo que implica un elevado peligro economista.

Grado de Apalancamiento Total (GAT)
Tabla 29

Grado de Apalancamiento Total (GAT)

Grado de Apalancamiento Total (GAT)
Formula: GAT = GAO x GAF

2019 2020 2021
GAO 0,93 1,46
GAF 1,80 1,66
GAT 1,67 2,42

Fuente. Autoria propia.

“El apalancamiento total o combinado, se define como el uso potencial de los costos
fijos, tanto operativos como financieros, para incrementar los efectos de los cambios en las
ventas sobre las ganancias por accion de la empresa” (Economipedia, 2020). Partiendo de los

resultados obtenidos se puede comprender que, por cada punto de crecimiento en las ventas, la
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ganancia por accién (UPA) se incrementard en 1,67 puntos para 2020 y por Gltimo 2,42 puntos

para el afio 2021.

Analisis del Ratio de Cobertura de Intereses
Tabla 30

Ratio de Cobertura de Intereses

Ratio De Cobertura De Intereses

Formula: Cl = UAII /I
2019 2020 2021

La Utilidad Antes De Intereses E

Impuestos (UAII) $735.114.000 $815.333.000 $ 987.517.000

Intereses (1) $205.221.000 $230.936.000 $ 263.056.000
Cl 3,58 3,53 3,75

Fuente. Autoria propia.

Un indice financiero basado en la deuda de una compafiia que evalla su capacidad para
pagar su deuda y pagar intereses se conoce como indice de cobertura de intereses. En otras
palabras, esta razon representa el nimero de veces que la compafia puede asumir los intereses de

sus deudas.

Partiendo de este concepto tenemos que el Grupo Nutresa S.A. tiene la capacidad de
pagar sus deudas en 3,8 para el afio 2019, 3,53 para el 2020 y 3,75 para el afio 2021. Es decir, la
empresa tiene la capacidad de hacerse cargo del interés que debe pagar por sus deudas, dando
tranquilidad a las entidades financieras al ver el respaldo que tiene Nutresa para pagar sus

obligaciones.



Estructura Financiera de Empresas Competidoras del Grupo Nutresa S.A.
Figura 29

Cuadro Comparativo de las Competidoras del Grupo Nutresa S.A.

Estructura Financiera

Medios De Financiacién

Nuevas Afternativas Y Riesgos De

Financiacién

"La empresa Colombina S.A. Se fund6 en el
afio 1927, por el sefior Hernando Caicedo, un

hombre que veia mas all& de lo que tenia del
departamento de Valle del Cauca, que supo
aprovecharse de las bondades de la naturaleza

y la agricultura. En el afio 1933 los confites se

30-00

b difundieron con la marca Colombinas y

i comenzaron a desplazar los dulces caseros El

n grupo empresarial colombina S.A. se encamina

a en las fuentes de financiacion y asi determinar
la estructura financiera genera o desecha valor

S para el grupo Su estructura financiera esta
respaldada por su gran portafolio de servicios

A con grandes lineas como panela, café, azdcar

- helados, confites, galletas, salsas, en fin, un
sinndmero de productos" (Colombina, s.f.)

“Toda esta dindmica se ha podido financiar por
medio de alianzas estratégicas internacionales
como “Peter Paul, conocida linea de
chocolates, Meiji Seika Kaisha, una empresa de
Japon de productos de alimentos, General

fi

Foods, la cual se dedica a producir refrescos, la
compafiia Seateth Internacional, para obtener la

distribucion exclusiva de la marca de atunes y
sardinas Van Camp” (Colombina, s.f.)

"Aunque tuvieron dificultades que afrontaron
los negocios Debido a la crisis que provocé la
pandemia por el virus del covid 19, mas que
todo en el segundo trimestre del afio 2020, la
empresa se mantuvo en una adecuada solidez
inanciera. Lo que_le permiti6 conservar un
buen nivel de indicadores econémicos claves.
Esta compafiia ha llegado a mas de 70 paises y
a las 750.000 mil de clientes en todo el mundo*
(Colombina, s.f.)

