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Resumen

Se realizado este andlisis financiero al Grupo Nutresa SA, siendo una sociedad
Colombiana cotizante en la Bolsa de Valores, tienen como objetivo principal la explicacion de
todas las evaluaciones profesionales que se presentan en un entorno financiero y de gerencia
empresarial, iniciando con el analisis a los estados financieros, calculos realizados a diferentes
indicadores financieros y demas herramientas necesarias que permitan la medicion econémica
con relacion directa y presente de la empresa, crecimiento o decrecimiento a través del tiempo.
Esta investigacion también nos ayuda como futuros profesionales tener una realidad mas amplia
del todos los mercados y las repercusiones que tienen a nivel micro y macro econémica.

Palabras clave: entorno, indicadores, financiero



Tabla de Contenido

INEFOTUCCION ... bbbttt b bbbt r et b e e b 11
L@ o= YRS 12
(@ o= 1Y oI 1= T | USSR 12
ODJEtiVOS ESPECITICOS ... c.vieiiitieiiieie ettt ettt et e s te et e nteenaesneenrs 12
Desarrollo Metodol0gico del PrOYECIO .........ooveiiiieiiccece et 13
Caracterizacion de 1a ProbIEMALICA ...........ccoiiiiiiieicce s 13
JUSEITICACION del ProbIEmMA ........cc.oiiiiic e 15
Y Tl O] aTor=T o U | OSSPSR 16
ELEBITDA. .ottt bbbttt bbbt bt bt e bt e st et e bt e et e et benne e 16
MaArgen EBITDA ... e e e b e e e nrbe e e nareeans 19
Capital de trabajo Neto Operativo KTNO........ccccoviiiiiieiicic e 19
Y TE oo =1 (oo [o] [0 oo TSSOSO 21
PIAN A8 ANAIISIS ...ttt bbbttt bbb 22
Analisis del Entorno Macroecondmico y Sectorial............cccoovviieiiiieiiecccc e 22
Analisis Estratégico Y COMPELITIVO.......ccueiiiiieic e 28
PROTUCTOS ...t b et bbbttt b et b bbb 28
GAIIBLAS ...ttt b et 29
CAFES ..t b bbbt b et 29

(O 1 01 ol TSP U PP PR PSP 29
CROCOIALES ...ttt 29
Tresmontes LUCChetti (TMLUCQC) .....ooviiiiiiic st 29

ANMENTOS Al CONSUMIAON ..o 30



HEIAUOS ...ttt bbb bttt bbb ae e 30
e t= I V0 £ (0L PP 30
INVESTIGACION € INNOVACION ......ccviiiiiiiieie ettt te e este e e nneennas 33
Desarrollo de TECNOIOGIA .....cvecviiieie et e e ae s 35
Relacion con [0S ColabOratoresS ... .....cuuiiiiieiiie i 35
Principales Competidores del Grupo NULIIESA SA ........coviiiiiieii e 36
EStrategia COMPELITIVA .........cciiieceeie et e e e sre e e e e e snaeee s 36
Analisis de FUErzas COMPELITIVAS .........ccueiveiiiieiie ettt sra e 38
Rivalidad de 12 COMPELENCIA. .........ciiiiiieieie e 38
Influencia de Negociar con su Mercado Principal 10s Consumidores. .........cccccoeveiencieninnne. 38
Amenazas de Nuevas Competencias 0 Productos al Mercado...........cccooevveveiieeneiieiieneennnn 38
Amenaza de ProduCtoS SUSEITULOS ........eeveiieiiieieiiese sttt sneesne e enee e 39
Poder para una Excelente Negociacion con [0S Proveedores...........coveveveveierieseneseseseanens 39
Analisis de 10S EStad0s FINANCIEIOS ..........eiveieieieiie et ee et sre e ans 41
Anélisis del Tamafio de la Empresa y la Composicion de sus activos ..........cccceeevereresnsnennnne. 45
Anélisis de la Posicion de Liquidez de 1a EMPreSa........ccoovveeerenieieneseese e 48
ROLACION A8 CANEIA ... .vcvvevieeieieeie ettt ettt e ettt e s teste e e ese e e e e e ntesresneeneeneas 51
ROLACION A& INVENTATIOS .....veviieieiieiiesie ettt ettt b eneereas 51
Rotacion de CUENtas POF PAGAT..........coueiiiiuiiie ettt sre e sre e 51
Ciclo de Efectivo de 1a EMPIESA.........cciuieiiiiiie ettt 51
Analisis de los Indicadores FINANCIEroS CIAVES.........cccviveiiiieiieseee e 52
Comparacion entre €l ROCE Y €1 WACKC ...t 55

CAICUIO DI WA ..., 56



CAICUIO ABI EVA ..o bbbttt bbbt be e ere s 60
Evaluacion de las Fuentes de Apalancamiento FINANCIEIO.........ccccccvevveieiieie e 62
Resultados e Implicaciones para la Toma de Decisiones de Inversion y Financiacion ............ 62
Verificacion del EQUIlIDIIO FINANCIEIO.........ccuoiieiiie e 63
Evaluacion de Fortalezas y Debilidades FINANCIEraS ..........cccveveiieivirieiiesi e 64
Determinacion de la Conveniencia de INVErSION..........ccooviiiiiiieic i 64
Recomendaciones para Entender la Dinamica en Industrias del Orden Nacional ........................ 65
Avances en el Desarrollo de Contenidos de APrendizaje..........cceeveveereiieeieeieseese e 67
(OF: 1 o111 [0 1o =1 N = {1 OSSPSR 67
Anélisis de Sensibilidad del 1% Sobre 10S INdiCAdOreS...........cccoereiriinineieeeseeee e 69
Célculo del Costo del Patrimonio, Considerando el Nivel de Apalancamiento........................ 73
Célculo del WACC, a Partir del Costo de la Deuda, la Estructura de Capital y el Ke ............. 74
QUAIA FEQSA .. oottt ettt h et R et enRe e te et re e teeneenneern 75
N L A USSR 76

Anélisis del Grado de Apalancamiento Operativo (GAO) Respecto del Grado de Apalancamiento

Financiero (GAF) y el Grado de Apalancamiento Total (GAT)....cccooeveiiniriinieiee e 80
CAICUIO del GAD, GAF, GAT ..ottt ettt bbbt sbenbesbenneaneas 81
Comparacién de la Estructura Financiera de Empresas Similares al Sector Economico ............. 83
CONCIUSTONES ...ttt bbbt b bbbt b bbbt b ekt b e bt b e 88

=TT o] o]0 > 1 T PSPPSR 89



Indice de tablas

Tabla1l Matriz DOFA Grup0 NULFESA SA.........coieiieeie et eiesee et sae e sre e 40
Tabla 2 Composicion de los activos afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA .........cccceveevee. 45
Tabla 3 Relacion deuda patrimonio afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA..........c.cccecveee. 46
Tabla 4 Composicion patrimonial afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA.........cccccvevveeneene. 47
Tabla5 Composicion de la deuda para los afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA........... 48
Tabla 6 Indicadores de liquidez para los afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA.............. 49
Tabla 7 Ciclo de maduracion del efectivo afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA.............. 50
Tabla 8 Indicadores de rentabilidad afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA..................... 52
Tabla 9 Indicadores de endeudamiento afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA ................. 53

Tabla 10 Comparacién entre ROCE y WACC afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA ...... 56

Tabla 11 Calculo del WACC afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA........cccceevevvveveerneennnn, 59
Tabla 12 Calculo del EVA afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA.........cccevveveiieveeviesnenn, 60
Tabla 13 Calculo del NOA Y RNOA afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA..........c.ccev.e.e. 67
Tabla 14 Calculo del FLEV Y NNEP afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA...........c......... 68
Tabla 15 Célculo del ROCE afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA.........cccccceevvevvevieennnn, 69

Tabla 16 Analisis de sensibilidad entre RNOA, FLEV y ROCE afio 2022 Grupo Nutresa SA.... 70

Tabla 17 Analisis de sensibilidad entre NNEP y ROCE afio 2022 Grupo Nutresa SA ............... 72
Tabla 18 Diferencias entre la beta apalancada y la beta de la industria............ccccocevveiienne. 74
Tabla 19 Ratio de endeudamiento de Quala FEQSA...........cooii i 75
Tabla 20 Ratio de endeudamiento de NEStIE SA .........cooiiiiiiiiii e 77
Tabla 21 Ratio de endeudamiento de Grupo NULFESA SA ........ooiieiiieiie i 79

Tabla 22 Cifras estados de resultados integral Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y 2020..... 80



Tabla 23 Calculo indicadores GAO, GAF, GAT para el Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y



10

Indice de Figuras

Figura 1 Consolidacion de Nuestros Compromisos @ 2030 ........ccceevveeereerieeieseesesee e 24
Figura 2 Crecimiento RENtADIE ..........ooui i 27
FIQUIa 3 NUESIFAS IMIAICAS. ... ..veeviieieitieiecie st ste ettt et te e teesteaseesbaeteeneesteeteaneesneenreenee e 31
Figura 4 EqQUIPO AMINISTIAtIVO.......cciiiiiieieece et sre e 32
Figura 5 ENfOque GrupPO NULFESA........cccuiiiiieeiecie ettt ste e e neenee e 34
Figura 6 Estado de Situacion Financiera Afios 2022,2021 y 2020 Grupo Nutresa S.A. ............ 41
Figura 7 Estado de Resultados Integral 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa S.A .........cccccvveeenne. 43
Figura 8 Arbol de rentabilidad afio 2022 Grupo NULresSa S.A. ........ccoveveeeverreeereeeeseeeeeenieeeas 54

Figura 9 Calculo del Costo de la Deuda y del Patrimonio afios 2022, 2021 y 2020 Grupo

INUEFESE SA ..ottt b ettt bt bt h bt e bt h etk e e bt e n e ebe e b e e et b e e nneenne s 57
Figura 10 Sensibilidad del 1% del ROCE y el RNOA para el afio 2022 Grupo Nutresa SA ...... 71
Figura 11 Sensibilidad del 1% del ROCE y el FLEV para el afio 2022 Grupo Nutresa SA........ 71
Figura 12 Sensibilidad del 1% del ROCE y el NNEP para el afio 2022 Grupo Nutresa SA....... 72
Figura 13 Calculo del KE para el afio 2022, 2021y 2020 Grupo Nutresa SA.........c.ccocevveerenne. 73
Figura 14 Estado de situacion financiera Quala FEQSA afio 2022,2021............cccccveveeveiieennnns 76

Figura 15 Estado de situacion financiera Nestlé SA afio 2022,2021...........ccccccevveevvevccieseennns 78



11

Introduccion

Esta investigacion se realizara con base en la compafiia Grupo Nutresa SA, donde
revisaremos su analisis financiero, para conocer el estado econdmico que tiene la empresa, el
crecimiento econdémico y verificar si las estrategias que esta utilizando son las adecuadas para
sus obligaciones tanto a largo como corto plazo, midiendo los riesgos que han tenido y la
generacion del valor que se le pueda dar a la empresa, para este analisis vamos a tomar los datos
financieros presentados por la empresa del afio 2020, 2021y 2022.

