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Resumen

El objetivo de analizar la situacion financiera y bursatil del grupo empresarial Colombina
S.A., a partir del andlisis vertical y horizontal de los afios 2021, 2022 y 2023; Donde se hace
necesario resaltar que desde los analisis estratégicos realizado se pueden obtener resultados
importantes y competitivos para la empresa, que permiten generar estrategias importantes y
dominio de negociacidn con proveedores, negociacion con clientes y estrategias importantes de
sostenibilidad. En ese sentido, los indicadores financieros del Grupo Empresarial Colombina
S.A. Tienen un proceso de supervision por el departamento de contabilidad con el fin de cumplir
con las normas y las leyes que lo rigen segun las actividades econdémicas que se dan en
Colombia.

Lo anterior teniendo en cuenta el respeto por las politicas corporativas que deberian de
las operaciones, aporta a la mejora para abordar las posibles dificultades y faltas que la empresa
pueda presentar. La cotizacion en la bolsa de valores y crecimiento econémico del Grupo
Empresarial Colombiana S.A. a largo plazo es confiable a nivel nacional e internacional.

Palabras Claves: Diagnostico Financiero, Informacién Financiera, Rentabilidad,

Sostenibilidad, Indicadores Financieros.



Abstract

The objective of analyzing the financial and stock market situation of Grupo Empresarial
Colombina S.A., from the vertical and horizontal analysis of the years 2021, 2022 and 2023;
where it is necessary to highlight that from the strategic analysis carried out, important and
competitive results can be obtained for the company, which allow generating important strategies
and domain of negotiation with suppliers, negotiation with customers and important strategies of
sustainability. In that sense, the financial indicators of Grupo Empresarial Colombina S.A. have a
process of supervision by the accounting department in order to comply with the rules and laws
that govern it according to the economic activities that occur in Colombia.

The above, taking into account the respect for corporate policies that should of
operations, contributes to the improvement to address possible difficulties and faults that the
company may present. The stock exchange listing and economic growth of Grupo Empresarial
Colombina S.A. in the long term is reliable at national and international level.

Key words: Financial Diagnosis, Financial Information, Profitability, Sustainability,

Financial Indicators.
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Introduccion

El Grupo Empresarial Colombina es una de las empresas tiene una importancia
fundamental en el sector de alimentos en Colombia y se ha destacado por el enfoque en la
diversificacion tanto de activos como de su capacidad expansion a nivel nacional e internacional
con una solida trayectoria y un muy buen crecimiento en ventas aun asi ha enfrentado varios
desafios en el sector financiero donde se afecta su estructura de capital y su dependencia del
financiamiento externo.

En este analisis, se abordaron aspectos clave relacionados con la composicion de sus
activos, la relacién de deuda a patrimonio, la evolucion de sus gastos financieros, asi como su
posicién de liquidez.

Se exploro la eficiencia operativa de la empresa, considerando el ciclo de maduracion y
el ciclo de efectivo, que son cruciales para entender como El Grupo Empresarial Colombina
maneja su flujo de caja y enfrenta los riesgos financieros. A partir de este analisis, se sugieren
recomendaciones estratégicas para mejorar su sostenibilidad y capacidad de crecimiento a largo

plazo.
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Planteamiento del Problema

El planteamiento del problema sin lugar a duda es reunir todos los esfuerzos posibles que
cuentan con la vision clara 'y ademas de eso con caracter sostenible que demuestre una
importancia y valor para lograr de generar aportes determinantes para todos los grupos
interesados. Y por supuesto ser reconocidos por como una de las empresas mas importante del
sector de alimentos en Latinoamérica con una muy buena gestion del cambio climatico y cadena
de valor.

Haciendo referencia a los Objetivos de Desarrollo Sostenible, ODS, la compafiia
actualmente desarrolla, promueve, refuerza y fortalece la calidad de vida de las personas mas
vulnerables a nivel Latinoamérica haciendo caso a los 17 objetivos que son dados por las
Naciones Unidas en 2015 generados como ese llamado universal para acabar con la pobreza y
proteger el planeta, logrando de esta forma garantizar que para el 2030 se logre llegar a que las

personas disfruten de su paz y prosperidad.
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Justificacion

Aludiendo a la explicacion del tema, es vital hacer una determinacion monetaria del
Grupo Empresarial Colombina, ya que se ha caracterizado por ser una organizacion mundial
enfocada en cautivar al cliente con alimentos razonables y de calidad, sostenida por una sélida
marca impulsora muy percibida por la poblacién en general, enfocada en una conspiracion de
sostenibilidad que incluye algunos socios.

Es fundamental destacar que el Grupo Empresarial Colombina incorpora como valor
adicional un régimen alimenticio razonable, que es sin duda una mezcla increible para crear
bienestar, por lo que Colombina propone diferentes opciones de alimentos sin renunciar a los
sabores, ofreciendo a los compradores articulos sin colorantes, saborizantes o aditivos falsos y
con valores afiadidos, por ejemplo, proteinas, fibra, coldgeno, nutrientes y minerales, entre otros.

El compromiso que Grupo Empresarial Colombina tiene en el campo de actividad del
dinero es lograr la competencia monetaria y avanzar en el desarrollo razonable siendo esta la
premisa del sistema de la organizacion. Una actividad primordial es mejorar la productividad,
avanzar en las practicas morales en todas las tareas empresariales, mantener una correspondencia
directa con todos los socios y supervisar los peligros de la industria para esperar diferentes

situaciones futuras.
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Objetivos

Objetivo General

Realizar el diagnostico financiero y andlisis bursatil del Grupo Empresarial Colombina de
los afios 2021, 2022 y 2023 en el cual se analiza informacion contable, niveles de
endeudamiento, rentabilidad, liquidez, punto de equilibrio, entorno macroeconémico y sectorial
en Colombia entre otros.
Objetivos Especificos

Analizar el tamafio econdmico de la empresa Grupo Empresarial Colombinay la
composicion de sus activos.

Hacer un andlisis de la posicién de liquidez de la empresa.

Identificar los estados financieros del Grupo Empresarial Colombina junto con su analisis
vertical y horizontal

Implementar un analisis estratégico y competitivo para el Grupo Empresarial Colombina.

Realizar un andlisis del entorno macroeconémico y sectorial en el cual la empresa

desarrolla su actividad econdmica.
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Marco Conceptual

En este marco conceptual se analizan conceptos basicos que respaldan la comprension del
problema de investigacion y el desarrollo de estrategias efectivas en la realizacion de un
diagnostico integral considerando aspectos relacionados con la posicion financiera, el nivel de
solvencia, el desempefio financiero sobre el generar valor econdmico en las finanzas del Grupo
Empresarial Colombina, de los cuales se pueden identificar varios conceptos clave:

En el marco conceptual se define - La gerencia Financiera y la generacion de valor.

La creacion de valor se consigue a través de la combinacion de crecimiento y rendimiento
del capital invertido (ROIC), en relacidn con su costo, es lo que promueve el flujo de cajay
creacion de valor. Solo si las empresas tienen una competitiva ventaja bien definida y
continuamente estan en la basqueda de nuevas ventajas, mantener un crecimiento sélido y una
alta rentabilidad del capital invertido. Esto implica tener en cuenta las tendencias sociales,
ambientales, tecnolégicas y regulatorias mas amplias. Riveros (2021).

El VValor Econémico Agregado y su relacion con el valor agregado de mercado, la utilidad
por accion y el rendimiento de los activos, en México: 2001-2008. La tendencia de creacién de
valor de la mayoria de los sectores resultd positiva y creciente para el periodo bajo estudio.
Excepto para los sectores construccion y vivienda que mostraron destruccion valor. Siendo
también que estos dos sectores son mas sensibles a los efectos de las crisis econdémicas y en el
periodo bajo estudio mostraron también un costo de capital mas alto que el de los otros sectores.
Garcia (2012)

La relacién del valor econdmico agregado (EVA) y el retorno del mercado accionario
colombiano 2009 al 2020. El valor econémico agregado (EVA) es la version evolucionada de un

concepto definido anteriormente como el ingreso o beneficio residual. EIl primero que da una
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definicidn sobre este concepto es Marshall en 1890, quien lo define como: lo que queda después
de las ganancias después de deducir sus intereses sobre su capital a la tasa corriente (Marshall,
2013. p. 375). Lezama. Et.al (2023).

Analisis del Entorno Macroeconémico y Sectorial en Colombia

La economia colombiana hacia el final del semestre principal de 2024 inscribié tiempos
promisorios y menos promisorios, unas pocas areas mostraron desarrollo, como el area
energética, hortofruticola y minas, mientras que otras mostraron grandes reducciones, como la
industria, el comercio y el desarrollo.