"En el periodo del 24 de junio de 1964 varios
campesinos ganaderos del municipio de Don

Matfas, el cual est4 ubicado al norte del
departamento de Antioquia, decidieron juntarse
y conformar una cooperativa de trabajo que les

(@]

permitiera comercializar mejor la leche de sus

a vacas. Organizacion que decidieron llamar
n Colanta.
t

La empresa Colanta cuenta hoy dia con el caso

a mas exitoso y representativos del pais que
utiliza el piloto de economia solidaria para la
trasformacioén y ventas de productos
agroindustriales™ (Colanta, s.f.).

"La empresa Colanta el afio que paso registrd
.ingresos por $1,82 billones, que crearop un
incremento de 7,36%. Con Iaqapertura cpe

locales propios, donde comercializan lacteos y

carnes, ha aumentado sus ventas.

Los activos de COLANTA pasaron de

$250.199 a $277.145 millones, en diciembre

2019 a 2020, respectivamente, presentando un
incremento de $26.946 millones, equivalente a
un crecimiento del 10.77%” (Colanta, s.f.).

"La empresa Colanta dijo que, para los
siguientes 3 afios, los proyectos de crecimiento
de la Cooperativa ya tienen un presupuesto en
una cifra de $ 120.000 millones, de los cuales
se ejecutaran en los afios 2020 $ 47.000
millones en el afio 2021 $ 38.000 millones y el
afio 2022 $ 35.000 millones que se presentaran
de la siguiente manera.

Consolidacion del proyecto de Coolesar en
Valledupar, adecuacion de la linea de Yogur,
Fase Il del ERP, Rendering en la Planta de
Frigo Colanta, Planta de Tratamiento de Aguas
Residuales en la Planta de Medellin,
Adecuacion de los Centros de Distribucion e
Integracién Logistica a nivel nacional,
Reposicion de Equipos, Adecuacion procesos
Plantas de Manufactura, entre otros" (Colanta,
s.f.)

“Se realiz6 la venta de la marca de cuidado
personal y hogar. Por lo que la empresa

"Quala tiene una estructura financiera muy bien colocara sus esfuerzos y recursos en apresurar

organizada ya que estan en pie como empresa
desde el afio 1980 comercializando alimentos de
calidad, hoy tiene 5 plantas de produccion, en
10 paises de Latinoamérica, con méas de 30
sedes comerciales en toda América. El
crecimiento financiero ha sido considerable lo
| que ha convertido a Quala en una de las

empresas de alimentos reconocidas de
a .
Colombia hoy. Esta empresa se proyecta a

subir. Sus inversiones en Innovacién y alargar
la carpeta de productos y marcas, manteniendo
asf el posicionamiento y liderazgo de la regi6n”
(Quala, s.f.).

o c O

su crecimiento en sus negocios estratégicos de
manera principal. Como consecuencia de esta
transaccion, Quala ha aumentado sus
inversiones en el area de innovacion
acrecentando de esta manera su carpeta de
productos y marcas.

En cuanto a financiacién para sus operaciones,
Quala tampoco estéa considerando emisiones de
bonos ni aumentos en su endeudamiento con
bancos. Considera que la caja que les ofrece el
negocio es suficiente para mantener sus
procesos y para financiar las inversiones que
tiene previstas. ando su ritmo de crecimiento y
consolidando atin mas su posicién de liderar en
el territorio” (Quala, s.f.).

“El asunto, que percibe la venta de las marcas y
los activos mancomunados, no implica cambios
organizados en el modelo de operacién de la
compafiia que sostiene capacidad
organizacional para apresurar su tren de
innovacion. Esta decision, le permite a Quala
sostener su posicién como un punto significativo
en el mercado en general demostrando
fortalezas que la firma genera a su marca al
punto de transformarla en un referente global y
asi genera interés entre los lideres del mercado
mundial del consumo masivo" (Quala, s.f.).