A continuacion, encontraran en dos partes el analisis de la empresa la primera que sera el
marco metodoldgico donde abordaremos la caracterizacion, objetivos y justificacion del
problema junto con su marco conceptual y por otro lado se analizara los informes financieros y
su situacion que tiene la organizacion frente a sus competidores.

El Grupo Nutresa SA lo elegimos por ser una compafia lider en Colombia en la industria
de alimentos la cual la ha convertido en la mas importante en América Latina, por lo cual nos

parecio interesante conocer mas a fondo sus Estados Financieros.
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Objetivos

Objetivo General

Efectuar un andlisis financiero del Grupo Nutresa SA de las vigencias fiscales 2020, 2021
y 2022 con el fin de medir su capacidad de valor econdémico, su actividad operativa, la
rentabilidad y las estrategias que se necesitan para su crecimiento a largo plazo.
Objetivos Especificos

Examinar sus estados financieros comparativos para conocer sus fuentes de
financiamiento.

Revisar el entorno macroeconémico donde la compafiia adelanta su actividad econémica
principal

Verificar la situacion de liquidez que ha tenido la compafiia durante tres periodos
consecutivos

Evaluar mediante sus indicadores financieros si la empresa es una buena opcion para

invertir.
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Desarrollo Metodoldgico del Proyecto

Después de presentado el analisis a los diferentes estados financieros paso 2, de manera
unanime el grupo colaborativo definio que la empresa que se manejaria para el proyecto del
diplomado era Grupo Nutresa SA.

Caracterizacion de la Problematica

Tener un crecimiento econdémico es el objetivo que tienen los inversionistas, pues se
pretende obtener ganancias de las inversiones que se realizan para recibir rendimientos y que
esto por ende aumente sus activos, pero para lograr esto se hace necesario tener conocimientos
amplios y profundos de su parte financiera y lo reflejado en sus estados financieros, sin embargo,
se requiere de otros factores que son externos, como lo es la competencia, la ubicacion de la
empresa, sus expansiones y la aceptacion que tiene dentro de su grupo de clientes, esto con el fin
de establecer si el producto o servicio que esta ofreciendo lo consume determinado grupo de
clientes, siendo este un factor de vital importancia para cualquier inversor pues de su utilidad y
sus estudios financieros se logra posesionar la empresa como viable para invertir.

En este caso de estudio que escogimos al Grupo Nutresa SA dedicada a la
comercializacion de productos alimenticios y que hacen parte fundamental del consumo familiar
siendo necesaria, ademas de ser una organizacion que ha sido reconocida a nivel nacional y que
tienen muy buena participacion en otros paises latinos, lo que ha mantenido muy buen
posesionada con un buen capital y unas ganancias favorables lo cual la hace interesante para
cualquier inversionista, pero se hace necesario analizar a profundidad si la empresa tiene buenas
estrategias financieras y si sus recursos se han utilizado de la mejor manera para llevar a cabo sus
metas y objetivos que se trazan al inicio de cada periodo fiscal lo cual nos lleva a plantearnos si

en conjunto tanto sus estados financieros como su gestion nos hace plantear la siguiente



pregunta ¢ Cudles variables podrian perjudicar la situacion financiera del Grupo Nutresa SA en
los proximos afios considerando sus actuales niveles de rentabilidad, liquidez, solvencia y

endeudamiento?
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Justificacion del Problema

Las investigaciones que se han realizado al Grupo Nutresa SA., nos sirvieron de
argumento para realizar este analisis de manera mas profunda, pues cabe resaltar que es una
empresa de larga trayectoria pues fue fundada en el afio 1920, ha sido lider en Colombia en el
sector de alimentos bajo sus ocho unidades de negocios lo cual le ha permitido ser una
organizacion importante en América Latina, con buena productividad en Colombia y en el
exterior, sin dejar de mencionar que es una empresa con bastante liquidez.

Siendo Nutresa una empresa de gran trayectoria el analisis de sus estados financieros se
hace especialmente llamativo desde cualquier aspecto tanto financiero como de gestion, pues en
su trayectoria no han tenido requerimientos que puedan con ello afectar su situacion financiera,
tampoco han incurrido en multas o sanciones que sean significativas para la empresay eso lo
podemos observar mediante su crecimiento econémico cada cierre fiscal. Con los resultados que
obtengamos de los estados financieros de Nutresa y conociendo el éxito que tienen sus productos
a nivel nacional e internacional, nos lleva analizar mediante las diferentes herramientas
financieras verificar que es una empresa en la que se puede invertir con garantias y confianza, la
proyeccion que maneja Nutresa, esta enfocado al 2030 donde aspiran a duplicar sus ventas con
relacion a las actuales, teniendo como objetivo estas proyecciones no solo tener retornos de
capital sino combinarlos con €l desarrollo sostenible, siendo parte fundamental la comunidad, los
socios y su grupo de trabajo que esta conformado por personas ingeniosas, vanguardistas,
responsables y o mas importante comprometidas con la seguridad global y promoviendo el

crecimiento, desarrollo y la innovacion.
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Marco Conceptual

Teniendo en cuenta las variables de estudio que vamos a tener en cuenta con la empresa
que seleccionamos Nutresa S.A., las cuales son rentabilidad, liquidez financiera y
endeudamiento, vamos a tener presente y explicar los inductores de valor que seran utilizados
para poder sustentar de qué manera son manejados en esta empresa.

Los inductores de valor nos permiten definir que variables son utilizadas para la
respectiva operacion de la empresa, que afecta de alguna manera su valor, y asi de esta forma
promueve los niveles de la respectiva organizacion que deben tener para llevar un orden en las
respectivas decisiones a tomar para la mejora de esas variables. Ya que la empresa por causa de
estos inductores estd a la merced de una causa u efecto con respecto a su valor, los cuales
permiten sustenta si aumenta o disminuye los respectivos valores todo por causa de las
decisiones que se llegaron a tomar.

En nuestro caso en especifico vamos abordar los Macro inductores, es decir en la
empresa Nutresa S.A. que también son vitales e importantes de resaltar son la Rentabilidad del
Activo y el Flujo de Caja Libre, estos hacen parte de los macro inductores, por causa que al
incrementar el EVA y el MV A se relacionan en cuanto al comportamiento que hay a favor en
cuanto se refiere a la rentabilidad que se plasma en el activo, es como también como los flujo de
caja que se van a dar a futuro, este implicado en una rentabilidad mas alta al costo del capital.
EI EBITDA

Significa beneficios respectivos antes de los impuestos respectivos que se deben pagar,
las depreciaciones que se deben calcular y las amortizaciones que fueron calculadas, esto se ve
reflejado como gastos que son pagados por anticipado. Aqui se puede reflejar solamente la

Utilidad Operativa, la cual fue obtenida antes de tener en cuenta los respectivos gastos, que no es
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relacionada con un desembolso de efectivo, ni estara relacionada a futuro con una utilidad
operativa de caja.

La EBITDA recibe el nombre caja bruta que es la que se encarga de realizar los pagos
respectivos de impuestos, realizar los abonos respectivos a capital y realizar los pagos de
intereses, invertir en capital de trabajo y también apoyar la financiacion de inversiones en los
respectivos activos fijos de la empresa.

El EBITDA se obtiene de dividir esta utilidad entre los ingresos cuyo resultado
representa que cada peso se convierte en la respectiva caja bruta va servir para cubrir los
respectivos impuestos, algunas deudas y a su vez poder repartir las respectivas utilidades, su
finalidad seré apoyar la inversion y asi reponer activos para que siga creciendo la empresa.

Margen EBITDA = EBITDA / Ingresos

Si el EBITDA es mucho mayor, las oportunidades de crecimiento de la empresa también
seran mayores, Yy su generacion de valor sera mucho mayor y al punto que las respectivas
inversiones que estan en crecimiento estas llegan a rendir por encima del costo del capital. En
esta instancia se debe tener en cuenta la Productividad del Capital de Trabajo, PKT, en donde se
ve reflejada de qué manera se aprovechan los recursos corrientes de la respectiva empresa como
lo es Nutresa S.A.

El calculo se realiza dividiendo el Capital de Trabajo Neto Operativo (KTNO) de la
empresa entre sus como se muestra a continuacion:

PKT = KTNO / Ingresos

EI KTNO

Se representa como: la suma de las cuentas por cobrar y los inventarios y se le resta las

cuentas por pagar a proveedores de Bienes y Servicios.
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Sin embargo, cabe resaltar que si por algin caso la disminucion del Margen EBITDA se
llega a dar es por causa a un incremento considerable en los costos y gastos en efectivo, que el
respectivo crecimiento de las ventas. Lo anterior es lo que se debe tratar de evitar, en algunas
empresas se pueden dar que haya afos dificiles, donde no les es posible poder cumplir el
presupuesto de ventas puede llegar a suceder por problematicas a nivel econémico, u otros
factores que influyan en ello, de ahi que sea imposible que suceda esa disminucion.

De acuerdo a lo investigado el inductor de valor cobra importancia en la empresa es el
Costo de Capital, esté a su vez esta asociado con la administracion del Riesgo y el Escudo Fiscal.

Cuando se habla de la administracion del riesgo tiene que ver en como el empresario
define y administra de una manera adecuada la parte operativa y financiera de la empresa, en
cambio cuando se habla del Escudo Fiscal tiene que ver o se refiere con la manera en como se
aprovechan de una manera adecuada los beneficios tributarios.

Cabe mencionar que los inductores estratégicos cobran importancia en las empresas ya
que estos tienen que ver con las Competencias con las que cuenta empresa y estas son
determinadas a partir del Direccionamiento Estratégico.