Con respecto a la edad, segun el informe del DANE, hubo un desarrollo en la tasa de
desocupacion publica, que se expandid en un punto porcentual al pasar de 9,3% en junio de 2023
a10,3% en junio de 2024. La informalidad, que es un marcador mas significativo para los
sectores empresariales, alisté una evolucion de 0,3 focos de tasa, llegando a 56% en junio de
2024 frente a 55,7% en junio de 2023.

En lo que respecta a las tareas del Grupo Empresarial Colombina, hacia el final del
semestre principal de 2024, la ganancia neta combinada fue de 1.512.089 millones de dolares, un
descenso del 8%. En el mercado nacional, las operaciones netas llegaron a 878.318 millones de
ddlares, mientras que, en el mercado mundial, las operaciones netas en délares se convirtieron en
un 5%, con ingresos de 161 millones de ddlares. No obstante, debido a la revaluacion de 14% del
peso frente al délar entre los dos periodos, las operaciones desconocidas disminuyeron 9%, al
dirigirse a $633,771 millones.

Productos
Las ventas en innovacion en 2023 ascendieron a $929.850 millones, lo que equivale al

33% de las ventas totales. Estas cifras se calculan considerando las ventas en innovacion y
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renovacion respecto al total de ventas de productos propios de la compafiia excluyendo ofertas y
maquilas.
Proveedores

Promover relaciones de confianza y sostenibles, a través del fortalecimiento y desarrollo
de las mejores préacticas de los proveedores.
Clientes

Responder de manera oportuna a sus necesidades y establecer estrategias para atender
satisfactoriamente al consumidor final, generando un beneficio mutuo.

Tecnologias: Se han propuesto un objetivo claro: reducir de manera progresiva la
dependencia de combustibles fosiles en todas las operaciones diarias, al mismo tiempo que
trabajan activamente para disminuir las emisiones de gases de efecto invernadero asociadas a las
actividades diarias.

Equipo Administrativo

El méaximo 6rgano de gobierno elegido por la Asamblea General de Accionistas por la
Junta General de Inversores es el Organo de Gobierno, que tiene el mando mas amplio para tratar
con la organizacion y, de esta manera, tiene las capacidades adecuadas para organizar la
ejecucion de todas las manifestaciones y acuerdos importantes para fomentar la motivacion
corporativa detras de la organizacion, dentro de las limitaciones dadas por la regulacion y las
normas permanentes, y para asumir los juicios fundamentales para seguir los propositos
corporativos. Se compone de nueve (9) titulares, con sus respectivos suplentes, que se retinen

sisteméaticamente para auditar las cuestiones clave de la empresa.
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Colaboradores

Alinear a los colaboradores con los objetivos organizacionales y conocer a profundidad
sus necesidades y expectativas, con el fin de generar estrategias de desarrollo y bienestar que
mejoren su calidad de vida y su desarrollo profesional y personal.

Analisis Estratégico y Competitivo de la Empresa

Teniendo en cuenta las cinco fuerzas del profesor Michael Eugene Porter, que es un
manual de procedimiento empresarial, y el resultado de su aplicacion depende de la gran
administracion que se dé en el clima de seriedad. Por cuenta de Colombina S.A., el
procedimiento de corte, su giro y desarrollo ha dado los mejores resultados, situandose en un
mercado profundamente serio con presencia en mas de 90 naciones.

Cada uno de los procedimientos de Watchman es una etapa inicial que permite a una
organizacion, sea cual sea su movimiento monetario y su tamafo, unirse y lograr el beneficio
esperado por los complices o inversores de la organizacion. Para Doorman hay cinco poderes de
seriedad que deciden la situacion esencial para esta situacion.

Rivalidad entre Competidores

En la fabricacion de alimentos, existe una rivalidad entre las sociedades del gremio, por
ser productos de consumo masivo, los clientes buscan siempre comparar precios. Las empresas
competidoras de Colombina en el subsector de las golosinas son de tamafio y capacidad similar,
lo que hace que la competencia propenda a incrementarse; igual sucede con Colombia. Por otro
lado, los consumidores tienen disposicién para sustituir los productos que compran de cada una
de las empresas y la demanda por dichos productos tiene un aumento lento; los consumidores, de

todas las edades y niveles socioecondémicos.
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Asi, los costos fijos que enfrentan estas compariias son demasiado elevados, y esto hace
que compitan con mas agresividad para percibir el aumento de sus beneficios.

Los aspectos méas importantes a tener en cuenta para esta competencia son: Desarrollo de
la industria, Costes fijos / Valor afiadido, Demasia de capacidad colocada, Diferencias de
servicios, Equivalencia de marca, Variedad de competidores, Costos de remplazo, Barreras de
salida.

Entrada de Nuevos Bienes, Productos o Servicios

Los productos del sector de alimentos tienen diferentes tipos de sustitutos,
particularmente los dulces a base de azlcar encuentran como sustitutos en el mercado los dulces
a base de chocolate y estos dos grupos a su vez, encuentran como sustitutos los dulces dietéticos.
En el caso de los confites, especificamente los caramelos a base de azlcar y chocolate se han
encontrado combatiendo con un fenémeno actual de cuidar la salud oral de los nifios y adultos, y
guardar un cuerpo saludable tanto en hombres como en mujeres.

De esta forma, la empresa se ha dedicado a elaborar productos que reemplacen
positivamente los dulces con alto grado de contenido de azucares afiadidos, por caramelos con
endulzantes artificiales como la estevia, bajos en azucar o cero azucares.

Aspectos Importantes para tener en cuenta para esta Competencia

Beneficio de precio relativo de los establecimientos, Costo por sustitucion, Preferencia de

clientes a la novedad.
Entrada de Nuevos Competitivos
Las barreras de entrada en la industria alimentaria son muy grandes dados los altos costes

fijos que debe afrontar una compafiia que desea competir fabricando a gran escala y con los mas
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altos estandares de calidad. La transformacion en infraestructura hace que la entrada de nuevos
competidores nacionales sea todo un reto.

Adicional a esto, tanto Quala, Grupo Nutresa, Aldor y Colombina, son empresas
tradicionales no solo en el Valle del Cauca sino también a nivel nacional e internacional, lo cual
hace muy dificil que nuevas empresas compitan con sus productos que ya estan posicionados con
una alta recordacion en la mente de los consumidores.

Aspectos mas Importantes en esta Competencia

Capitales de escala, diferencias de producto, equivalencia de marca, costo de
substitucion, exigencia de capital, acceso a la comercializacion, ventaja de coste absoluto, acceso
a insumos.

Dominio de Negociacion de los Proveedores

El poder de negociacion de los proveedores se ve aumentada cuando existen escasas
materias primas sustitutas o el precio de sustituirla es demasiado alto, y mas cuando existe un
elevado numero de proveedores. Es significativo cuando la accion de la empresa involucra
relaciones fuertes con proveedores, que crean estrategias de contribucion e integracion hacia
atras, y asi reducir costes, lead times “Plazos de entrega”, mejorar la calidad de los productos,
etc.

Los aspectos para tener en cuenta en esta fuerza son diferencia de insumos, junta de
proveedores, presencia de materias sustitutas, amenazas de integracion hacia adelante, calidad
del volumen para los proveedores.

Dominio de Negociacion de los Clientes
Confiteria; los productos de confiteria tienden a ser muy poco nivelados y a distribuirse

en varios canales. En el mercado, es posible encontrar gran variedad de dulces a base de azucar o



22

cacao, variedad de caramelos duros, blandos chiclets, tanto en tiendas de barrio como en tiendas
supermercados, superetes y grandes superficies.

El publico al que van dirigidos, por lo regular son los nifios entre edades de 4 y 14 afios
respectivamente, pero existen excepciones como las mentas y los chicles cero azlcares que
tienden a estar mas dirigidos hacia los adolescentes y la poblacion adulta. Por lo tanto, los
clientes como consumidores finales para esta sub-linea de productos es bastante amplia, al igual
que la cantidad de canales y clientes distribuidores con los que cuenta.

Con esto, es posible establecer que el poder de negociacion de los clientes a los que
Colombina S.A. distribuye sus productos es muy limitado.

Adicional, los productos de tanto Quala, Grupo Nutresa, Aldor y Colombina S.A. son
distribuidos en diferentes tipos de plataformas, y entre estos clientes se encuentran mayoristas y
minoristas. Los productos hacen parte de la canasta del hogar, los consumidores finales pueden
tener un moderado poder de negociacion, aunque menor al que pueden tener las aplicaciones de
distribucion.