Fuente: Autoria Propia
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Recomendaciones
Luego de la consulta, analisis y determinacion de algunos resultados de indicadores
financieros, pudimos concluir que, a diferencia del afio anterior, que vio una disminucion en los
ingresos, el Ultimo afio de 2021 tuvo muy buenos rendimientos financieros. Por estas razones,
Grupo Nutresa S.A ha podido sostenerse mediante la celebracion de contratos o pagos a diversos

proveedores y el uso de fuentes de financiamiento externas.

Al realizar el célculo de los indicadores y sus indices financieros, pudimos determinar
que el grupo Nutresa tiene capacidad suficiente para invertir, lo cual ha sido confirmado y
verificado con los estados financieros. A pesar de esto se debe tener en cuenta estas

recomendaciones a la empresa para seguir llevando una buena gestion:

Mejorar la eficiencia de la gerencia y administracion de activos para generar mas bienes

que los invertidos originalmente en el instante de la consecucion.

Utilizar los activos de los que determina la empresa para lograr una mayor productividad,

independientemente del método de financiacion (deuda o capital propio).

Gestionar las reinversiones en activos fijos y capital de trabajo neto para no afectar el

flujo de efectivo libre utilizable para costear a los accionistas y saldar la deuda.

Gestionar financiacion externa suficiente para minimizar los costes financieros en los que
incurre la compafiia para proteger los déficits de pago a proveedores, es decir, procesar las

cuentas por cobrar de los clientes méas lentamente que la rotacion del proveedor.

Buscar generar interiormente el efectivo preciso para cubrir la inversién requerida en

capital de trabajo neto, Gtil para sufragar el aumento.
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Limitaciones
Hubo una serie de restricciones en la informacion a la que se podia acceder durante el
proceso de investigacion para algunos aspectos del desarrollo de la compafiia original. EI mayor
productor de alimentos de Colombia es el grupo empresarial Nutresa; en algunos casos, lograr

consolidar los datos en ciertas proporciones fue un desafio; mas aun en conocer su evolucion.

Las ratios relacionadas con el precio de las acciones del grupo empresarial han tenido que
ser recalculados en numerosas ocasiones debido a la volatilidad o constante variabilidad del
precio de las acciones. Existen muchas restricciones a la hora de identificar a los accionistas

minoritarios porque la empresa es una sociedad andnima.

La colaboracidn es una herramienta importante para el progreso de la virtualizacion, pero
en materia de numeros y datos, se requerian reuniones frecuentes entre colegas para lograr
estandares e ideas unificadas; y el analisis realizado requiere un concepto claro y unificado,

donde a veces se combinan varios conceptos que retrasan una idea para ser explicada.
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Futuras Lineas de Analisis
La edad de la empresa examinada, el entorno cambiante y las soluciones sugeridas para

garantizar el crecimiento empresarial crean un area amplia para futuras investigaciones.

Los efectos de las estrategias comerciales que Nutresa quiere usar en la
poblacién colombiana son, por lo tanto, el primer aspecto intrigante de explorar. El
comportamiento deseado en términos de ahorro, el mundo del comercio y el valor de ayuda del

gobierno, como la creacién de empleos en Colombia.

Los vinculos comerciales que tiene el Grupo Nutresa con otras organizaciones de la
misma naturaleza podrian ser otra &rea de investigacion. Dado que comparar estos negocios y
examinar su interaccion y los beneficios mutuos que producen revelaria qué tan avanzados estan

sus objetivos y metas, esta seria una informacién util.

Sin embargo, la mayoria de los analisis que se han sugerido sélo pueden realizarse si se

dispone de datos econdémico-financieros para el futuro.

En consecuencia, mas alla de los hallazgos y recomendaciones realizadas, realizar una
investigacidn con respecto a estas propuestas se sugiere que tomen medidas como aumentar el
tiempo dedicado al proyecto, posibilitar el acceso a mas investigacion y utilizar metodologia

como indagacidn, conferencia y conjuntos de datos mas grandes.
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Conclusion
Al momento de realizar las investigaciones financieras para evaluar la situacion
economica en la que opera el Grupo Nutresa S.A en los ultimos afios, se logro conclusiones en
base a los distintos indicadores que utilizamos, podemos decir que Nutresa S.A es una empresa
en la que vale la pena invertir por su rentabilidad, solvencia y liquidez a largo plazo. Ademaés de
su posicion en el mercado, también ha tenido un buen desempefio en términos de seguridad y
ubicacion, haciéndolo mas atractivo. En otras palabras, la objetividad de la empresa Nutresa S.A

en términos de productividad ha ido aumentando sostenida y rentablemente.