También se afirma que un inductor estratégico tiene que tener la capacidad en plasmar
como los propietarios deben tener la capacidad de reinvertir dinero, para que luego de otra forma
se pueda ver plasmado como resultado la reparticion de dividendos. Es necesario resaltar la
importancia de como los propietarios lo pueden llegar a tomar, y que para poder que para
incrementar el patrimonio de la empresa hay que invertir dinero, es decir que al invertir debe
producir una rentabilidad que sea mayor al costo de capital.

También se debe gestionar Micro inductores de Valor que tienen que ver con cosas en

especifico de la empresa, donde ese comportamiento influye o afecta a los inductores tanto
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operativos como también los financieros. Estos ya mencionados son indicadores que de acuerdo
a las caracteristicas de la empresa van relacionados para que sean mejorados los inductores
operativos y financieros esa es su finalidad.

En relacion a los afios comparados podemos observar que en el fondo de maniobra que se
plasma en los respectivos estados fue positivo en el afio 2022 fue de $ 2.991.274 el cual ha ido
incrementando cada afio, lo que nos permite afirmar que la empresa tienen manera de financiarse
y controlada pero se hace necesario revisar si se pueden implementar usos para la empresa
aumentando sus costos de oportunidad y rentabilidad, aunque la empresa este manejando un
buen equilibrio financiero y continuando en crecimiento es mejor validar para asi poder tener la
certeza que sea una buena oportunidad para que los inversionistas aporten a la empresa para que
le generen calidad de valor.

Margen EBITDA

Muestra por cada venta el porcentaje disponible que tuvo la empresa para cumplir con sus
compromisos (2020) tenia un 13%, el (2021) bajo un punto quedando su porcentaje del 12% y ya
para el afio 2022 se mantuvo este porcentaje quedando en el 12% con esto podemos decir que en
los dos primeros afios se mantuvieron las utilidades y el Gltimo estuvo mejoro un poco la
utilidad. De ahi la importancia del indicador.

Capital de trabajo Neto Operativo KTNO

Con este inductor podemos medir con cuanto disponia la empresa para reponer su capital
de trabajo el cual podemos observar que ha venido ascendiendo con cada afio lo que significa
que cada periodo fiscal necesito de mas efectivo para seguir con sus operaciones pues en el afio
2020 $1.314.749, para el 2021 $1.411.482 y finalmente para el 2022 $2.671.137 en este ultimo

tuvo un incremento considerable casi del doble con respecto al afio anterior.



Consideramos que la empresa va en constante crecimiento y esto es un punto positivo

para ser tenidos en cuenta por los inversionistas.
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Marco Metodoldgico

La siguiente investigacion la vamos a realizar teniendo en cuenta el analisis y la
comparacion de los Estados Financieros de la compafia Grupo Nutresa SA para el periodo
gravable 2022, 2021 y 2020 donde realizaremos un analisis de las variaciones para entender el
comportamiento a nivel financiero de la empresa con el fin de analizar de manera mas adecuada
y tomar las decisiones correspondientes.

El método de investigacion que utilizaremos es cuantitativo ya que vamos a utilizar las
herramientas matematicas necesarias para la explicacion y descripcion de las diferentes variables
a nivel financiero de la compafiia con el propdsito de facilitar tanto su analisis como las posibles
toma de decisiones.

Esto con el fin de revisar de manera acertada si en Grupo Nutresa SA aumentando el
reparto en sus dividendos y teniendo un bajo crecimiento en sus ventas puede afectar el

rendimiento de la compariia para los siguientes afios.
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Plan de Analisis

Después de obtenida la informacion como fueron los estados financieros de la compafiia
Grupo Nutresa SA para los periodos 2022,2021 y 2020, procedemos a realizar el analisis
financiero y econémico.

Analisis del Entorno Macroecondémico y Sectorial

De acuerdo al andlisis del entorno econémico de Nutresa S.A., busca promover una
participacion activa en los diversos ambientes, el poder establecer competencias de poder hacer
lo mejor en sus procesos para asi poder liderar el respectivo mercado y brindar unos excelentes
productos a las personas que hacen uso de los mismos.

Las marcas que representan a Nutresa S.A. son lideres en los respectivos mercados que se
participan, ya que estas buscan nutrir, brindar un bienestar, calidad de vida en las personas. Cabe
resaltar que la llegada al mercado de esta empresa, cuenta con una red de distribucion amplia,
cuenta con una oferta que tiene una notoria diferencia por los canales y los respectivos
segmentos que manejan, y el valor agregado que manejan es el grupo de atencion especializada,
donde permiten que los productos ofrecidos estén a la mano a disposicion del cliente que rote
frecuentemente siempre para brindarle lo mejor al cliente.

Nutresa siempre ha buscado una transformacion digital, es decir que su empresa busca
siempre contribuir a que su organizacion este sostenible por medio de planteamientos que
permitan poner en marcha nuevos modelos de negocio, aplicar nuevas formas de trabajo, y que
aun si culturalmente el mercado va evolucionando ellos buscan evolucionar continuamente.

De acuerdo al estudio realizado para el afio 2022 Nutresa S.A. cuenta con 1.613.340
clientes, esto ha sido gracias a su fuerza de ventas que esta entre 10.392 vendedores , pero

adicional a ello cuenta con las empresarias nova ventas que estan en 266.802 que en su mayoria
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son amas de casa 0 personas que buscan un ingreso adicional, esas ventas por catalogo que son
fuertes en el mercado ya que permiten llegar de manera propicia y precisa al consumidor como
tal, a su vez también cuenta con puntos de venta que estan contabilizados en 1.346.538 los cuales
también permiten tener una mejor participacion en el mercado de los alimentos.

Sin embargo, en medio de esta carrera por participar activamente, o mantener un lugar
privilegiado en el mercado o segmento hay riesgos, en este caso de Nutresa S.A. los méas
relevantes serian:

El alza considerable en los precios de las materias primas, y en las respectivas tazas de
cambio.

Que surjan cambios en las leyes que regulen los temas puntuales de nutricién y salud.

La competencia, que pueda afectar la participacion en el mercado por causa de

innovacion de productos o bajos precios.
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Figura l
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Fuente. Tomada del Grupo Nutresa SA

De acuerdo al anterior grafico tomado del informe integrado resumen 2022 del Grupo
Nutresa, se plasman diversos compromisos que hacen el comparativo del afio 2021 con respecto
al 2022, todo con el fin de generar valor y llegar a cumplir las metas a las que quieren llegar
hacia el afio 2030. Uno de los que tuvo bastante crecimiento fue el item que trabaja con el
desarrollo, crecimiento e innovacion, ya que este se basa en que fue necesario que creciera la
produccion de productos en fabricas que se encontraran debidamente certificadas 2021 habia
tenido un 91,8% para 2022 conto con un alza del 95,6%.

Es como en las ventas hubo un aumento considerable de un afio con respecto al otro

donde en el afio 2021 hablando en cifras de miles de millones COP en el 2021 se obtuvo 12.738
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y en el 2022 17,038 donde ese aumento aporta considerablemente al cumplimiento de las metas
respectivas.

En cuanto al ROIC, en donde este es un item usado por la empresa para poder medir con
que cantidad o que tanta capacidad tienen la empresa para generar ganancias, en cuanto a cada
dolar de capital invertido, esto también incluye o se tiene presente el patrimonio de los
respectivos accionistas o duefios de la empresa, como también es tenido en cuenta el
endeudamiento financiero. Fue asi que para el afio 2021 tuvo un porcentaje de 9,1% y adicional a
ello se puede afirmar que hubo un alza en el afio 2022 del 11,6% que es superior al costo del
capital.

En cuanto al apoyo de preservar el planeta hubo un crecimiento considerable, en cuanto
al uso de materiales empaques reciclables, reutilizables y compostables en el afio 2021 fue del
85,7% con respecto al afio 2022 tuvo un incremento del 87,2%, a su vez también lograron
reducir emisiones hasta en un 40 % alrededor de 1 y 2 toneladas producidas con lo anterior
ayudando al medio ambientes y contribuyendo a su respectivo cuidado.

También se logro tener un crecimiento considerable en el tema de abastecimiento
responsable en un 100% en cuanto a la adquisicion de insumos sostenibles con la finalidad de
llegar a conservar la biodiversidad.

Otra parte en que se enfoca su generacion de valor es el desarrollo del talento el cual se
basa en aumentar en pro de mejoras continuas siempre el climay compromiso organizacional,
todo con el fin de cooperar con las personas quienes se alian a la empresa y aun en pos de la
sociedad a la que se le brinda una mejor validad en sus productos. Busca apoyar y crean
proyectos en comunidades que desarrollan capacidades en el afio 2021 crearon y realizaron 71

proyectos para el afio 2022 hubo un incremento considerable de 165 proyectos todo en favor
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de generar valor de crecimiento, también busca que haya innovacion en salud y nutricion con
base a la tasa de estandares alimenticios, segun estudios de salud para brindar de primera mano
productos para mejorar la calidad de vida de los respectivos consumidores 2021 hubo un
incremento del 42,0% y 2022 tuvo un alza mayor en un 45,7% lo que sirve para que crezca
mucho mas en el mercado y los diversos productos sean conocidos y a su vez lograr

posesionados.
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Figura 2
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Fuente. Tomada del Grupo Nutresa SA

Revisando el crecimiento rentable de la empresa Nutresa S.A. se puede observar que
hubo un incremento de ventas en un 33,8% donde el afio 2021 $12.738 miles de millones de
COP en cambio hubo una alza considerable en el afio 2022 donde fue de $17.038 miles de
millones de COP, también podemos observar como el EBITDA tuvo un alza considerable de un
afio con respecto al otro donde nos refleja las ganancias antes de intereses, antes de impuestos, de
las depreciaciones y las respectivas amortizaciones tuvo un alza de 28,6% esto reflejado en
cifras se puede observar que el afio 2021 fue de 1.532 miles de millones de COP y subié en el

afio 2022 $1.971 miles de millones de COP, donde se observa que los productos que méas
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contribuyeron a esa alza fueron las galletas, los carnicos, los chocolates y los alimentos al
consumidor.
Analisis Estratégico y Competitivo

Grupo Nutresa pudo realizar acuerdos con diversas empresas del sector alimenticio tanto
en Colombia como a nivel mundial todo con la finalidad de que se fortalezcan en sobremanera
los objetivos 0 metas establecidas a nivel comercial. Actualmente estas alianzas son con
empresas del sector de panaderia, pasteleria, carnes, café, tiendas de café entre otros. Las
empresas con las que tiene alianzas son:

Bimbo de Colombia S.A. El grupo como tal es duefio del 40 %.