Aspectos importantes para tener en cuenta es el volumen de clientes, informacion del
publico, bienes sustitutos, concentracion de fabricantes Vs. concentracion de compafiias.
Anélisis Bursatil

El propdsito del analisis bursatil es investigar la conducta de los mercados financieros y
los valores que los conforman. El objetivo de este analisis es obtener datos pertinentes que
contribuyan a las decisiones de inversion en circunstancias de incertidumbre. Significa un
aumento o expansion de la bolsa de valores, considerando las variaciones del mercado, la oferta
y la demanda en un periodo especifico, lo que facilita la mejora y el cierre positivo de las

acciones.
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Andlisis Financiero

El andlisis financiero es la investigacion destinada a comprender e interpretar los datos
contables de una compafiia u organizacion, con el objetivo de comprender la utilizacion de sus
recursos economicos. Todo esto con el proposito de efectuar un andlisis de su estado presente y
planificar sus acciones futuras.
Anélisis Patrimonial

El andlisis patrimonial examina la configuracion del patrimonio que se manifiesta en el
balance corporativo y la progresion de cada una de las grandes riquezas patrimoniales.
Analisis Horizontal y Vertical

El andlisis vertical y horizontal son instrumentos econdmicos que permiten el examen a
los estados financieros de una compafiia. El analisis vertical compara informacién financiera en
un mismo lapso, en cambio, el analisis horizontal compara informacion financiera en distintos
periodos.
Rotacion del Activo

Indicador financiero a través del cual, se mide el porcentaje de retorno que generan los
activos netos de una empresa. En otras palabras, la eficiencia con la que una empresa utiliza sus
activos netos para generar ingresos de ventas. Este indicador siempre se expresa de manera
porcentual y es una de las herramientas que tienen los inversores y empresarios para determinar
el Retorno de Inversion (ROI). Blog Wiki (2023)
Apalancamiento Financiero (GAF)

Es una medida que indica como los gastos financieros afectan la utilidad de una empresa.
El GAF se calcula dividiendo la utilidad operativa (UAII) entre la utilidad antes de impuestos.

Pymesfuturo (2010)


https://getquipu.com/blog/
https://getquipu.com/blog/category/wiki/

24

Apalancamiento Operativo (GAO)

Es una medida esencial para comprender la sensibilidad de los beneficios operativos de
una empresa frente a las variaciones en sus niveles de ventas o produccion. Mediante el célculo
del GAO, podemos evaluar codmo los costos variables y fijos impactan en la rentabilidad de una
empresa. Sage Group plc (2025).

Arbol de Rentabilidad

El proposito de un arbol de rentabilidad es comprender como los diferentes factores de
ingresos y costos impactan la rentabilidad de la organizacion. Kick frame (2024).

Indicador Ebit

Es un acronimo en inglés que significa Earnings before interest and taxes. En espariol, el
EBIT se refiere a los ingresos obtenidos antes de que se deduzcan los intereses y los impuestos.
Blog de Zendesk 2025.

Indicador Ebitda

Se refiere a ganancias antes de intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion. Es
decir, a los ingresos obtenidos antes de que se deduzcan todos estos elementos. Blog de Zendesk
2025.

Valor Econémico (EVA)

Es una medida absoluta de desempefio organizacional que permite apreciar la creacion de
valor; al ser implementada en una organizacién hace que los administradores actien como
propietarios y ademas permite medir la calidad de las decisiones gerenciales. Universidad

EAFIT.


https://www.sage.com/es-es/blog/aumentar-ventas-negocio/
https://www.sage.com/es-es/blog/cuales-son-los-gastos-variables-de-tu-empresa/
https://www.zendesk.com.mx/blog/
https://www.zendesk.com.mx/blog/
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Rentabilidad Econdmica (ROA)

El retorno sobre activos (Return On Assets 0 ROA) es una métrica financiera utilizada
para evaluar la rentabilidad de una empresa en relacion con sus activos totales. Este indicador
muestra que tan eficientemente una empresa esta utilizando sus activos para generar ganancias.
Quipu blog (2024).

Rentabilidad Financiera (ROE)

El retorno sobre el capital (Return on Equity o ROE), por su parte, mide la rentabilidad
de una empresa en relacidn con el patrimonio de sus accionistas. Quipu blog (2024).

Célculo de Apalancamiento Financiero (FLEV)

El apalancamiento financiero consiste en pedir dinero prestado para comprar activos
mientras se espera que la compra genere ganancias. Es importante para garantizar la situacion
financiera de una empresa, ya sea que genere ganancias o tenga mas deuda de la que pueda
pagar. Study.com (2025).

Retorno Sobre Capital Empleado (ROCE)

Retorno sobre el capital empleado, trata de obtener la rentabilidad de las inversiones de la
compaiiia prescindiendo del modo en que se han financiado. Se calcula dividiendo el EBIT por
los capitales empleados. El capital empleado es la cantidad total de capital utilizada para generar
ganancias. Se calcula como el capital de los accionistas mas pasivos de deuda o restando al
Activo Total el Pasivo circulante. Estrategias de inversion (2024).

Célculo Indice de Endeudamiento (NEP)
Es una herramienta que ayuda a determinar la cantidad de activos que una empresa

comprd utilizando deuda. Tyba Colombia (2023).
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Calculo del Costo de Capital (WACC)

Es la tasa de rendimiento que una empresa necesita alcanzar para cubrir los costes de
financiacion de sus inversiones. Infoautonomos (2023).

Ratio de Precio a Ganancia (PER)

La ratio PER es el calculo mas utilizado en la valoracion relativa de acciones. También
denominado P/E ratio, Price-to-Earnings ratio y ratio Precio-Beneficio es de uso comun a la hora
de valorar la conveniencia de una operacion bursatil. Instituto Nacional de Contadores (2015).
Ratio de Precio/Beneficio a Crecimiento (PEG)

La ratio PEG, que se traduce en PER to growth, es la relacion entre el PER v la tasa de
crecimiento del Beneficio Por Accion (BPA). Si una accion tiene un PER de 25y sus beneficios
crecen a un ritmo del 25% la proporcién entre PER y crecimiento es de 1. Estrategias de
Inversién (2018).

Rentabilidad por Dividendo (Dividend Yield)

La rentabilidad por dividendo o rendimiento por dividendo (en inglés Dividend yield) es
un ratio financiero que muestra, en porcentaje, la relacion existente entre los dividendo por
accion repartidos por una sociedad en el Gltimo afio y el precio de ese titulo. Estrategias de

Inversion (2018).


https://www.infoautonomos.com/guia/financiacion-autonomos-empresas/gestion-financiera-consejos/
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Disefio Metodolégico

El disefio metodoldgico que se realizo al Grupo Empresarial Colombina fue un analisis
cuantitativo, con una investigacion descriptiva y transversal la cual busca analizar
financieramente dicha empresa.

Es descriptiva porque se analizo y se estudié toda la informacion financiera y contable de
la empresa y es transversal debido a que los datos que se analizan corresponden a periodos de
tiempo especifico, el periodo de tiempo analizado corresponde a los afios 2021, 2022 y 2023.
Instrumento de Recoleccion de la Informacion

Los instrumentos de recoleccién de informacidn aplicados al Grupo Empresarial
Colombina fueron basicamente Analisis de contenido documental y Recopilacion de datos
existentes en fuentes secundarias de los periodos 2021, 2022 y 2023, este andlisis se llev6 a cabo
usando indicadores de analisis horizontal y vertical, rotacion del activo, apalancamiento
financiero GAF, apalancamiento operativo GAO, arbol de rentabilidad, indicador EBIT,
indicador ETIBDA, valor econémico EVA, rentabilidad econdmica ROA, rentabilidad financiera
ROE, célculo de apalancamiento financiero FLEV, retorno sobre capital empleado ROCE,
calculo de endeudamiento NEP, calculo del costo de capital (WACC), ratio de precio a ganancia
(PER), ratio de precio/beneficio a crecimiento (PEG), rentabilidad por dividendo (Dividend
Yield).