Por otro, se logré analizar y describir los factores de eficiencia del Grupo Nutresa S.A
como, por ejemplo, margen bruto, margen operacional, margen neto, margen EBITDA,
rentabilidad del patrimonio (ROE) rentabilidad del activo (ROA) siendo los mas importante para

mirar la rentabilidad.

Los cuales nos llevo a concluir que los indicadores de rentabilidad se puede observar que
tan rentable fue la empresa para los afios de estudio (2019,2020,2021) , podemos observar en el
margen bruto una disminucion del 1,6% lo que indica que el costo de venta de la empresa se
incremento un poco y sabemos que este fue el afio de la pandemia, por lo cual se puede
considerar normal esa disminucién en el margen operacional y neto también se puede apreciar
una pequefia disminucién pero no es nada comparado con lo ocurrido en la mayoria de las
empresas, por lo cual se puede decir que la empresa realiz6 una buena gestion de la pandemia al
punto de ser una de las empresas que de cierta manera mantuvo su rentabilidad y ademas de eso
muestra un crecimiento en la rentabilidad del patrimonio, lo que indica que el patrimonio de la
empresa crecio con respecto al afio anterior y tambien crecié al igual el rendimiento de los

activos.



101

Referencias Bibliograficas
Afi Escuela. (13 de Diciembre de 2022). Obtenido de
https://www.afiescueladefinanzas.es/actualidad/noticias/apalancamiento-financiero-que-

es
Colanta. (s.f.). Colanta Sabe mas, sabe a campo. Obtenido de https://colanta.com/sabe-mas/
Colombina. (s.f.). Grupo Colombina. Obtenido de https://colombina.com/co_es

Damodaran. (s.f.). pages.stern.nyu.edu. Obtenido de

https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/wacc.htm

DiccionarioFinanciero. (s.f.). Diccionario Financiero. Obtenido de

https://konfio.mx/tips/diccionario-financiero/

Dominguez, G. &. (2012). Obtenido de
https://revistasinvestigacion.unmsm.edu.pe/index.php/quipu/article/download/13249/117
57/45984#.~:text=La%20liquidez%20se%20refiere%20a,de%20corto%20plazo%E2%80

9%9D%20(p.

Economipedia. (2020). Calificacion crediticia — Rating. Obtenido de

https://economipedia.com/definiciones/calificacion-crediticia-rating.html

Factoring S.A. (25 de Enero de 2023). Obtenido de
https://www.factoring.com.ni/ciclo_efectivo/#:~:text=EI%20Ciclo%20de%20Efectivo%?2

Ono,recupera%?20sus%20cuentas%20por%20cobrar.


http://www.afiescueladefinanzas.es/actualidad/noticias/apalancamiento-financiero-que-
http://www.factoring.com.ni/ciclo_efectivo/#%3A~%3Atext%3DEl%20Ciclo%20de%20Efectivo%252
http://www.factoring.com.ni/ciclo_efectivo/#%3A~%3Atext%3DEl%20Ciclo%20de%20Efectivo%252