Dan Kaffe (Malaysia) Sdn Bhd: Por medio de la filial Colcafe, posee el 37% de la
empresa, esta se dedica a la produccion de café soluble y extractos de este mismo.

Estrella Andina S.A.S.: Nutresa es duefia del 30%, esta compafiia es la que opera la
cadena de Starbucks en Colombia.

La Recetta Soluciones Gastrondmicas Integradas S.A.: el grupo posee el 70% de esta
empresa.

Atlantic Food Service S.A.S, Nutresa es duefio del 70% de las acciones de esta empresa
que es lider en Colombia.
Productos

La empresa Nutresa Opera en Colombia principalmente y en Latinoamérica el cual es
apoyado por diversas empresas de alimentos, y se da a conocer otra vez de ocho unidades de

negocio:
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Galletas

Produce y comercializa galletas dulces, wafers con crema, saborizadas, saladas, harinas
proteinas vegetables, snacks saludables. Empresas que contribuyen Noel S.A.S, Molinos Santa
Marta Naturela, Compafiia de galletas Pozuelo DCR S.A., GC Foods entre otras.
Cafés

En esta unidad de negocio se produce y se realiza la comercializacion de café en yodas
sus presentaciones, molido, tostado, soluble y distintas mezclas. Empresas que participan
Industria Colombiana de café S.A.S, Trdpica Coffe Company S.A.S, Industria Aliadas S.A, entre
otras.
Carnicos

El Negocio de los Carnicos es donde se comercializa y producen las respectivas carnes
frias, procesadas y maduradas, embutidos y vegetales enlatados, pasabocas, atunes, pescados y
un amplio broschure de productos que su base es la proteina vegetal. Empresas que apoyan este
negocio Industria de alimentos Zenu S.A.S, Alimentos Carnicos S.A. entre otras.
Chocolates

En este negocio se comercializa todo lo que tiene que ver con chocolate, dulces, bebidas,
barras, cereales, ingredientes de chocolate, pasabocas aun para la mesa. La empresa que lidera el
gremio en Colombia es Compafiia Nacional de Chocolates S.A.S.
Tresmontes Lucchetti (TMLUC)

Es quien se encarga de producir y comercializar bebidas instantaneas frias es decir té,
jugos, café, también pastas, snacks, sopas y algunos postres. Empresa que realiza esto

Tresmontes Lucchetti S.A. en Chile.
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Alimentos al Consumidor

Este negocio ofrece sabores, calidad y servicio en cuanto a alimentos fuera del hogar. En
Colombia es reconocida en comida rapida como hamburguesas, pizza y parrilla. Y colabora en
las operaciones de los locales Starbucks. Las marcas y empresas que participan es el Corral, el
Corral Gourmet, Beer station, Lefios y Carbon, Papa John’s Colombia, Lefios y Carbon.
Helados

El Negocio que compete a los Helados es el encargado de producir y comercializas, a
base de agua leche, en diferentes tamafios y cantidades, postres y jugos de fruta. En Colombia la
marca que los representa Crem Helado.
Pastas y otros

El Negocio de las Pastas es donde se producen estas y se comercializan cortas, largas,
instantaneas diferentes formas y aun sabores adicionales cuentan con un portafolio de salsas y

otras especias. La empresa que lo representa es Productos alimenticios Doria S.A.S.
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Figura 3
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Equipo Administrativo
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Estructura de gobierno del Grupo Empresarial Nutresa

VP. De
Sostenibilidod

Fuente. Tomada del Grupo Nutresa SA
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Investigacion e Innovacion

Nutresa S.A. desde el campo digital quiere transformar e innovar para ofrecer lo mejor de
sus productos a sus consumidores quienes son sus compradores especiales. Por medio de la
transformacion digital se busca fortalecer en diferentes campos las herramientas para poder
cumplir los objetivos, buscar su rentabilidad y que haya una innovacidn constante para que
beneficie a todos los implicados del proceso de distribucion en el mercado es decir se tiene en
cuenta a consumidores, clientes quienes compran, los que proveen para asi haya un proceso
adecuado de ofrecer lo mejor en especial excelencia en el mercado.

Haciendo uso de lo digital ha permitido aumentas sus ingresos, ha aumentado la
competitividad y permitir un reconocimiento Unico de estar en la vanguardia de estar mas de
cerca a los compradores y consumidores finales y darles la oportunidad de tener un acceso mas
facil a los productos.

Esta transformacion se sustenta y se aplica en toda la empresa de la siguiente forma:
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Figura 5
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Desarrollo de Tecnologia

Nutresa busca implementar Programas que fomenten la innovacion a su vez también que
fortalezca al pequefio agricultor, también invertir en programas de investigacion y desarrollo
para crear nuevos productos de acuerdo a las necesidades que hay en medio de sus consumidores
o clientes potenciales, cada dia mejorar sus portales, herramientas, software para que cada dia
tantos proveedores, clientes, vendedores se les facilite acceder a los productos de una manera
mas facil y que haya una entrega mas rapida.

Relacion con los Colaboradores

Nutresa busca que haya en medio de su personal de trabajo un desarrollo integral con el
fin de lograr que en su personal haya un gran compromiso, disposicion y ser muy productivos
para el cumplimiento de las metas respectivas a la compafiia, teniendo en cuenta las capacidades,
cualidades y talentos con los que se encuentran, todo con poder cumplir los objetivos de la
empresa.

Nutresa ha buscado siempre capacitar en temas de innovacién, liderazgo, &mbito digital y
sostenibilidad, para que crezcan en todas las facetas de su vida tanto personal como profesional
para que, al momento de las evaluaciones de desempefio, sea poco lo que deban mejorar gracias
a las herramientas que en su momento se le brindaron. Estratégicamente en cuestiones de talento
humano se busca tener un excelente clima laboral y un compromiso ético para que se ve viva un
ambiente agradable de trabajo, y a raiz de esto haya principios de un adecuado liderazgo, para
que haya un excelente desarrollo personal y profesional, gracias al apoyo de la Organizacion.

Nutresa a buscando siempre dar la opcion de empleo para mantener y para que crezca su

grupo de trabajo en cada una de las areas, siempre teniendo en cuenta a las personas que estan
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actualmente para que participen en convocatorias internas y asi brindar oportunidad de escalar en
la empresa y brindar la oportunidad a otras personas que hagan parte de la compafiia.
Principales Competidores del Grupo Nutresa SA

El grupo Nutresa es una empresa con gran trayectoria en nuestro pais al tener variedad de
productos por ofrecer en los que estan chocolates, carnicos, galletas, pastas, helados, café entre
otros adicionales, con la finalidad de brindarle al cliente diversas opciones para escoger y
satisfacer sus necesidades.

Entre los grandes competidores que tiene esta empresa estan:

Alpina.

Nestlé.

Quala.

Colombina.

Los anteriores competidores cuentan con un gran reconocimiento y también
posicionamiento dentro de la industria y el mercado en cuanto alimentos, ya que buscan como
Nutresa el poder suplir las necesidades de los clientes. Tienen presencia en Colombia, México,
Panama, Estados Unidos y Republica dominicana.

Estrategia competitiva

La estrategia competitiva que maneja la empresa Nutresa S.A. es el respaldo que tiene
con las diferentes marcas que vende, las cuales son reconocidas en el sector, también la
innovacion que tiene para dar a conocer sus productos, su apoyo a un ambiente sostenible y
también el robusto sistema de distribucion con el que cuenta para poder atender los millones de

puntos de venta con los que cuenta a nivel nacional e internacional.
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Cuenta con una logistica comercial excelente, donde tiene un adecuado manejo de los
canales, segmentos y de la manera como comercializa los productos. Como integra de una
manera adecuada la cadena de abastecimiento con los respectivos negocios y a su vez desarrolla
una red logistica de acuerdo a las necesidades que tienen cada uno de los clientes.

Cuentan con una estrategia de post venta donde distribuyen sus productos, lo que permite
facilitar la entrega y satisfacer las necesidades de sus clientes de una manera, efectiva, rapida y
adecuada.

También han formado una escuela para tenderos de tiendas minoristas o de barrio,
supermercados pequefios. También hay un programa de madres empresarias con la revista de
nova ventas lo cual permite motivar a escalar tanto econémicamente como profesionalmente
donde reciben incentivos.

Su estrategia de caracter funcional esta enfocada a seguir desarrollando produccién a
grandes cantidades, en seguir ampliando sus fuerzas de ventas. Prioridad seguir invirtiendo en
publicidad, seguir en la mejora d ellos tiempos de transportes con las amplias cadenas de
distribucion como son los supermercados y almacenes de cadena. Prioridad capacitar a su
personal para que no solo haya crecimiento en la compafiia sino en ellos el querer crecer
profesional y personalmente.

A nivel funcional podemos afirmamos que el adquirir acciones de otras compafiias hace
gue su crecimiento econdémico sea mas amplio y asi mismo crecera el reconocimiento de los

productos por la buena administracién de los recursos.
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Andlisis de Fuerzas Competitivas

De acuerdo y haciendo uso de las fuerzas competitivas de Porter podemos destacar en la
empresa Nutresa S.A.

Rivalidad de la Competencia

En nuestro pais su competidor principal es Colombina S.A. Esta empresa tiene presencia
en la bolsa de valores, pero no es tan participativa en este gremio, a nivel internacional su
competencia esta con multinacionales de la escala de Nestlé y Ferrero Rocher, una de sus
estrategias a nivel competitivo es realizar inversiones a nivel investigativo que se enfocan en que
sus productos y también los procesos que se utilicen para estos sean mas optimos y estén a la
vanguardia, con el fin de que cada dia sean mas productivos y todos en pos de que sean
productos de calidad para los consumidores y también que apoyen el cuidar el medio ambiente.
Influencia de Negociar con su Mercado Principal los Consumidores.

Hoy en dia las empresas, tienen una gran influencia para persuadir al consumidor, captar
su atencidn gracias a sus estrategias de marketing, pero a su vez por medio de la innovacion en
Sus negocios generan un impacto en sus productos y procesos para que sean diferentes a los de la
competencia y tenga mayor nivel de recordacion.