Andlisis a Estados Financieros

Se presenta el andlisis realizado a los estados de situacion financiera, estados de resultado

y flujo de efectivo del Grupo Empresarial Colombina, comprendido entre los periodos 2021,

2022y 2023.
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Estado de Situacion Financiera
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Activos Periodos

Activo corriente dic-21 dic-22 dic-23
Efectivo y equivalentes al efectivo $ 39.252,00 $ 73.634,00 $ 50.295,00
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar ~$ 201.796,00 $ 249.026,00 $ 258.305,00
Cuentas por cobrar a partes relacionadas $- $5.625,00 $ 35.877,00
Inventarios $ 352.061,00 $ 588.624,00 $ 448.287,00
Activos por impuestos $ 74.284,00 $ 25.115,00 $ 83.417,00
Otros activos no financieros $- $56.777,00 $ 44.528,00
Otros activos financieros $ 275,00 $1.001,00 $-

Total, activos corrientes $ 667.668 $999.802 $920.709
Activo no corriente dic-21 dic-22 dic-23
Propiedades, planta y equipo $907.331 $ 968.295 $998.048
Propiedades de inversion $54.529 $ 56.630 $63.843
Crédito mercantil $9.953 $9.953 $9.953
Otros activos intangibles $103.187 $113.692 $99.479
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar ~ $ 4.963 $4.963 $4.963
Activos por impuestos diferidos $11.240 $13.144 $11.461
Otros activos financieros $113.899 $116.834 $131.236
Total, activos no corrientes $1.205.102 $1.283.511 $1.318.983
Total, activos $1.872.770,00 $2.283.313,00  $2.239.692,00
Pasivos y Patrimonio

Pasivo corriente dic-21 dic-22 dic-23
Obligaciones financieras $ 64.766 $ 130.290 $ 285.511
Cuentas comerciales por pagar y otras $ 465.779 $ 660.598 $ 552.007
Cuentas por pagar a partes relacionadas $4.001 $- $19.293
Pasivos por beneficios a empleados y otros $ 23.530 $ 34.868 $40.922
Pasivos por impuestos $ 34.004 $11.406 $ 23.254
Otros pasivos financieros $9.180 $10.844 $12.212
Otros pasivos no financieros $18.912 $56.247 $76.628
Total, Pasivos corrientes $620.172 $904.253 $1.009.827
Pasivo no corriente dic-21 dic-22 dic-23
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Obligaciones financieras

Cuentas por pagar a partes relacionadas
Pasivos por beneficios a empleados y otros
Pasivo por impuestos diferidos

Otros pasivos no financieros

Total, Pasivos no corrientes

Total, pasivos

Patrimonio

Capital

Reservas y ganancias acumuladas
Otras participaciones en el patrimonio
Total, patrimonio

Total, pasivos y patrimonio

$822.876
$18.011
$9.557

$ 70.987
$42.637

$ 964.068
$ 1.584.240
dic-21
$19.013
$35.344
$234.173
$ 288.530
$1.872.770

$951.506
$-

$8.154
$71.412
$19.732

$ 1.050.804
$ 1.955.057
dic-22
$19.013

$ 27.004

$ 282.239
$ 328.256
$2.283.313

$ 885.252
$-

$9.731
$43.449
$16.577

$ 955.009
$1.964.836
dic-23
$19.198
$35.716
$219.942
$ 274.856
$2.239.692

Fuente. Elaboracion propia



Tabla 2

Estado de Resultados
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Estados de resultados consolidados

Periodos 2021 2022 2023
Ingresos por actividades ordinarias s ¥ ¥

2.161.662 2.934.694  3.344.565
Costo de ventas s ¥ ’

1.446.760 1.953.718 2.198.148
Utilidad bruta $714902 $980.976

1.146.417

Gastos de ventas -$511.622 -$634.500 -$732.291
Gastos de administracion -$82.384  -$96.404  -$110.002
Otros ingresos y gastos de operacion -neto $21.325  $17.282 $30.470
Utilidad operacional $142221 $267.354 $334.594
Gastos financieros -$56.510 -$116.029 -$180.097
Ingresos financieros $ 984 $3.152 $6.028
Utilidad por diferencia en cambio no operacionales $ 1.360 $2.846 $ 2.845
Utilidad antes de impuestos $88.055  $157.323 $163.370
(Gasto) por Impuesto de renta corriente -$22.755 -$63.711  -$56.745
Ingreso por impuesto de renta diferido -$ 6.869 $3.218 $23.238
Total (gasto) Impuesto de Renta -$29.624 -$60.493  -$33.507
Utilidad neta del periodo $58431  $96.830 $ 129.863
Resultado atribuible a propietarios de la controladora $58.431  $96.830 $ 129.863
Resultado atribuible a participaciones no controladoras $210 $- $-
Utilidad neta del periodo $58.641  $96.830 $ 129.863
Utilidad por accion (*) $ 156 $ 257 $ 345
Bésica atribuible a las participaciones controladoras (en 34499 34499 34499

pesos)

(*) Calculadas sobre 388.028.232 acciones que no han tenido modificaciones durante el periodo

cubierto por los presentes estados financieros.

Fuente. Elaboracion propia
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Anélisis Horizontal

El anélisis horizontal realizado al Grupo Empresarial Colombina permitio definir la
participacion porcentual de cada elemento a los estados financieros, se pudo determinar que los
activos de la empresa cuentan con liquidez suficiente para cubrir las obligaciones arrojando un
porcentaje de 21.92% al cierre del ultimo afio 2023.

En el andlisis de los pasivos se puede evidenciar que el Grupo Empresarial Colombina
adquirié una obligacion mercantil para cubrir necesidades propias de la compafiia.

Anélisis Vertical

El anélisis vertical de los estados financieros del grupo empresarial de colombina permite
evidenciar la proporcion que representa el activo, el pasivo y el patrimonio respecto al total, esta
informacion porcentual permite evaluar la estructura y la composicion de los estados financieros
y el impacto que ha tenido en los diferentes periodos que se analizan estados financieros.
Entonces se puede evidenciar que los activos corrientes del afio 2021 representan el 35.65% del
total de activos, y en el afio 2022 hubo un aumento significativo en ese porcentaje el cual fue del
43.79% pero finalmente en el afio 2023, se observa que este porcentaje disminuyo al 41.11%
refiriéndose al Activo Corriente, se observa que el afio 2021 representaban un 64.35 % del total
de activos mientras que en el afio 2022 bajo a un 56.21% y en afio 2023 tuvo un ligero aumento
del 58.89%.

Analizando estas cifras entre los activos corrientes y no corrientes de cada periodo se
puede deducir que la empresa invirtid6 mas en los activos a largo plazo, como lo son propiedad,
planta y equipo, intangibles entre otros.

Considerando las proporciones del pasivo corriente se evidencia que en el afio 2021 este

representaba el 33.12% del total del pasivo, en el afio 2022 esta cifra aumento al 39.60% y



32

finalmente el afio 2023 tuvo un aumento significativo del 45.09%, esto podria indicar que en el
altimo afio la empresa adquirié mas obligaciones a corto plazo. En el caso del pasivo no
corriente las proporciones se presentan de la siguiente manera, en el afio 2021 fue del 51.48%, en
el afio 2022 fue del 46.02% y por Gltimo en el afio 2023 fue del 42.64% se evidencia que hubo
una diminucion respectivamente entre los periodos, lo cual permite interpretar que la empresa
redujo sus obligaciones a largo plazo y como se menciono anteriormente se aumenté su
dependencia en la obligacion de corto plazo.

En el Patrimonio se puede observar que en el afio 2021 representaba el 15.41% del total
de los activos, en el afio 2022 fue del 14.38 % y para el afio 2023 fue del 12.27% es claro que
cada periodo disminuyo el porcentaje los cual se puede interpretar como que la empresa depende
mas de sus deudas que de la financiacién propia. En conclusion, el analisis vertical muestra que
los activos y los pasivos corrientes de la empresa han aumentado, esto refleja la necesidad de la
empresa de implementar una estrategia que le permita tener una mayor liquidez y trazar un
objetivo de financiamiento de la deuda a corto plazo. De esta manera la misma estrategia estara
dirigida a la optimizacion de la composicién de los activos, la reorganizacion de los pasivos y el
fortalecimiento del patrimonio.

Rotacion del Activo

La rotacion de activos es baja (0.60), lo que indica un uso ineficiente de los activos para
generar ventas. Esto se refleja en un ROA también bajo (5.80%). En contraste, el ROE es
aceptable (47.25%), lo que muestra que la empresa esta generando un buen retorno sobre el

capital de los accionistas. Esto se debe al alto apalancamiento financiero.
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Apalancamiento Financiero GAF
Este resultado indica que, si la empresa aumenta las ventas en un 100%, la utilidad antes

de impuesto aumentaré en un 8 %.

Tabla3
Analisis GAF
GAF
$ 334.594,00
GAF = 0,08
$4.310.113,00

Fuente. Elaboracion propia

Célculo del grado de apalancamiento financiero de Colombina S.A, del afio fiscal 2023
Apalancamiento Operativo GAO

Para el célculo del GAO en el ejemplo anterior, se tiene que la empresa puede
incrementar en 7,02 su utilidad operativa por cada 1% que sea capaz de incrementar su nivel de
operaciones. Esto es, entre otras cosas, que, si la empresa se propusiera duplicar su utilidad
operativa, solo tendria que incrementar en 702% el nivel de operaciones, a partir del punto donde

se encuentra actualmente.