102

fitchratings. (2022). Fitch Afirma Calificaciones de Colombina en ‘AA+(col)’; Perspectiva
Estable. Obtenido de https://www.fitchratings.com/research/es/corporate-finance/fitch-

affirms-colombinas-rating-at-aa-col-outlook-stable-29-08-2022

Garcia, O. L. (2009). Capitulo Complementario #2. Introduccién al Diagndéstico Financiero.
Obtenido de https://www.cursosdefinanzasonline.com/courses/descarga-libro-

administracion-financiera

Gonzélez, M. S. (28 de Junio de 2022). larepublica.co. Obtenido de Nutresa se consolida como
la lider en el sector de alimentos y bebidas: https://www.larepublica.co/especiales/las-1-
000-empresas-el-ano-de-la- sostenibilidad/grupo-nutresa-se-consolida-como-la-lider-
nacional-en-sector-de- alimentos-y-bebidas-
3390952#:~:text=De%?20acuerdo%20con%?20el%20informe,de%20ingresos%20operacio

nales%20duran

GrupoColombina. (s.f.). Grupo Colombina. Obtenido de Informe anual 2020:

https://colombina.com//uploads/investors/Informe_Anual_2020.pdf

GrupoNutresa. (2021). Fitch Afirma Calificacion de Bonos Ordinarios de Grupo Nutresa en
'AAA(col)". Obtenido de https://gruponutresa.com/wp-
content/uploads/2021/04/Calificacion_Bonos_Ordinarios_del_Fideicomiso_Grupo_Nacio

nal_de_Chocolates_2019.pdf

GrupoNutresa. (s.f.). Alianzas estratégicas. Obtenido de

https://gruponutresa.com/negocios/alianzas-estrategicas/


http://www.fitchratings.com/research/es/corporate-finance/fitch-
http://www.fitchratings.com/research/es/corporate-finance/fitch-
http://www.cursosdefinanzasonline.com/courses/descarga-libro-
http://www.cursosdefinanzasonline.com/courses/descarga-libro-
http://www.larepublica.co/especiales/las-1-000-empresas-el-ano-de-la-
http://www.larepublica.co/especiales/las-1-000-empresas-el-ano-de-la-
http://www.larepublica.co/especiales/las-1-000-empresas-el-ano-de-la-

103

GrupoNutresa. (s.f.). Estrategia. Obtenido de https://gruponutresa.com/sostenibilidad/nuestra-

gestion-en-sostenibilidad/estrategia-mapa-de-valor/

GrupoNutresa. (s.f.). Grupo Nutresa. Obtenido de https://gruponutresa.com/quienes-

somos/acerca-de-nosotros/

GrupoNutresa. (s.f.). Grupo Nutresa. Obtenido de Breve Resefia Historica:

https://gruponutresa.com/quienes-somos/historia/#2019-30

GrupoNutresa. (s.f.). Grupo Nutresa. Preguntas frecuentes. Informacion general. Obtenido de
https://gruponutresa.com/mapa-de-inversionistas/inversionistas-preguntas-
frecuentes/#:~:text=EI1%200bjeto%20social%20de%20la,1%C3%ADcita%2C%200%20e

n%20bienes%20corporales

Lavalle Burguete, A. C. (2017). Analisis financiero. Mexico: Mexico: Editorial Digital UNID.
Obtenido de https://elibro-

net.bibliotecavirtual.unad.edu.co/es/ereader/unad/41183?page=8.

Moyer, M. y. (2004). Obtenido de

http://catarina.udlap.mx/u_dl_a/tales/documentos/lad/soriano_a_j/capitulo2.pdf

Quala. (s.f.). Quala Colombia. Obtenido de https://www.quala.com.co/

Semana. (s.f.). Colombina, méas endeudada pero con mejores ventas. Obtenido de
https://www.semana.com/resultados-financieros-primer-semestre-2015-colombina-poco-

mas-endeudada-pero-mejores-ventas/212961/


http://catarina.udlap.mx/u_dl_a/tales/documentos/lad/soriano_a_j/capitulo2.pdf
http://www.quala.com.co/
http://www.quala.com.co/
http://www.semana.com/resultados-financieros-primer-semestre-2015-colombina-poco-
http://www.semana.com/resultados-financieros-primer-semestre-2015-colombina-poco-

104

Tarazona, A. R. (12 de Abril de 2023). 2do CIPAS ROCE, CAPM, GAF, GAO y GAT -
Diplomado Prof Finanzas - MS Teams. Obtenido de

https://www.youtube.com/watch?v=NQkhxKI6HFs

Tarazona, A. R. (11 de Abril de 2023). Explicacion sobre ROCE, Beta y Rendimiento del