Amenazas de Nuevas Competencias o Productos al Mercado

Podemos afirmar que el mercado estan siempre en busca de crecer y crear nuevos
productos, por los diversos cambios que se dan a nivel mundial, ya que los gustos y necesidades
son distintas y cambian y son las que se deben suplir en el consumidor, es por ello que el nuevo
ingreso de nuevas compafiias que buscan competir con Nutresa S.A. atacando el segmento que
ya tiene acaparado no es tarea facil, es como se deben tomar medidas y acciones con estrategias

robustas y muy puntuales para no perder su segmento el cual han trabajado durante mucho
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tiempo. A su vez la estrategia es poder continuar creando alianzas de caracter estratégico o llegar
a adquirir otras compafiias de gran reconocimiento a nivel mundial donde Nutresa S.A. ya tenga
presenciay asi reforzar ese mercado.
Amenaza de Productos Sustitutos

Es necesario investigar nuevas materias primas sustitutas, su tabla nutricional sea mas
atractiva al consumidor, reduccién de grasas trans, conservantes, mas bajas en sodio y que sus
empaques contribuyan al cuidado del medio ambiente.
Poder para una Excelente Negociacion con los Proveedores

En los procesos de negociacion es necesario y vital tener un excelente manejo en los
tiempos de entrega, condiciones respectivas entrega, control de los pedidos respectivos, los
pagos a tiempo a los proveedores, solicitud de pedidos, estos se acuerdan de una manera
adecuada cuando se realiza el proceso de negociacion y también depende de los insumos que se
estdn comprando o negociando, aqui se aclara que se respetan las politicas de caracter financiero
que tiene Nutresa S.A., siempre se ha caracterizado por ejecutar los siguientes estandares de
negociacion:

Pago oportuno de las obligaciones pactadas.

Relacion de carécter sostenible.

Negociaciones transparentes y con el debido trato justo.

Relacion de mutuo beneficio.

Cabe resaltar que la estrategia competitiva de Nutresa S.A. hacia el afio 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
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distinguen por la mejor relacion precio/valor; disponibles ampliamente en nuestra regién
estratégica; gestionados por gente talentosa, innovadora, productiva, comprometida y
responsable, en el marco de desarrollo sostenible” (Grupo Nutresa S.A. 2021).

Tabla 1

Matriz DOFA Grupo Nutresa SA

Debilidades

Oportunidades

> No cuenta con un
segmento especifico para algunas
marcas, porque se manejan muchas

> Por su diversidad en las
unidades de negocio al ingresar al
mercado internacional debe ser muy
segmentada de acuerdo a cada pais y
cultura

> Su imagen se fortalece
por el desarrollo sostenible en los
mercados con mas relevancia en
Colombia

> Explora nuevos mercados
aprovechando su existencia en otros
paises

> Los mercados
internacionales los aprovecha en
productos lideres

Fortalezas

Amenazas

> Maneja buena publicidad
resaltando sus marcas posesionadas
recibiendo aprobacion por su buen
nombre

> Se ha expandido mediante
alianzas estratégicas como por ejemplo
el Grupo Bimbo, Alpina, Mitsubishi

> La competencia en paises
donde se ha firmado tratado de libre
comercio.

> Mercados que puedan
influenciar cambios en productos por
precios

> Mercados en alimentos

para dieta y sana alimentacion

Nota. Matriz DOFA autoria propia descripcion fortalezas y debilidades Grupo Nutresa SA
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Presentamos informe financiero vigencia 2022, 2021 y 2020 con base a estos estados se

realiza el anélisis horizontal y vertical con sus variaciones y cifras mas significativas.

Figura 6

Estado de Situacion Financiera Afios 2022,2021 y 2020 Grupo Nutresa S.A.

Grupo Nutresa S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

Analisis horizontal Analisis horizontal |
2022 y 2021 2021 y 2020
suszeozz | suramozs | surenozo | o | oo | oovcn | Wioean | e | s |
ACIIVO 101 AL 0.757.388 16.856.483 15.537.881 100,00% 100,00% 100,00% .80U. 90 22,42% 1.418.60 9,13%
Activo Corriente
Efectivo y equivalente de efectivo 1.060.247 862.706 933.564 5,11% 5,09% 6,01% 197.541 22,90% -70.858 -7,59%
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto 1.856.746 1.382.671 1.191.711 8,94% 8,15% 7.67% 474.075 34,29% 190.960 16,02%
Inventarios 3.004.244 1.742.562 1.379.984 14,47% 10,28% 8,88%  1.261.682 72,40% 362.578 26,27%
Activos biologicos 259.373 191.894 127.614 1,25% 1,13% 0,82% 67.479 35,16% 64.280 50,37%
Otros activos 619.202 414.755 228.087 2,98% 2,45% 1,47% 204.447 49,29% 186.668 81,84%
Activos no corrientes mantenidos para la venta 177 177 177 0,00% 0,00% 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Iotal, Activo Corriente . 799.980 Z.5092.765 3861137 32, 76% 27.10% 228506 2.205.224 77,99% 733.628 T9,00%
Activo no Corriente
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto 47.527 44.332 26.548 0,23% 0,26% 0,17% 3.195 7.21% 17.784 66,99%
Activos biologicos 11.379 19.484 0 0,05% 0,11% 0,00% -8.105 -41,60% 19.484 0,00%
Inversiones en asociadas y negocios conjuntos 232133 217.821 196.498 1,12% 1,28% 1,26% 14.312 6,57% 21.323 10,85%
Otros activos financieros no corrientes 3.547.040 3.028.203 2.678.991 17,09% 17,86% 17,24% 518.837 17,13% 349.212 13,04%
Propiedades, plantay equipo, neto 4.036.758 3.676.931 3.434.206 19,45% 21,68% 22,10% 359.827 9,79% 242.725 7,07%
Activos por derechos de uso 908.113 763.438 829.563 4,37% 4,50% 5,34% 144.675 18,95% -66.125 -7.97%
Propiedades de inversion 8.425 8.740 9.056 0,04% 0,05% 0,06% -315 -3,60% -316 -3,49%
Plusvalia 2.744.103 2.445.723 2.369.706 13,22% 14,42% 15,25% 298.380 12,20% 76.017 3,21%
Otros activos intangibles 1.513.574 1.355.126 1.303.838 7,29% 7,99% 8,39% 158.448 11,69% 51.288 3,93%
Activo por impuesto diferido 887.513 781.829 740.891 4,28% 4,61% 4,77% 105.684 13,52% 40.938 5,53%
Otros activos 20.834 20.091 87.447 0,10% 0,12% 0,56% 743 3,70% -67.356 -77,02%
Total, Activo no Corriente — 13.957.399 T2.361.718 T1.676.722 ©7.240% 2,.000% 75,1506 1.505.681 12,91% T84.07% 5.870%
PASIVO TOTAL 9.952.691 7.914.370 7.280.739 100,00% 100,00% 100,00% 2.038.321 25,75% 633.631 8,70%
Pasivo Corriente
Obligaciones financieras 588.630 178.658 486.736 5,91% 2,26% 6,69% 409.972 229,47% -308.078 -63,29%
Pasivos por derechos de uso 101.236 107.253 126.727 1,02% 1,36% 1,74% -6.017 -5,61% -19.474 -15,37%
Proveedores y cuentas por pagar 2.237.380 1.758.083 1.283.494 22,48% 22,21% 17,63% 479.297 27,26% 474.589 36,98%
Impuestos sobre la renta e impuestos por pagar 348.993 230.484 240.011 3,51% 2,91% 3,30% 118.509 51,42% -9.527 -3,97%
Pasivo por beneficios a empleados 301.788 246.285 217.033 3,03% 3,11% 2,98% 55.503 22,54% 29.252 13,48%
Provisiones 3.693 1.674 3.450 0,04% 0,02% 0,05% 2.019 120,61% -1.776 -51,48%
Otros pasivos 226.995 105.600 83.209 2,28% 1,33% 1,14% 121.395 114,96% 22.391 26,91%
Total, Pasivo Corriente 3.808.715 2.628.037 2.440.660 38,27% 33,21% 33,52% 1.180.678 44,93% 187.377 7,68%
Pasivo no Corriente
Obligaciones financieras 3.782.499 3.162.832 2.865.638 38,00% 39,96% 39,36% 619.667 19,59% 297.194 10,37%
Pasivos por derechos de uso 886.573 719.174 747.296 8,91% 9,09% 10,26% 167.399 23,28% -28.122 -3,76%
Pasivos por beneficios aempleados 216.791 199.827 196.244 2,18% 2,52% 2,70% 16.964 8,49% 3.583 1,83%
Pasivo por impuesto diferido 1.251.290 1.195.928 1.020.416 12,57% 15,11% 14,02% 55.362 4,63% 175.512 17,20%
Provisiones 6.823 5.918 5.909 0,07% 0,07% 0,08% 905 15,29% 9 0,15%
Otros pasivos 0 2.654 4.576 0,00% 0,03% 0,06% -2.654  -100,00% -1.922 -42,00%
Total, Pasivo no Corriente 6.143.976 5.286.333 4.840.079 61,73% 66,79% 66,48% 857.643 16,22% 446.254 9,22%
PATRIMONIO TOTAL 10.804.697 9.042.113 8.257.142  100,00%  100,00%  100,00%  1.762.584 19,49% 784.971 9,51%
Capital emitido 2.301 2.301 2.301 0,02% 0,03% 0,03% 0 0,00% 0 0,00%
Prima en emision de capital 546.832 546.832 546.832 5,06% 6,05% 6,62% 0 0,00% 0 0,00%
Reservas y utilidades acumuladas 4.310.253 4.146.310 4.003.255 39,89% 45,86% 48,48% 163.943 3,95% 143.055 3,57%
Otro resultado integral acumulado 4.974.019 3.593.618 3.070.019 46,04% 39,74% 37,18%  1.380.401 38,41% 523.599 17,06%
Utilidad del periodo 882.976 676.879 575.441 8,17% 7,49% 6,97% 206.097 30,45% 101.438 17,63%
Patrimonio atribuible a las participaciones controladoras 10.716.381 8.965.940 8.197.848 99,18% 99,16% 99,28%  1.750.441 19,52% 768.092 9,37%
Participaciones no controladoras 88.316 76.173 59.294 0,82% 0,84% 0,72% 12.143 15,94% 16.879 28,47%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 20.757.388  16.956.483 15.537.881 3.800.905 1.418.602

Nota. Estado de situacion financiera Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y 2020 autoria propia

resultado vertical y horizontal de las cifras que lo componen.
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En el Grupo Nutresa SA. podemos observar que para los afios 2020 y 2021 los activos
corrientes son superiores al 20% del activo total de la empresa con un 24.85% para el 2020 y
27.10 para el 2021, pero que para el afio 2022este porcentaje aumento en un 10% quedando en el
32.76% para el 2022, indicandonos estas cifras que la empresa tiene una buena liquidez; por otro
lado vemos que las cuentas “efectivo y equivalentes del efectivo”, “inventarios” y “deudores
comerciales y otras cuentas por cobrar” son las de méas peso significativo para el afio 2022 siendo
un balance positivo si observamos las cuentas significativas del pasivo corriente que son
“obligaciones financieras” y “proveedores” haciendo mayor peso en la contrapartida del pasivo
corrientes.