Tabla 4
Analisis GAO
GAO
$1.146.417,00
GAO 7,02
$ 163.370,00

Fuente. Elaboracion propia

Caélculo del grado de apalancamiento operativo de Colombina S.A, del afio fiscal 2023.
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Arbol de Rentabilidad
Con el arbol de rentabilidad se pudo definir que colombina tiene una rentabilidad solidad,
aunque en se sugiere un area de mejora en los costos operativos, es importante que el grupo
empresarial siga un continuo monitoreo en el apalancamiento para asi evitar riesgos,
enfocandose en la eficiencia operativa.
Tabla5

Analisis de Rentabilidad — Rotacion de Activos — ROE — ROl — Margen de Utilidad

2021 2022 2023
Utilidad 58641 96830 129863
Ventas 2161662 2934694 3344565
Margen 2,71% 3,30% 3,88%

2021 2022 2023
Ventas 58641 96830 129863
Activos 2161662 2934694 3344565
Rotacion 2,71% 3,30% 3,88%

2021 2022 2023
Multiplicador de apalancamiento financiero 6,49 6,96 8,15
ROI 3,13% 4,24% 5,80%
ROE 20,32% 29,50% 47,25%

Fuente. Elaboracion propia
Analisis de rentabilidad — Rotacion de activos — Roe — Roi — Margen de utilidad de

Colombina S.A., periodo fiscal 2023.
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Indicador EBIT

Al realizar el célculo del EBIT, se evidencia que la empresa tiene la capacidad de generar
un margen de ganancia neta de 10,96%, solo de sus operaciones, sin tener en cuenta las
depreciaciones y amortizaciones.
Tabla 6

Indicador EBIT

Calculo del Ebit

Utilidad neta $ 129.863,00
Intereses $ 180.097,00
Impuestos $ 56.745,00

Ebit $ 366.705,00

Fuente. Elaboracion propia

Célculo del Ebit de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.
Indicador EBITDA

El analisis del EBITDA del 13,34% sobre las ventas totales lo cual refleja que el grupo
Colombina tiene una solidad capacidad operativa para la generacion de recursos antes de
considerar recursos financieros, fiscales y contables. Es importante la compafiia se mantenga con

un buen desempefio operativo para seguir aumentando EBITDA.
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Tabla7

Indicador EBITDA

Calculo del ebitda

Utilidad neta $ 129.863
Intereses $ 180.097
Impuestos $ 56.745

Depreciaciones $110.002
Amortizaciones -$ 30.470
Ebitda $ 446.237

Fuente. Elaboracion propia

Caélculo del ebitda de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.
Valor Econdémico EVA

Para este ejercicio el EVA corresponde a - $531. 439.00, eso significa un bajo criterio de
evaluacion de este indicador, pues muestra un EVVA por debajo de cero, en este caso arroja un
saldo negativo, por lo que determina que la compafiia esta perdiendo valor o como consecuencia

pérdidas para los inversionistas.
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Tabla8

Valor Econémico EVA

Activos $ 2.239.692,00
Wacc 31,07%

Eva uaii - (activo * wacc)
Cuenta Total

Utilidad operacional $ 334.594,00
(-) Gastos financieros $180.097,00
Uaii $ 154.497,00
Valor de los activos $2.239.692,00
Costo promedio del capital 31,07%
Activo * Costo promedio $ 695.936,96
Eva -$541.439,96

Fuente. Elaboracion propia

Célculo del Valor econémico Eva de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.
Rentabilidad Econémica ROA

Se puede observar que por cada peso de activo la empresa genera 5.80 centavos de
utilidad neta este resultado se puede considerar una rentabilidad moderada, pero lo ideal es que la
empresa mejore en la eficiencia de sus activos para generar un ROA mas alto.
Tabla9

Rentabilidad Econémica ROA

ROA = Utilidad neta / Activo total

$ 129.863,00 $ 2.239.692,00

5,80%

Fuente. Elaboracion propia

Célculo de La rentabilidad economica roa de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.
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Rentabilidad Financiera ROE

Este indicador permite interpretar la rentabilidad que tiene la utilidad neta sobre el
patrimonio o los recursos propios que se han invertido, que en el caso de colombina se evidencia
que el ROE es de 47.25% un resultado bastante favorable y atractivo para los inversionistas, ya
que esto significa que por cada peso de patrimonio el grado de apalancamiento financiero esta
generando aproximadamente 47 centavos de utilidad neta.
Tabla 10

Rentabilidad Financiera ROE

ROE= Utilidad neta / Patrimonio neto
$ 129.863,00 $ 274.856,00
47.25%

Fuente. Elaboracion propia
Caélculo del Roe de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.
Célculo de Apalancamiento Financiero FLEV
El FLEV refleja una disminucion entre 2021 al 2023 evidenciando que hay un buen
enfoque en el financiamiento externo, reduciendo riesgos asociados con la deuda.
Al disminuir los riesgos de deuda es muy positivo para la empresa.
Tabla 11

Calculo de Apalancamiento Financiero Flev

Célculo de apalancamiento Flev

2021 2022 2023
Total, de la deuda $42.637,00 $19.732,00 $ 16.577,00
Patrimonio $ 288.530,00 $ 328.256,00 $ 274.856,00
FLEV 14,78% 6,01% 6,03%

Fuente. Elaboracion propia



Célculo del Apalancamiento Financiero Flev Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.
Retorno Sobre Capital Empleado Roce

Al calcular el ROCE se define, que por cada $ 100 pesos invertidos, por ejemplo, ya sea
en fondos propios o deuda, la empresa espera ganar $ 30. Este resultado es bastante bueno para
la empresa ya que refleja que el capital invertido, permite obtener grandes beneficios, lo que
sugiere que la empresa esta utilizando su capital de manera eficiente.
Tabla 12

Retorno Sobre Capital Empleado Roce
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Calculo del roce

Activos $2.239.692,00
Pasivos corrientes $1.009.827,00
Ebit $366.705
Necesidad de capital estructural $1.229.865
Roce 30%

Fuente. Elaboracion propia

Célculo del retorno sobre capital roce de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.
Calculo de Endeudamiento Nep

La tendencia creciente del NEP refleja que la empresa estd aumentando su dependencia
de financiamiento externo en cuanto a la deuda en relacion con sus activos.

Aunque los activos totales han aumentado, se evidencia un riesgo financiero ya que se
evidencia un mayor endeudamiento y esto puede comprometer la capacidad de pago de la

empresa si los ingresos no compensan este crecimiento.



Tabla 13

Calculo de Endeudamiento NEP
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Calculo indice de endeudamiento Nep

2021
Total, pasivos $ 1.584.240,00
Total, activos $ 1.872.770,00
Nep 84,59%

2022
$ 1.955.057,00
$2.283.313,00

85,62%

2023
$ 1.964.836,00
$ 2.239.692,00

87,73%

Fuente. Elaboracion propia

Caélculo del endeudamiento Nep de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.



Calculo del Costo de Capital (Wacc)
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El calculo del WACC para los tres afios muestra una ligera disminucion en el costo

promedio ponderado de capital de la empresa, pasando de 7.20% en 2022 a 6.50% en 2020, este

comportamiento refleja cambios en la estructura de capital, donde la proporcién de deuda

disminuyé del 60% al 50%, y la proporcion de capital propio aumento de 40% a 50%, aunque la

deuda es mas economica debido a su deducibilidad fiscal, un menor uso de esta reduce el riesgo

financiero, lo que favorece la percepcion de estabilidad por parte de los inversionistas y,

consecuentemente, disminuye el costo del patrimonio (kek_eke). Este balance entre deuda y

capital permite optimizar el costo de financiamiento total de la empresa.

Tabla 14

Calculo del Costo de Capital (Wacc)

Célculo del costo del capital — Wacc

Parametro

Deuda (D)

Capital (E)

Valor Total

Proporcion de deuda (D/V)
Proporcidn de capital (E/V)
Tasa de impuesto (T)
Costo de la deuda

Costo del patrimonio
Deuda ponderada

Capital ponderado

Wacc total

2023

$ 60.000.000
$ 40.000.000
$ 100.000.000
60%

40%

30%

60%

9%

3,60%
3,60%
7,20%

2022

$ 55.000.000
$ 45.000.000
$ 100.000.000
55%

45%

30%

6%

8,50%
3,30%
3,83%
7,13%

2021

$ 50.000.000
$ 50.000.000
$ 50.000.000
50%

50%

30%

5%

8%

2,50%
4,00%
6,50%

Fuente. Elaboracion propia

Caélculo del costo de capital (Wacc) de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.
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Price/ Earnings to Growth
Ratio de Precio a Ganancia (PER)

Se puede ver que para el periodo 2021 la ganancia por cada accién fue de 9,31 COP, para
el periodo 2022 la ganancia por cada accion fue menor esta vez de 5,64 COP y para el periodo
2023 las ganancias por cada accion se redujeron a 4,20 COP.