Mercado - MS Teams. Obtenido de https://www.youtube.com/watch?v=dzX8NRQ4c4l


http://www.youtube.com/watch?v=NQkhxKI6HFs
http://www.youtube.com/watch?v=NQkhxKI6HFs
http://www.youtube.com/watch?v=dzX8NRQ4c4I
http://www.youtube.com/watch?v=dzX8NRQ4c4I

105

Apéndice
Apéndice A

Estado de Situacion Financiera, Andlisis Verticales y Horizontales

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
GRUPO NUTRESA S.A
NIT 890900050-1

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019-2020-2021

ANALISIS HORIZONTAL

Moneda en COP. Todos los humeros en miles ANALISIS VERTICAL 2020-2019 2021-2020

DESGLOSE - 31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019 2021 2020 2019 Variacion Variacion Variacion Variacio
ACTIVOS $ 16.956.483.000 $ 15.537.881.000 $ 15.645.241.000 100% 100% 100% $ 107.360.000 -1% -$ 1.418.602.000 9%
Activos Corrientes $ 4.594.765.000 $ 3.861.137.000 $  3.262.962.000 27% 25% 21% -$ 598.175.000 -18% -$ 733.628.000 -19%
Efectivo $ 859.955.000 $ 926.964.000 $ 497.947.000 5% 6% 3% $429.017.000 86% $ 67.009.000 7%
Cajay equivalentes de c... $ 832.350.000 $ 926.964.000 $ 497.947.000 5% 6% 3% $429.017.000 86% $ 94.614.000 10%
Otras inversiones a cort... $ 27.605.000 $ - $ - 0% 0% 0% $ - 0% -$  27.605.000 0%
Cuentas pendientes netas $ 1.382.671.000 $ 1.191.711.000 $  1.166.248.000 8% 8% 7% $ 25.463.000 2% -$  190.960.000 -16%
Inventario $ 1.934.456.000 $ 1.507.598.000 $ 1.344.760.000 11% 10% 9% $ 162.838.000 12% -$ 426.858.000 -28%
Otros activos circulantes $ 417.683.000 $ - $ 96.632.000 2% 0% 1% -$ 96.632.000 -100% -$ 417.683.000 0%
Activos No Corrientes $ 12.361.718.000 $ 11.676.744.000 $ 12.382.279.000 73% 75%  79% -$ 705.535.000 -6% -$ 684.974.000 -6%
Propiedad neta, planta... $ 4.440.369.000 $ 4.263.769.000 $ 4.278.609.000 26% 27% 27% -$ 14.840.000 0% -$ 176.600.000 -4%
Propiedad bruta, planta ... $ 6.675.137.000 $ 6.203.070.000 $ 5.942.490.000 39% 40% 38% $ 260.580.000 4% -$ 472.067.000 -8%
Depreciacion acumulada -$  2.234.768.000 -$  1.939.301.000 -$  1.663.881.000 -13%  -12%  -11% -$ 275.420.000 17% $ 295.467.000 -15%
Valor llave $ 2.445.723.000 $ 2.369.706.000 $ 2.309.739.000 14% 15% 15% $ 59.967.000 3% -$ 76.017.000 -3%
Activos intangibles $ 1.355.126.000 $ 1.303.838.000 $ 1.248.973.000 8% 8% 8% $ 54.865.000 4% -$ 51.288.000 -4%
PASIIVOS $ 7.914.370.000 $ 7.280.739.000 $ 6.960.377.000 100% 100% 100% $ 320.362.000 5% -$ 633.631.000 -9%
Pasivos Corrientes $ 2.628.037.000 $ 2.440.660.000 $  2.347.837.000 33% 34%  34% $ 92.823.000 4% -$ 187.377.000 -8%
Deuda corriente $ - $ 486.736.000 $ 527.196.000 0% 7% 8% -$ 40.460.000 -8% $ 486.736.000 100%
Cuentas a pagar $ 1.099.159.000 $ 723.010.000 $ 1.235.133.000 14% 10% 18% -$ 512.123.000 -41% -$ 376.149.000 -52%
Otros pasivos circulantes $ 105.600.000 $ 83.209.000 $ 29.912.000 1% 1% 0% $ 53.297.000 178% -$  22.391.000 -27%
Pasivos no corrientes $ 5.286.333.000 $ 4.840.079.000 $  4.612.540.000 67% 66% 66% $ 227.539.000 5% -$ 446.254.000 -9%
Deuda a largo plazo $ - $ 2.865.638.000 $ 2.680.014.000 0% 39%  39% $ 185.624.000 7% $ 2.865.638.000 100%
Obligaciones de impues... $ 1.195.928.000 $ 1.020.416.000 $ 984.035.000 15% 14% 14% $ 36.381.000 4% -$  175.512.000 -17%
Otras obligaciones alar... $ 2.654.000 $ 4.576.000 $ 487.000 0% 0% 0% $ 4.089.000 840% $ 1.922.000 42%
PATRIMONIO $ 9.042.113.000 $ 8.257.142.000 $ 8.684.864.000 100% 100% 100% -$ 427.722.000 -5% -$ 784.971.000 -10%
Accion ordinaria $ 2.301.000 $ 2.301.000 $ 549.133.000 0% 0% 6% -$ 546.832.000 -100% $ - 0%
Ganancias retenidas $ 676.879.000 $ 536.931.000 $ 488.447.000 7% 7% 6% $ 48.484.000 10% -$  139.948.000 -26%
TOTAL PASIVO+ PATRIMONIO $ 16.956.483.000 $ 15.537.881.000 $ 15.645.241.000 100% 100% 100% -$ 107.360.000 1% -$ 1.418.602.000 -9%