Por otro lado, observando el no corriente la empresa mantiene la mayor parte del activo
en “propiedad planta y equipo”, “otros activos no financieros” y “plusvalia” la cual no representa
ningun activo tangible dentro de la empresa pero que se debe estar evaluando pues es la cuarta
cuenta con mayor peso en el total de los activos y la eliminacion de esta ocasionaria que la
empresa quedé con unos pasivos totales superiores frente al patrimonio.

Por ultimo, se puede observar que el total del pasivo es del 47.95% lo que argumenta que
la compafiia es superior de posesion, siempre y cuando pueda hacer valer su plusvalia.

En cuanto al andlisis horizontal podemos observar un crecimiento del “efectivo y
equivalente al efectivo” para el final del afio 2022de 197.541equivalente al 22.90% cifra que es
proveniente de la actividad de la empresa, con respecto a los “deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar” tuvieron un incremento de 474.075 siendo esto el 34.29% y en cuanto a los
“inventarios” tuvieron un aumento de 1.261.682 siendo el 72.40% con respecto al afio 2021.

Los activos bioldgicos no corrientes tuvieron una considerable disminucién del 41.60%,

pero a su vez hubo un incremento en la plusvalia del 12.20% que como antes habiamos
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mencionado no es un dinero real de la empresa., para finalizar el activo podemos decir que con
respecto al afio 2021 los activos corrientes tuvieron un aumento del 47.99% y el no corriente una
disminucion del 12.91% pero generando un equilibrio en los activos totales del 22.42%.

Con relacion al pasivo podemos mencionar que las “obligaciones financieras” tuvieron
un aumento significativo siendo del 229.47% con relacion al afio anterior, lo que significa que la
empresa tiene préstamos a corto plazo para el mantenimiento de su actividad, las provisiones
también incrementaron 120.61% por el nuevo personal y la carga laboral que implica, entre los
pasivos no corrientes podemos destacar el incremento de los “pasivos por derecho de uso” en un
23.28% y las “obligaciones financieras” en el 19.59% siendo estas las cifras més relevantes.

Figura7
Estado de Resultados Integral 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa S.A.
Grupo Nutresa S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL

(Valores expresados en millones de pesos colombianos)

Analisis horizontal Analisis horizontal
2022 y 2021 2021 y 2020
swnoe | oo | sunonoro | frdiss | podiel | avats [ varaeon [ veraon | Vanaen | Veneeer
Ingresos operacionales provenientes de contratos con clientes 17.037.823 12.738.271 11.127.541  100,00% 100,000¢  100,00% 4.299.552 33,75% 1.610.730 14,48%
Costos de ventas -10.799.595 -7.610.884 -6.465.128  -6339%|  -59,75%|  -58,10%| -3.188.711]  41,00%| -1.145.756]  17,72%
Utilidad Bruta 6.238.228 5.127.387 4.662.413  36,61% 40,25% 41,9094 1.110.841] 21,669 464974 9,979
Gastos de administracion -648.381 -547.290 -483.735 -3,81% -4,30% -4,35%  -101.091 18,47% -63.555 13,14%
Gastos de venta -3.902.807 -3.281.883 -2.962.563 -22,91% -25,76% -26,62%  -620.924 18,92%  -319.320 10,78%
Gastos de produccion -254.948 -230.055 -208.969 -1,50% -1,81% -1,88% -24.893 10,82% -21.086 10,09%
Diferencia en cambio de activos y pasivos operativos 53.995 28.100 11.532 0,32% 0,22% 0,10% 25.895 92,15% 16.568  143,67%
Otros ingresos operacionales netos 20.413 9,038 910 0,12% 0,07% 0,01% 11.375  125,86% 8.128  893,19%
Utilidad Bruta 1.506.500 1.105.297 1.019.588| 8,84% 8‘680/4 9‘160/4 401.203 36‘30%{ 85.709 8‘41'%1
Ingresos financieros 59.891 33.464 24.022 0,35% 0,26% 0,22% 26.427 78,97% 9.442 39,31%
Gastos financieros -443.218 -241.076 -282.878 -2,60% -1,89% 2,54%  -202.142 83,85% 41802  -14,78%
Dividendos 90.229 67.790 69.271 0,53% 0,53% 0,62% 22.439 33,10% -1.481 -2,14%
Diferencia en cambio de activos y pasivos no operativos 29.553 23.055 -10.779 0,17% 0,18% -0,10% 6.498 28,18% 33.834  -313,89%
Participacion en asociadas y negocios conjuntos 18.147 -1.013 -4.472 0,11% -0,01% -0,04% 19.160 -1891,41% 3459  -77,35%
Otros ingresos 0 0 581 0,00% 0,00% 0,01% 0 0,00% -581 0,00%
Utilidad antes de impuesto de renta e interés no controlante 1.261.102 987.517 815.333 7,40% 7,75% 7,339 273585 277004  172.184 21,129
Impuesto sobre la renta corriente -408.911 -238.894 -261.210 -2,40% -1,88% 2,35%  -170.017 71,17% 22.316 -8,54%
Impuesto sobre la renta diferido 51.610 -24.162 30.274 0,30% -0,19% 0,27% 75.772  -313,60% -54.436  -179,81%
Utilidad del periodo de operaciones continuas 903.801 724.461 584.397 5,30%) 5,69% 5,25% 179.340 24,75% 140.064] 23,97%
Operaciones discontinuas, después de impuestos -20.825 -47.582 -8.956/ -0,12% -0,37% -0,08% 26.757| -56,23%| -38.626|  431,29%
Utilidad neta del periodo 882.976 676.879 575.441 5,18%) 5,319 5,17% 206.097 30,45% 101.438| 17,63%

Nota. Estado de resultados integral Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y 2020 autoria propia se

realiza el estudio vertical y horizontal de las cifras que lo componen.
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Los costos de venta se han mantenido dentro de los estandares normales de la actividad
de la empresa dejando una utilidad bruta de 36.61% para el 2022, del 40.25% para el 2021 y del
41.90% para el 2020, pero los gastos de venta estan elevados porque representan el 22.91%
(2022) 25.76% (2021) y 26.62% (2020) de los ingresos por venta por los respectivos afios,
comparando los ingresos de ambos afios la utilidad bruta es muy baja debido también a los
diferentes gastos en los que se tuvo que incurrir entre ellos el alza en el dolar.

En cuanto al andlisis horizontal podemos observar que las ventas tuvieron un incremento
considerable del 33.75% con respecto a los afios anteriores, lo cual significa que la empresa tuvo
mayores ventas y no necesariamente influyo una alza considerable en los precios siendo un afio
positivo para la empresa con relacién a sus ingresos, debido a esto por ende sus costos tuvieron
también un aumento del 41.90% lo que indica que se necesitd mas recursos con relacion a las
ventas y al afio inmediatamente anterior, con relacién a los gastos observamos que la empresa
aumento del 10.82% sus gastos de produccion con respecto al afio anterior lo que significa que la
empresa hizo un uso ineficiente de sus recursos, en relacion a las demas cifras del estado de
resultados podemos decir que los impuestos tuvieron un incremento de 24.75%, pero destacando

también que su utilidad neta tuvo un aumento del 30.45% en comparacion al afio anterior.
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Anélisis del Tamafo de la Empresa y la Composicion de sus activos
Tabla 2

Composicién de los activos afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

2022 2021 % 2020 %
%
Activo  $20.757.388 100 $16.956.483 100 $15.537.881 100
total
Activo  $6.799.989 33 $4.594.765 27 $3.861.137 25

corrien

te

Activo  $13.957.399 67 $12.361.718 73 $11.676.744 75
no

corrien

te

Nota. Composicion del activo del Grupo Nutresa SA vigencia 2022, 2021 y 2020 autoria
propia discriminacion de sus activos.

El activo no corriente es el mas representativo con un 67% para el 2022, siendo la
propiedad planta y equipo la participacion mas significativa pues es del 19% del activo total de la
compafiia, a pesar de haber tenido un decrecimiento del 2% con relacidn al afio anterior por la

baja de activos fijos.
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Tabla 3

Relacion deuda patrimonio afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

2022 % 2021 % 2020 %
Activo total  $20.757.388  100%  $16.956.483 100%  $15.537.881  100%
Pasivo total $9.952.691 48% $7.914.370 47% $7.280.739 47%
Patrimonio  $10.804.697 52% $9.042.113 53% $8.257.142  58%
total

Nota. Relacion de la deuda frente al patrimonio Grupo Nutresa SA vigencia 2022, 2021 y 2020,
asignando porcentajes de participacion.

Teniendo en cuenta la composicién de los activos del Grupo Nutresa SA, podemos
observar que menos de la mitad de sus activos estan comprometidos con el pasivo y en una
mayor proporcion en el patrimonio, que hay una proporcion de disminucién de los pasivos y un

aumento del patrimonio en cada afio comparado.
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Tabla 4

Composicion patrimonial afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

2022 % 2021 % 2020 %
Patrimonio  $10.804.697 100% $9.042.113 100% $8.257.142  100%
total
Capital $2.301 1% $2.301 1% $2.301 1%
emitido
Prima en $546.832 5% $546.832 5% $546.832 5%
emision de
capital
Reservas y $4.310.253 40% $4.146.310 46% 48%
utilidades $4.003.255
Otro $4.974.019 46%  $3.593.618 40% 37%
resultado $3.070.019
integral
Utilidad del $882.976 8% $676.879 7%  $575.441 7%
periodo

Nota. Patrimonio Grupo Nutresa SA para el 2022, 2021 y 2020, asignando porcentajes de
participacién en cada rubro.