Se puede concluir que, para los 3 periodos consecutivos el PER se mantuvo por debajo de
una escala de 0 a 10, lo que posiblemente sugiere que el crecimiento de la empresa Colombina
S.A. se ha estado desacelerando o que la accion esté infravalorada, lo que podria traer con sigo
nuevas expectativas a sus inversores o accionistas ya que esto presentaria oportunidades de
inversion que a futuro serian fructiferas como mencionabamos por su precio bajo y que
posiblemente podria tener un potencial de crecimiento.

Tabla 15

Ratio de Precio a Ganancia (Per)

Anélisis Per

2023 2022 2021

31-dic 31-dic 31-dic

N o 129.863.000.0 96.830.000.0 58.641.000.0

Utilidad o beneficios netos

00 00 00
NUmero de acciones en circulacion 388.028.232  388.028.232 388.028.232
Beneficio por accion (bpa) 334,67 249,54 151,13
Precio x accién en el mercado cop 1450 1450 1450
Per= precio mercado x accion / beneficio por

4,33 581 9,59

accion (bpa)

Fuente. Elaboracion propia

Caélculo ratio de precio a ganancia (Per) de Colombina S.A, para el afio fiscal 2023.


https://www.expansion.com/diccionario-economico/price-earnings-to-growth.html
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Ratio de Precio/Beneficio a Crecimiento (Peg)

El calculo del Peg se puede realizar utilizando una tasa de crecimiento anual proyectada
para un periodo de tiempo mayor a cinco afos, pero las proyecciones de crecimiento tienden a
volverse menos precisas cuanto mas se extiendan.

Se evidencia que el Peg 2022 es superior a 1 lo que claramente muestra que la relacion
entre el precio de la accion y su tasa de crecimiento de ganancias no esta equilibrada, para este
caso la accion esta sobrevalorada por lo tanto su precio es demasiado alto con relacién a su
crecimiento esperado.

Para el PEG 2023, facilmente refleja como su resultado es positivo mayor a 1,
equivalente a 6.49, lo que indica que la accion esté infravalorada y el precio de la accién es bajo
en comparacion con el crecimiento de las ganancias esperadas.

Tabla 16

Ratio de Precio/Beneficio a Crecimiento (PEG)

Peg= per / tasa % de crecimiento del beneficio x accién (bpa)

2023/2022 2022/2021
porcentaj V porcentaj
2023 2022 2021

Absoluta e Absoluta e
Beneficio por accion 334,6 2495 151,1

101 64,74%  88% 34%
(bpa) 7 4 3
Peg 2022= 16,97
Peg 2023= 6,69

Fuente. Elaboracion propia
Caélculo Ratio de Precio/beneficio a Crecimiento (Peg) de Colombina S.A, para el afio

fiscal 2023.



Rentabilidad por Dividendo (Dividend Yield)

Es la rentabilidad que recibira el inversor en acciones con relativa seguridad (plusvalia
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aparte). Es comparable a la Tir de los bonos. La rentabilidad por dividendo es el cociente entre el

dividendo por accion que reparte una compafia anualmente y el precio pagado por la accion
(dividendos totales repartidos entre capitalizacion total de la empresa). Rentabilidad por
dividendo = Dividendo por Accién/ Precio por Accion.

Colombina S.A. paga dividendos mensualmente. El préximo dividendo por accion se
espera gque sea de 21.00 COP, y los accionistas deben comprar antes del 31 de enero para
recibirlo. Actualmente, el rendimiento de los dividendos es del 17.38% segun Investing.com.
Tabla 17

Rentabilidad por Dividendo (Dividend Yield)

Dividend Yield - (Stock)

$ 252,00
17,38%
$ 1.450,00

Fuente. Elaboracion propia
Célculo Rentabilidad por Dividendo (Dividend Yield) de Colombina S.A, para el afio

fiscal 2023.
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Andlisis de las Expectativas de Generacion de Beneficios de la Empresa

El andlisis de las expectativas de generacion de beneficios de Colombina S.A., basado en
su cotizacion actual de 1.450 COP por accidn, revela una ratio Precio a Ganancia (PER) de 4,14.
Este indicador sugiere que los inversionistas estan dispuestos a pagar 4,14 veces las ganancias
generadas por cada accion (Goémez, A, 2022). Este PER es relativamente bajo en comparacion
con promedios de mercado, lo que podria interpretarse como una valoracion atractiva. Sin
embargo, también puede reflejar expectativas moderadas de crecimiento futuro o incertidumbre
sobre la sostenibilidad de las ganancias actuales.

Por otro lado, la ratio Precio/Beneficio a Crecimiento (PEG), calculado en 82,86, indica
una relacion desproporcionada entre el precio de la accion y la tasa de crecimiento proyectada
del 5%. Un PEG tan elevado sugiere que el precio de la accién podria estar sobrevalorado en
relacion con las expectativas de crecimiento. Esto podria ser un signo de que el mercado espera
ajustes en las proyecciones de crecimiento o mejoras significativas en los resultados operativos
para justificar este valor, tal como lo muestra la siguiente figura.

Figural

Factores de Rendimiento de Dividendos

5 3-344.565
Ventas netas
S 120.863
Utilidad neta

Fuente. Pagina de Colombina, (2023)
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Recomendaciones

La baja relacion PER puede ser una sefial de que Colombina S.A. tiene un potencial de
revalorizacion, siempre y cuando logre aumentar sus beneficios 0 mejorar su posicionamiento en
los mercados internacionales. Ademas, la empresa debe optimizar su modelo de negocio para
aprovechar mejor su capacidad de generacion de ingresos, especialmente considerando su
diversificacion de productos y su presencia en mas de 90 paises.

El alto PEG, sin embargo, plantea un desafio importante. Para equilibrar esta relacion,
Colombina necesita no solo cumplir con las expectativas de crecimiento, sino también
superarlas. Esto podria lograrse mediante estrategias como el fortalecimiento de sus operaciones
internacionales, la innovacion en su portafolio de productos y una mayor eficiencia en sus
procesos productivos.

Ademas, la sostenibilidad financiera y operativa de la empresa sera clave para mantener
la confianza del mercado. El uso de herramientas como la auditoria interna y los sistemas de
control financiero, junto con una sélida estrategia de cobertura frente a fluctuaciones en divisas y
commaodities, son fundamentales para mitigar riesgos y garantizar resultados predecibles
(Sanchez, L., & Martinez, P, 2021).

En conclusion, aunque Colombina muestra una valoracion atractiva en términos de PER,
el elevado PEG sugiere que las expectativas del mercado pueden estar desalineadas con el
crecimiento proyectado. La empresa tiene el reto de fortalecer sus indicadores financieros y
operativos para sostener su posicion en el mercado y responder a las expectativas de los

inversionistas.
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Analisis de la Politica de Dividendos del Grupo Empresarial Colombina S.A. en los Ultimos
Cinco Afios

La politica de dividendos adoptada por Colombina en los ultimos cinco afios ha mostrado
un enfoque consistente en la generacidn de valor para sus accionistas, combinando un alto
rendimiento por dividendo con una solida posicién financiera. (Fitch Ratings, 2023).

Durante este periodo, la empresa ha mantenido un promedio de rentabilidad por
dividendo superior al 16%, como lo evidencia el rendimiento actual de 17,38% (ver figura 2).
Esto posiciona a Colombina como una de las compafiias mas atractivas en términos de retorno
sobre inversion para los accionistas que buscan ingresos pasivos.

Figura 2

Crecimiento y Rentabilidad

RESULTADOS DEL PRIMER TRIMESTRE
DE 2023 DE COLOMBINA

Cifras en millones Marzo 31/2023 Diciembre 31/2022
- Marzo 31/2023 Marzo 31/2022 = =
= o s o ==
= = =i == = =
[ =29 —_ = - S
= = = = s = = =
= =S = = = = = = =
= = = = = =
= = oL =
Ingresos Utilidad Gastos Total Total
operacionales bruta operacionales activos pasivos
netos

VENTAS POR NEGOCIO EN PRIMER TRIMESTRE 2023
$355.854

fuente: Coombina ~ Grdfcer R-GR

Ventas Il Variacion
$206.995
$111.557
$55.897 $55.893 $52.299
Dulceria Galletas Representados Chocolateria Helados Conservas

Fuente. P4gina de la Republica, (2023)

Uno de los indicadores clave que respalda esta politica es la ratio de reparto de
dividendos (Payout Ratio), que, aunque bajo en el contexto actual (0,43%), sugiere una estrategia
conservadora. Esto implica que la empresa destina una proporcion limitada de sus ganancias a

dividendos, reteniendo una parte significativa para reinversion o para fortalecer su posicion
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financiera. Esta estrategia es especialmente relevante dado el nivel de deuda registrado, que
asciende a 1,51 billones de COP, y refleja un enfoque en la sostenibilidad a largo plazo.