Fuente: Yahoo! Finance.




Apéndice B

Estado de Resultado, Andlisis Verticales y Horizontales.

ESTADO DE RESULTADO

GRUPO NUTRESA S.A

NIT 8909000050-1

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019-2020-2021
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Moneda en COP. Todos los numeros en miles

Desglose

Ingresos totales
Costo de ganancias
Ganancia bruta
Gastos operativos totales
Ventas: generales y administr
Ingresos o pérdidas operativos
Gastos de interés
Ingreso antes de impuestos
Impuesto a las ganancias
Ingreso de operaciones continuas
Ingresos netos
Ingreso neto disponible para ac..
EPS basicas
EPS diluidas
Promedio de acciones basicas
Promedio de acciones diluidas
EBITDA

P P P H P BB H P eH e B

TT™

L4

31/12/2021 31/12/2020

¥ v

15.759.771.000 $ 12.738.271.000 $ 11.127.541.000 $

9.896.605.000 $
5.863.166.000 $
4.530.510.000 $
4.301.474.000 $
1.332.656.000 $
295.153.000 $
1.234.945.000 $
348.867.000 $
886.078.000 $
864.949.000 $
864.949.000 $
$

7.610.884.000 $ 6.465.128.000 $
5.127.387.000 $ 4.662.413.000 $
4.062.178.000 $ 3.657.979.000 $
3.829.173.000 $ 3.446.298.000 $
1.065.209.000 $ 1.004.434.000 $
195.324.000 §  246.552.000 $
987.517.000 §  815.333.000 §
263.056.000 $  230.936.000 $
724461.000 §  584.397.000 $
676.879.000 §  575.441.000 $
676.879.000 §  575.441.000 §
1.470.000 $ 1.250.000 $
1.470.000 $ 1.250.000 $
458.948 $ 460.123 $
458.948 § 460.123 §
1.182.841.000 $ 1.061.885.000 $

31/12/2019

v

9.958.851.000
5.565.300.000
4.393.551.000
3.468.374.000
3.297.245.000
925.177.000
264.782.000
735.114.000
205.221.000
529.893.000
506.388.000
506.388.000
1.100.000
1.100.000
460.123
460.123
999.896.000