Las reservas y utilidades han tenido un pequefio crecimiento que tampoco ha sido
demasiado pues teniendo en cuenta el precio del dolar se nota las subidas y bajadas en el
patrimonio, las utilidades han tenido, aunque solo fue un 1% tuvieron un incremento debido a la
activacion econoémica de los altimos dos afios, pero por lo general el patrimonio ha mantenido un

comportamiento estable durante los tres afios comparados.
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Tabla b

Composicién de la deuda para los afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

2022 % 2021 % 2020 %
Pasivo total $9.952.691 100%  $7.914.370 100%  $7.280.739 100%
Pasivo $3.815.715 38%  $2.628.037 33%  $2.440.660 34%
Corriente
Pasivo no $6.143.976 62%  $5.286.333 67%  $4.840.079 66%
Corriente

Nota. Deuda del Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y 2020, asignando porcentajes de
participacion.

El 65% que compone la deuda esté representada en deudas a largo plazo lo que permite
una mayor liquidez y posibles inconvenientes de cumplir con sus compromisos a corto plazo.
Anélisis de la Posicion de Liquidez de la Empresa

El andlisis de la posicion de liquidez nos permite conocer la capacidad que tiene la
organizacion para manejar sus obligaciones a corto plazo, el efectivo que se maneja para poder
cubrir las necesidades inmediatas sobre todo cuando se presenten las crisis en la organizacion.

El Grupo Nutresa SA cuenta con diferentes mecanismos como son modelos crediticios,
emision de acciones, deudas propias a largo y corto plazo que le permiten financiar esos

recursos.
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Tabla 6

Indicadores de liquidez para los afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

Liquidez 2022 2021 2020

Capital de trabajo o fondo de
maniobra $2.991.274 $1.966.728 $1.420.477
(Activo corriente — Pasivo

corriente)

Razon corriente — Retorno

sobre los activos 1,79 1,75 1,58
(Activo corriente / Pasivo

corriente)

Nota. Liquidez y razon corriente del Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y 2020.

Interpretacion capital de trabajo: dado que tanto los activos como los pasivos corrientes
son los que salen en menos de un afio al restar estas cifras del Grupo Nutresa SA en los tres afios
comparados podemos observar que su fondo de maniobra es positivo en el afio 2022 fue de $
2.991.274 el cual ha ido incrementando cada afio, lo que nos indica que la empresa tiene manera
de financiarse y controlada pero se hace necesario revisar si se pueden implementar usos para la
empresa aumentando sus costos de oportunidad y rentabilidad, aunque la empresa este
manejando un buen equilibrio financiero y

Interpretacion razon corriente estos resultados expresan que la empresa Grupo Nutresa
S.A. tiene una razon corriente de $ 1.79 a 1 en el afio 2022, de 1.75a 1 en el afio 2021 y de $
1.58 a 1 en el afio 2020, lo anterior nos afirma que por cada peso ($1) que Nutresa S.A. debe en
un corto plazo, tiene para responder con los siguientes rubros $ 1.79 (afio 2022) y $ 1.75 (afio

2021) y $1.58 afio 2020, para cumplir con las respectivas obligaciones que ella tiene.



Tabla 7

Ciclo de maduracion del efectivo afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA
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Indicadores de actividad 2022 2021 2020
Rotacion de cartera (ventas / cuentas por cobrar) 9.18 9.21 9.34
Dias de cartera = 360 / rotacion de cartera en 39 39 39
veces
Rotacion de inventarios (costo de ventas / 3.59 4.37 4.68
inventarios)
Dias de inventario = 360 /rotacion de inventario 100 82 77
Rotacion de cuentas por pagar (ventas / cuentas 7.62 7.25 8.67
por pagar)
Dias de cuentas por pagar = 360 / rotacion de 47 50 42
cuentas por pagar
Ciclo de efectivo de la empresa
(dias de cartera + dias de inventario — dias de 92 72 74

cuentas por pagar)

Nota. Indicadores de actividad en la empresa Grupo Nutresa SA vigencia 2022, 2021 y 2020.
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Rotacion de Cartera

Para los afios comparados 2022, 2021 y 2020 la empresa ha mantenido su rotacion para el
recaudo de cartera de 39 dias, aunque es un poco mas de un mes la empresa cuenta con un buen
flujo de efectivo, recalcando que pueden disminuir el tiempo de esta rotacion.
Rotacion de Inventarios

Para el afio 2022 la empresa tardo 100 dias para recuperar la rotacion de su inventario con
un margen muy alto a comparacion con las anteriores vigencias, lo que no permite que se tenga
bastante abastecimiento.
Rotacién de Cuentas por Pagar

La rotacion es de 47 dias en el afio 2022 lo cual demuestra una disminucion con relacion
al afio 2021, 50 dias y un aumento comparado con el 2020, 42 dias lo que demuestra que se ha
tratado de mantener la confianza de los aliados comerciales, generando una mayor liquidez en la
operacion y poder manejar las cuentas por pagar por debajo de los 60 dias.
Ciclo de Efectivo de la Empresa

Como se observa para el afio 2022 a la empresa le toma 92 dias para que se hagan
efectivos sus recursos, es decir tarda 92 dias para producir, vender y cobrar sus productos, con
esto podemos decir que ha podido hacer un adecuado manejo de los compromisos econémicas
sin verse afectada la operacion, pero sin dejar de un lado que para las dos vigencias anteriores

tardaba mucho menos.
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Andlisis de los Indicadores Financieros Claves
Tabla 8

Indicadores de rentabilidad afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

Rentabilidad 2022 2021 2020
Margen Neto de Utilidad (Utilidad Neta / 5.18% 5.31% 5.17%
Ventas)
ROA (Utilidad Neta / Activo Total) 4.25% 3.99% 3.70%
ROE- Retorno sobre el patrimonio (Utilidad 8.17% 7.49% 6.97%

Neta/Patrimonio Total)

Nota. Célculo de los indicadores de rentabilidad del Grupo Nutresa SA para los afios 2022, 2021
y 2020 autoria propia, calculando el ROA y ROE

Del margen de utilidad para el afio 2022 (5%) demuestra que se mantuvo estable con
relacion al afio 2021 (5%), demostrando asi que la rentabilidad en la operacion se mantuvo; lo
cual significa que en total lo que se esta vendiendo en la empresa, gand el 5.18% para el periodo
fiscal 2022. El porcentaje de retorno del negocio ROA para el periodo 2022 (4%) el cual tuvo un
pequefio aumento con relacion al 2021, demuestra que la actividad econémica de la empresa no
esta comprometiendo sus activos para poderse financiar, lo cual podemos analizar que sobre la
inversion de sus activos totales la empresa obtuvo una ganancia para el periodo 2022 del 4.25%,
asi mismo la empresa esta utilizando mas recursos externos (apalancamiento financiero) que
recursos propios, indicando que sobre la inversion total del patrimonio loa empresa para el afio
2022 obtuvo una ganancia del 8.17% un poco superior al afio 2021 y 2020 denotando una

pequefia recuperacion post pandemia del 1.2%.
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Tabla 9

Indicadores de endeudamiento afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

Endeudamiento 2022 2021 2020
Nivel de endeudamiento (Pasivo Total / Activo 48% 47% 47%
Total)
Cobertura de interés (Utilidad operativa / Gastos 3.40 4.58 3.60

Financieros)

Nota. Célculo de los indicadores de endeudamiento del Grupo Nutresa SA para los afios 2022,
2021 y 2020 autoria propia, mostrando el nivel de endeudamiento y la cobertura de interes.

Tenemos que para el periodo 2022 es del 48% lo que nos indica que la empresa tuvo un
alto nivel de endeudamiento considerable pues el 48% del activo esta financiado por lo cual se
deben tomar medidas porque se ha mantenido asi durante los ultimos tres periodos fiscales,
aunque hasta el momento ha tenido la forma de cubrir sus obligaciones se hace necesario tomar
medidas para mitigar estos porcentajes.

Por cada peso que la empresa tiene invertido en sus respectivos activos ($1.00), 0.48
centavos afio 2022, 0.47 centavos afio 2021, 0,47 centavos afio 2020, de acuerdo a lo anterior
podemos afirmar que han sido financiados por proveedores, bancos empleados entre otros, esto
nos afirma los acreedores tiene un nivel de participacion del 48% 2022 y del 47% 2021 y del
47% afio 2020, en la empresa, y también los duefios con el excedente que se refiere al 52 % del
54% y del 53%. Lo mejor hubiere sido que fuera 50% y 50%, evidenciamos que en cada afio la

variacién mejoro en comparacion del afio 2020.



Figura 8

Arbol de rentabilidad afio 2022 Grupo Nutresa S.A.

|_

Utilidad neta
_| $882.976 ‘
Utilidad neta
_| 5,18%

Ventas
| $17.037.823 ‘
Ventas |
| $17.037.823 |

Activos circulantes
$16.720.630

Rotacién de activo total
0,82

|_

_|

Activos totales
$20.757.388

Activos fijos netos
$4.036.758

Pasivo a corto plazo
$3.808.715

Pasivos Totales
$9.952.691

Total pasivo y capital contable
$20.757.388

Pasivo a largo plazo
$6.143.976

Ventas
$17.037.823
Costo de ventas
$10.799.595
Gastos de operacion
$ 4.806.136
Gastos y productos financieros
$443.218
Impuestos pagados
$357.301

T 7 LI T T T

Capital contable
$10.804.697

Capital contable
$10.804.697

Fuente. Autoria propia
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Comparacion entre el Roce y el WACC
El ROCE es un indicador que nos permite la rentabilidad de la empresa para poseedores
de acciones comunes y el WACC es la tasa de descuento que se utiliza para determinar el valor
presente para un flujo de caja futuro, en la valoracion que se realiz6 al Grupo Nutresa SA,
realizando la comparacion entre el ROCE y el WACC obtenemos los siguientes datos que

podemos revisar en la siguiente tabla.
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Tabla 10

Comparacion entre ROCE y WACC arfios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

Afo ROCE WACC Diferencia
2022 36% 22% 14%
2021 35% 23% 13%
2020 30% 25% 6%

Nota. Calculo porcentual de la comparacion entre el ROCE y el WACC del Grupo Nutresa SA
para los afios 2022, 2021 y 2020 autoria propia, mostrando diferencia en los indicadores.