El impacto de esta politica en la cotizacion de las acciones ha sido notablemente positivo.
Aunque la accion se encuentra actualmente en 1.450 COP, el bajo ratio precio/beneficio (PER)
de 4,12 y una ratio precio/ventas de 0,17 sugieren que la accion esta subvalorada en relacion con
sus fundamentos. Esto podria indicar una oportunidad para los inversionistas que buscan adquirir
acciones con un fuerte potencial de revalorizacion, respaldadas por una politica de dividendos
estable y atractiva.

En términos de sostenibilidad, la empresa ha demostrado ser capaz de mantener sus
dividendos a pesar de los desafios econdmicos y operativos. Esto se refleja en la consistencia de
los pagos de dividendos durante los Ultimos cinco afios, con incrementos moderados que han
reforzado la confianza del mercado. La proxima fecha ex-dividendo programada para el 31 de
enero de 2025 subraya el compromiso continuo de la empresa con sus accionistas (Ministerio de
Comercio, Industria'y Turismo de Colombia, 2021).

Sin embargo, la alta rentabilidad por dividendo debe analizarse en el contexto de la
estructura de capital de la empresa. El alto nivel de deuda y un valor de empresa de 1,96 billones
de COP indican que Colombina opera con un apalancamiento significativo. Esto podria limitar
su capacidad para aumentar los dividendos en el futuro si no se logra una mejora sostenida en los
ingresos y la generacion de flujo de efectivo disponible.

En conclusidn, la politica de dividendos de Colombina ha tenido un impacto positivo en
la percepcion del mercado, ofreciendo retornos atractivos para los accionistas. No obstante, la
empresa debe equilibrar cuidadosamente sus compromisos de dividendos con su estrategia de

reduccién de deuda y reinversion para garantizar un crecimiento sostenible. Los indicadores



actuales sugieren que la accion sigue siendo una opcidn interesante tanto para inversores de

ingresos como para aquellos que buscan valor a largo plazo.
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Variables de los Mercados Financieros Internacionales y si Impacto en el Grupo
Empresarial Colombina

En un entorno globalizado, las operaciones de Colombina estan expuestas a diversas
variables de los mercados financieros internacionales que pueden influir significativamente en
sus resultados financieros. Factores como la volatilidad del tipo de cambio, los precios de
materias primas, los costos energeéticos y las politicas comerciales impactan directamente en los
costos de produccién, los ingresos y la competitividad de la empresa en mercados clave (Lopez,
R, 2021).

A continuacion, se identifican las principales variables internacionales que afectan a
Colombina, los instrumentos de cobertura que utiliza y las alternativas disponibles en el mercado
financiero para gestionar estos riesgos de manera efectiva.

Tabla 18

Variables que Impactan a Colombina S.A.

Variables de Colombina S. A

Dado que Colombina opera en mercados internacionales como Estados Unidos,
Tipo de cambio América Central, la regién Andina y Espafia, las fluctuaciones en las tasas de
(divisas) cambio (especialmente del peso colombiano frente al délar y el euro) afectan

significativamente sus ingresos y costos. Una apreciacion del peso colombiano

podria reducir la competitividad de sus exportaciones, mientras que una

depreciacion incrementaria los costos de insumos importados.
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Precios de

commodities

Costos de

transporte y energia

Inflacién global

Politicas
comercialesy

arancelarias

Los insumos principales de Colombina, como azUcar, cacao, trigo y lacteos, estan
sujetos a la volatilidad de los mercados de commodities. Segun los precios
internacionales, el azucar ha tenido fluctuaciones de hasta un 10% en los Ultimos
afios, mientras que el cacao ha visto un aumento de hasta un 15% en su cotizacion
global. Cualquier aumento en los precios internacionales de estas materias primas
podria incrementar los costos de produccién, afectando los margenes de la
empresa. Por ejemplo, si el precio del cacao sube de $2,500 USD por tonelada a
$3,000 USD por tonelada, los costos de produccion se verian incrementados,

afectando la rentabilidad de la empresa.

Los precios internacionales del petréleo y sus derivados impactan los costos de
transporte y logistica, esenciales para una empresa con distribucion global. En los
Gltimos afios, el precio del barril de petréleo ha variado entre $50 USD y $100
USD, lo que ha influido en los costos de envio de productos a mercados
internacionales. Ademas, los costos energéticos también afectan las operaciones de
manufactura, ya que Colombina depende de fuentes de energia para sus fabricas.
Un aumento en los costos del gas o la electricidad podria resultar en un aumento

en los costos operativos.

Las tasas de inflacion en mercados clave donde opera Colombina pueden influir en
los costos operativos y en el poder adquisitivo de los consumidores, afectando
tanto los ingresos como la rentabilidad. En mercados como Estados Unidos, donde
la inflacién ha oscilado entre el 2% y el 6% en los Gltimos afios, los costos de
produccién y los precios de venta pueden verse presionados, afectando la

competitividad de los productos de la empresa.

Cambios en los acuerdos comerciales, barreras arancelarias o regulaciones de
importacion/exportacion en mercados internacionales pueden alterar los costos y la
accesibilidad a mercados clave. Por ejemplo, si un pais como Estados Unidos
impone un arancel adicional del 5% sobre productos importados de Colombia, esto
afectaria los margenes de beneficio de las exportaciones de Colombina a dicho

mercado

Fuente. Elaboracion propia
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Instrumentos de Cobertura y Alternativas

Colombina emplea instrumentos como contratos de futuros y forwards sobre divisas y
materias primas para mitigar la volatilidad cambiaria y de insumos (Banco de la Republica de
Colombia, 2021). Por ejemplo, podria utilizar contratos de futuros para fijar el precio de la
materia prima que compra, como el cacao, para evitar que las fluctuaciones de precios afecten su
rentabilidad. También podria beneficiarse de herramientas adicionales como swaps de divisas,
opciones sobre divisas, ETFs de commodities y derivados climaticos para gestionar riesgos mas
complejos y diversificados. Una estrategia integral de cobertura permitird a Colombina enfrentar
los desafios internacionales y fortalecer su posicion en el mercado global.
Discusion de Resultados

La empresa ha demostrado un crecimiento en las ventas, pero como se ha mencionado
anteriormente enfrenta falencias financieras lo que preocupa a la sostenibilidad a largo plazo por
la financiacion externa limitando la capacidad de nuevas inversiones, por lo que se debe
diversificar las fuentes de financiamiento y la utilizacion de sus activos para mejorar la
rentabilidad.

La posicion de liquidez en nuestro pais demuestra dificultades para cumplir obligaciones
a largo plazo por lo que se debe mejorar la gestion de capital de trabajo, reducir inventarios para
fortalecimiento y enfrentar mejores eventualidades econdmicas. Se debe considerar la
reestructuracion de la deuda para reducir sus costos financieros lo que permite liberar recursos
para invertir en su crecimiento a largo plazo.

Estas estrategias no solo son aplicables a Colombina sino a cualquier empresa que desee
fortalecer su sostenibilidad y competitividad en una industria nacional. Comprender y aplicar

estos principios puede ayudar a los profesionales a desarrollar negocios mas resilientes,
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adaptables y exitosos, capaces de enfrentar las fluctuaciones del mercado y aprovechar nuevas
oportunidades de crecimiento.

Un punto a favor que ha demostrado Colombina es que ha implementado estrategias para
mejorar su sostenibilidad donde en la misma pagina de la empresa se evidencia los aportes que se
han realizado posicionarse de una mejor manera; como cualquier empresa han enfrentado
desafios pero por eso es importante conocer cada una de sus falencias para mejorarlas no solo
creando mas capital e inversiones sino reconociendo la importancia de la sostenibilidad que
aporta muchos beneficios importantes al pais.

En el analisis realizado a lo largo de esta actividad, hemos examinado diversas métricas
clave que impactan el desempefio financiero de Colombina S.A., especialmente su estructura de
capital, apalancamiento operativo y financiero, asi como el costo de capital, el analisis del
WACC mostré que la empresa, con un nivel de endeudamiento del 80%, esta altamente
apalancada, lo que implica un mayor riesgo financiero en comparacion con otras empresas de la
industria, como Coca Cola y Postobén S.A., que tienen ratios de deuda més bajos, este
apalancamiento amplifica tanto las ganancias como las pérdidas, lo que hace necesario un control
adecuado para evitar efectos adversos en tiempos de volatilidad econémica.