ANALISIS HORIZONTAL
ANALISIS VERTICAL 2020-2019 2021-2020
201 2020 2019 Variacion ~ Variacion ~ Variacion  Variacion
Absoluta ~ Relativa  Absoluta  Relativa
100% 100%  100% -6 1.168690.000 12%  -$ 1.610.730.000  14%
60% 58%  56% - 899.828.000 -16%  -$ 1.145756.000  -18%
40%  42%  44% -$ 268.862.000 6%  -$ 464.974.000 -10%
32% 33%  35% - 189.605.000 -5%  -$ 404.199.000 -11%
30% 3% 33% $ 149.053.000 5% - 382.875.000 -11%
8% 9% 9% $ 79257000 9% -$ 60.775.000 6%
2% 2% 3% $ 18230000 7% § 51228000 21%
8% 1% 1% $  80219.000 -11% -$ 172.184.000 -21%
2% 2% 2% $ 25715000 -13% -$ 32120000 -14%
6% 5% 5% -5 54504000 -10% -$ 140.064.000 -24%
5% 5% 5% -6 69.053.000 -14% -$ 101.438.000 -18%
5% 5% 5% $  69.053.000 -14% -$ 101.438.000 -18%
0% 0% 0% $ 150.000 -14%  -$ 220.000  -18%
0% 0% 0% $ 150.000 -14%  -$ 220.000  -18%
0% 0% 0% $ 0% $ 1175 0%
0% 0% 0% $ - 0% 0§ 1175 0%
9%  10%  10% $ 61.989.000 -6% -$ 120.956.000 -11%

Fuente: Yahoo! Finance.
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Apéndice C

Flujo de Caja Comparativo, Analisis Horizontal.

FLUJO DE CAJA COMPARATIVO

GRUPO NUTRESA S.A
NIT. 8909000050-1

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019-2020-2021 ANALISIS HORIZONTAL
Moneda en COP. Todos los numeros en miles 2020-2019 2021-2020
Desglose TT™ 31/12/2021 . 31/12/2020—  31/12/2019 Variacion  Variacion  Variacion  Variacion
- - - - - Absoluta relativa Absoluta relativa
Inversiones en propiedad, pla.. -$ 393.523.000 -$ 409.518.000 -$ 298.598.000 -$ 292.413.000 -$ 6.185.000 2% -$ 110.920.000 37%
Adquisiciones netas -$ 7.614.000 -$ 104.031.000 -$ 17.783.000 -$ 426.237.000 $ 408.454.000 -96% -$ 86.248.000 485%
Compras de inversiones $ - -$ 58.676.000 $ - $ - $ - 0% -$ 58.676.000 0%
Otras actividades de inversion ~ $ 5.855.000 $ 40.498.000 $  33.796.000 -$ 117.000 $ 33.913.000 -28985% $ 6.702.000 20%

Efectivo neto usado para

. . ) -$ 392.491.000 -$ 433.562.000 -$ 207.657.000 -$ 636.223.000 $ 428.566.000 -67% -$ 225.905.000 109%
Actividades de inversion

Cambio neto en efectivo -$ 205.052.000 -$ 120.620.000 $ 435.617.000 $ 161.492.000 $ 274.125.000 170% -$ 556.237.000 -128%
Efectivo al inicio del periodo $ 737.062.000 $ 933.564.000 $ 497.947.000 $ 347.520.000 $ 150.427.000 43% $ 435.617.000 87%
Efectivo al final del periodo $ 531.978.000 $ 862.706.000 $ 933.564.000 $ 497.947.000 $ 435.617.000 87% -$ 70.858.000 -8%
Flujo de caja libre
Inversiones en bienes de cap.. -$ 393.523.000 -$ 409.518.000 -$ 298.598.000 -$ 292.413.000 -$ 6.185.000 2% -$ 110.920.000 37%
Flujo de cajalibre $ 214.852.000 $ 674.950.000 $ 886.839.000 $ 739.970.000 $ 146.869.000 20%  -$ 211.889.000 -24%

Fuente: Yahoo! Finance.

Link del anexo: https://acortar.link/PnaXHO
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