Asimismo, al calcular el Grado de Apalancamiento Operativo (GAO) y el Grado de
Apalancamiento Financiero (GAF), se revel6 que la empresa depende considerablemente de los
costos fijos operativos y de la deuda para financiar su estructura, este alto grado de
apalancamiento total (GAT) indica que la empresa es sensible a cambios en las ventas y en las
condiciones de mercado, lo que podria generar grandes fluctuaciones en sus ganancias.

Finalmente, la revision de nuevas alternativas de financiamiento, como la emision de

acciones preferentes o el acceso a lineas de crédito rotativas, ofrece a la empresa opciones para
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diversificar sus fuentes de capital, esto podria permitirle reducir su dependencia de la deuda,
disminuir el costo de capital y mejorar su flexibilidad financiera.

Aunque la ratio PER sugiere una oportunidad de inversion en la accion de Colombina
S.A., la alta ratio PEG refleja que el mercado podria estar sobreestimando el crecimiento futuro
de la empresa. Ademas, la politica de dividendos ha sido bien recibida, pero la compafiia debe
gestionar de manera equilibrada los pagos a los accionistas con las necesidades de reinversion y
reduccién de deuda. En cuanto a los riesgos internacionales, la empresa esta expuesta a
fluctuaciones del tipo de cambio, precios de materias primas y costos energéticos.

Enlace del archivo con el calculo y desarrollo de cada uno de los ratios financieros
presentados

https://docs.google.com/spreadsheets/d/1MsUinHOg8Dx1R7NBxbJM4qvEOpyD_JHO/edi

t?usp=sharing&ouid=101862197745813984652&rtpof=true&sd=true
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Conclusiones

En el Grupo Empresarial Colombina se descubre una organizacion potente y en continuo
desarrollo, preparada para afrontar las dificultades del mercado y aprovechar al maximo las
posibles puertas abiertas que surjan. Su nuevo interés por la innovacion y el estudio positivo de
su evaluacidn por parte de Fitch Raitings son demostrativos de una técnica muy consolidada que
busca el desarrollo, pero también la capacidad de gestion a largo plazo. Este estudio invita a los
inversionistas a pensar no sélo en el coste de las acciones como sefial de progreso, sino también
en otras variables que contribuyen al desarrollo y la estabilidad de una organizacion en el
poderoso panorama monetario actual.

La accion de Colombina S.A. presenta una valoracidn atractiva segun la ratio Precio a
Ganancia (PER), lo que sugiere gque esta subvalorada en comparacion con el promedio del
mercado. Sin embargo, la ratio Precio/Beneficio a Crecimiento (PEG) elevado plantea dudas
sobre la sostenibilidad de este precio en relacion con las expectativas de crecimiento futuro de la
compaiiia, lo que podria indicar que la accién esta sobrevalorada en términos de su potencial de
expansion.

En cuanto a la politica de dividendos, la compafiia ha mantenido una rentabilidad superior
al 16%, lo que ha sido bien recibido por los inversionistas. No obstante, es crucial que
Colombina encuentre un equilibrio entre los pagos de dividendos y sus necesidades de
reinversion y reduccién de deuda. De no hacerlo, podria comprometer su capacidad para
financiar proyectos de expansion y asegurar un desarrollo sostenible a largo plazo. Los riesgos
internacionales contintan representando un desafio importante para la empresa, especialmente
las fluctuaciones en el tipo de cambio y los precios de las materias primas, que pueden impactar

en sus margenes de ganancia y competitividad.
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Recomendaciones

Propuesta de estrategias financieras: Para hacer frente a las deficiencias reconocidas, se
recomienda un plan de actividades centrado en trabajar sobre el capital circulante y la liquidez de
la junta, a través de la renegociacion de pasivos, la oferta de recursos no utiles y la mejora de los
ciclos de surtido y plazos; reconstruir la obligacion, buscando una armonia superior entre el
apoyo a corto y largo plazo, para disminuir el riesgo y trabajar en la construccion de capital;
ejecutar programas de eficacia de trabajo y control de costes, 1o que nos permitira aumentar los
margenes de productividad y la edad de los ingresos; Estas actividades, suponiendo gue se lleven
a cabo de una manera ideal y de largo alcance, ayudaran a reforzar la posicion monetaria de la
organizacion, trabajar en su seriedad y garantizar su sostenibilidad a largo plazo.

Implementar estrategias de gestion del capital de trabajo para mejorar la liquidez: Los
problemas de liquidez identificados, con una razon corriente de 0.91 y una prueba &cida de 0.31,
indican la necesidad de implementar estrategias efectivas de gestion del capital de trabajo,
algunas acciones recomendadas incluyen: renegociar los términos de pago con proveedores,
optimizar los ciclos de cobro a clientes, identificar y vender activos no productivos, y establecer
politicas de administracion de inventarios mas eficientes, estas medidas permitirian a la empresa
contar con los activos liquidos necesarios para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo,
mejorando asi su solvencia y capacidad de acceder a nuevas fuentes de financiamiento en
condiciones favorables.

Reestructurar la deuda para lograr un mejor balance entre financiamiento a corto y largo
plazo: El alto nivel de endeudamiento patrimonial (714.86%) y la elevada proporcién de deuda a
corto plazo (45.09% del total de activos) exponen a la empresa a un alto riesgo financiero, se

recomienda reestructurar la deuda, buscando un mayor equilibrio entre financiamiento a corto y
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largo plazo, lo cual reduciria la vulnerabilidad de la empresa ante fluctuaciones en las tasas de
interés y restricciones crediticias, esta estrategia, acompafiada de una mejora en la generacion de
flujos de efectivo, fortaleceria la estructura de capital y la posicion de solvencia de la empresa,
haciéndola més atractiva para potenciales inversionistas.

Implementar programas de eficiencia operativa y control de costos: Los méargenes de
rentabilidad, tanto bruto (34.28%) como neto (3.88%), si bien son aceptables, reflejan
ineficiencias en la gestion de los gastos operativos y financieros que limitan la generacion de
utilidades, se recomienda implementar programas de eficiencia operativa y control de costos, que
permitan optimizar el uso de los recursos y mejorar la rentabilidad de la empresa, algunas
acciones podrian incluir: revision y racionalizacion de los gastos administrativos y de ventas,
negociacion de mejores condiciones con proveedores, automatizacién de procesos, y la
implementacién de sistemas de control presupuestario y de costos, estas mejoras en la eficiencia
operativa contribuirian a incrementar los margenes de rentabilidad y la generacion de flujos de
efectivo, fortaleciendo la sostenibilidad financiera a largo plazo.

Alinear las decisiones de inversion con estrategias que mejoren la utilizacion de activos y
la creacion de valor: El analisis financiero reveld una baja rotacion de activos (0.60) y la falta de
generacion de valor economico (ROCE inferior al costo de capital), se recomienda que la
empresa evalle y priorice cuidadosamente sus decisiones de inversién, alineandolas con
estrategias que optimicen la utilizacion de los activos existentes y mejoren la creacién de valor
para los accionistas, esto podria implicar, por ejemplo, la venta de activos improductivos, la
reasignacion de recursos a proyectos que generen un mayor retorno, y la implementacion de

mejoras en los procesos Y la eficiencia operativa, al mejorar la rotacion de activos y la
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generacion de valor econdémico, la empresa fortaleceria su competitividad y aseguraria su
sostenibilidad financiera a largo plazo.

Colombina S.A. deberia revisar y ajustar sus proyecciones de crecimiento para alinearlas
de manera mas precisa con las condiciones del mercado, lo que podria implicar una
reconsideracion del precio de sus acciones. Este ajuste permitiria a la empresa tener una vision
mas realista de su desempefio futuro y evitar posibles desajustes entre la valoracion de la accion
y las expectativas del mercado. Ademas, es crucial que la compafiia continde equilibrando los
pagos de dividendos con la reinversion de capital, asegurando su estabilidad financiera a largo
plazo y manteniendo su capacidad para financiar proyectos de expansion.

Para mejorar la gestion de los riesgos internacionales, seria recomendable que Colombina
diversificara sus estrategias de cobertura mediante el uso de instrumentos adicionales como
swaps de divisas, opciones sobre divisas y derivados climaticos. Estas herramientas permitirian
mitigar con mayor eficacia los riesgos derivados de la volatilidad en los mercados
internacionales. Ademas, la compafiia debe seguir monitoreando de cerca los cambios en el
entorno global y ajustar sus estrategias financieras conforme a las tendencias economicas y los
riesgos emergentes, garantizando asi una gestion proactiva y resiliente frente a los desafios

internacionales.
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