En los resultados obtenidos nos indica que la rentabilidad para los poseedores de acciones
en el Grupo Nutresa SA el ROCE tuvo una pequefia diferencia entre el afio 2022 y 2021 que
fueron unos periodos normales, mientras que para el afio 2020 que fue la pandemia tenemos una
diferencia no muy alta pero considerable del 6%.

Calculo del WACC

Para el célculo del WACC, primero se realiza el calculo del costo de la deuda y luego el

costo del patrimonio: la realizacion de ambos calculos los podemos apreciar en la siguiente

figura.



Figura9
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Calculo del Costo de la Deuda y del Patrimonio afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

COSTO DE LA DEUDA |
2022 2021 2020 2019 2018
Pasivo con costo financiero $ 4371129 29%|$  3.341.490 27%|$  3.352.374] 29%[$  3.207.210] 27%|$  2.788.045 25%
Patrimonio $  10.804.697 | 71%|$  9.042.113 73%[$ 8257.142| 71%|$  8.684.864| 73%$  8.334.731 75%
DEUDA + PATRIMONIO $ 15175826 100%[$ 12.383.603] 100%| $ 11.609.516 | 100%|$ 11.892.074 | 100%[ $ 11.122.776 100%
[Gastos financieros [$ 443218 [$  241.076] [$  282878] [$ 302303 [$ 247304
Costo de ladeuda Kd 10,14% 7,21% 8,44% 9,43% 8,87%
Tasa de impuestos 35% 31% 32% 33% 33%
KdT = Kd * (1-Tx) 6,59% 4,98% 5,74% 6,32% 5,94%
COSTO DEL PATRIMONIO 2021
Ke = Rf 4+ [[RmRH*[
Rf Tasa libre de Riesgo
Rf = 5,50%|Rm Rentabilidad del Mercado
Rm = 8,16%)|Beta Coeficiente de riesgo de la empresa
B= 0,92|BU = Beta unlevered
Apalancando el Beta:
Bl = BU * 1+ {(1-tx)* (D/P)}
Deuda 4.371.129 Deuda 3.341.490 Deuda 3.352.374 Deuda 3.207.210 Deuda 2.788.045
I 2022 ] 2021 T 2020 T 2019 T 2018
Patrimonio 10.804.697 Patrimonio 9.042.113 Patrimonio 8.257.142 Patrimonio 8.684.864 Patrimonio 8.334.731
Tasa Impuesto 35% Tasa Impuestos 31% Tasa Impuestos 32% Tasa Impuest 33% Tasa Impue 33%
BU 0.92 BU 0,92 BU 0,92 BU 0,92 U 0,92
[Beta Aplancado 1,16 [Beta Aplancado [ 1,15[Beta Aplancado 1,17[Beta Aplancado 1,15[Beta Aplancado 1,13]
[ 2022 [ 2021 ]
| Aplicando la férmula ‘ ‘ Aplicando la férmula ‘
RF BETA RF RM-RF BETA
Ke = 5,50% "+ 2,66% * 1,16 Ke = 5,50% “+ 2,66% * 1,15
Ke = 5,50% "+ 3,09% Ke = 5,50% “+ 3,07%
Ke = 8,59% Costo del patrimonio Ke = 8,57% Costo del patrimonio
Embi - RIESGO PAIS 3,52% EMBI POINTS Embi - RIESGO PAIS 2,09% EMBI POINTS
Ke = 12,119 Ke = 10,664
[ 2020 I 2019
| Aplicando la férmula | | Aplicando la férmula [
RF RM-RF BETA RF RM-RF BETA
Ke = 5,50% "+ 2,66% * 1,17 Ke = 5,50% T+ 2,66% * 1,15
Ke = 5,50% "+ 3,12% Ke = 5,50% “+ 3,05%
Ke = 8,62% Costo del patrimonio Ke = 8,55% Costo del patrimonio
Embi - RIESGO PA[S 1,61% EMBI POINTS Embi - RIESGO PA[S 1.61% EMBI POINTS
Ke = 10,23%] Ke = 10,16%]
[ 2018 I |
| Aplicando laférmula | |
RF RM-RF BETA
Ke = 5,50% + 2,66%  * 1,13
Ke = 5,50% T+ 3,00%
Ke = 8,50% Costo del patrimonio

Fuente. Autoria propia

Embi - RIESGO PAIS

1,61% EMBI POINTS

Ke =

10,11%)




El costo de la deuda del afio 2022 el resultado nos muestra que la empresa tiene una
financiacion tanto de los recursos de los accionistas como de los que provienen de
financiaciones. En el costo del patrimonio en el calculo por la beta apalancada nos sirve para
realizar el calculo de la rentabilidad para los accionistas que para el afo 2022 es del 12.11%

llevando este costo de oportunidad a una alternativa equivalente de inversion internacional.
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Tabla 11

Calculo del WACC afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA
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2022
Fuente Monto Participacion Costo Costo
financiado Ponderado
Pasivo Financiero $4.371.129 28.80% 6.59% 1.90%
Patrimonio $10.804.697 71.20% 12.11% 8.62%
Total, Activos $15.175.826 100% WACC 10.52%
Tasa de Dev por Paridad
Inflacién Colombia 13.12%
Inflacion USA 6.50%
DEV USD / COP 6.2%
WACC COP 17.39%
2021
Fuente Monto Participacion Costo Costo
financiado Ponderado
Pasivo $3.341.490 26.98% 4.98% 1.34%
Financiero
Patrimonio $9.042.113 73.02% 10.66% 7.78%
Total, $12.383.603 100% WACC 9.13%
Activos
Tasa de Dev por Paridad
Inflacion Colombia 5.62%
Inflacion USA 4.70%
DEV USD / COP 0.9%
WACC COP 10.09%
2020
Fuente Monto Participacion Costo Costo
financiado Ponderado
Pasivo $3.352.374 28.88% 5.74% 1.66%
Financiero
Patrimonio $8.257.142 71.12% 10.23% 7.28%
Total, $11.609.516 100% WACC 8.93%
Activos
Tasa de Dev por Paridad
Inflacion Colombia 1.61%
Inflacion USA 1.23%
DEV USD / COP 0.4%
WACC COP 9.34%

Nota. Célculo del WACC Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y 2020 de autoria propia,

midiendo el costo financiero de los recursos.
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Con relacion a los resultados obtenidos podemos concluir que son cifras altas para los
tres afios comparados y que se encuentran por encima de lo esperado.

Aunque con los indices del WACC la empresa genera rendimientos es pertinente
disminuir estos indicadores para no tener tanto financiamiento de fuentes externas considerando
las variaciones en los mercados, en los precios de los productos y el costo por interés que se
puede incurrir.

Calculo del EVA
Tabla 12
Calculo del EVA afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

Valor Econémico Agregado EVA
= UODI — (Capital invertido * WACC)
UODI = Utilidad operacional * (1 - T)

Capital invertido o activos operativos = KTNO + activo fijo neto

(activo corriente — pasivo corriente) + (propiedad planta y equipo neto)

WACC
Periodo 2022 2021 2020
UODI $1.521.324 $1.139.476 $1.074.016
Capital $7.028.032 $5.643.659 $4.854.683
Invertido
CCPP 17.39% 10.09% 9.34%
EVA $299.097 $570.221 $620.404

Nota. Célculo del EVA del Grupo Nutresa SA para los afios 2022, 2021 y 2020 de autoria propia,
que mide la construccion o destruccion del valor a la compafiia.
De acuerdo a los resultados obtenidos con el calculo del EVA podemos concluir que el

Grupo Nutresa en los ultimos tres afios comparados ha tenido una pequefia destruccion del valor,
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esto debido al alto porcentaje del WACC por los costos de financiacion pero que se financia de

manera pareja tanto con sus recursos propios como externos lo cuél es un buen escenario.
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Evaluacion de las Fuentes de Apalancamiento Financiero

En el estudio realizado para el diagnostico financiero mostraremos el analisis y los
resultados que se obtuvieron.

Resultados e Implicaciones para la Toma de Decisiones de Inversion y Financiacion

Analizando la situacion financiera del Grupo Nutresa SA arrojo estos resultados:

Los ingresos netos del Grupo Nutresa SA comparativos del afio 2020, 2021 y 2022 han
aumentado de manera considerable, por lo cual nos permite analizar que su beneficio neto es
manejado proporcionalmente.

En cuanto al endeudamiento podemos determinar que el aumento alcanzado para el afio
2022 es del 48% significa que la empresa se ha mantenido con sus financiamientos de fuentes
externas, pero que se ha mantenido equilibrada durante los tres periodos de manera efectiva.

Respecto al rendimiento que presenta la empresa, vemos que el resultado ROE es
positivo, el ROA presenta un pequefio incremento con relacion al afio 2021, analizando que no se
estd comprometiendo los activos para el financiamiento.

Con respecto se concluye el ROE es mayor al ROA, demostrando que pueden
endeudarse, ya que esto beneficia a los socios y a su vez tiene afectacion positiva para la
rentabilidad.

La empresa en decisiones futuras puede tener en cuenta el analisis tanto horizontal como
vertical, pues en estos no solo nos demuestra las variantes sino las mejoras que se deben
considerar para que se sigan teniendo el respaldo como hasta ahora.

Es importante que la empresa tenga un manejo adecuado en sus indicadores financieros
pues son una herramienta importante para medir estabilidad, liquidez, endeudamiento y sus

resultados y andlisis pueda facilitar la comparacion financiera frente a la competencia que estan
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liderando el mercado, determinando solidez para cumplir con sus obligaciones y mantener las
sostenibilidad y respaldo protegiendo en especial su patrimonio.

Para el Grupo Nutresa SA es importante que se desarrolle una estrategia financiera que
apoyara el plan empresarial, lo que permitira que si en algin momento la empresa tiene una
crisis se tomen las decisiones acertadas y adecuadas para que no se vea afectada su estabilidad,
evaluando todos los factores de riesgo y las necesidades que se tengan para cuantificar su
financiamiento mediante un cronograma gque permita revisar que se estén cumpliendo los
objetivos.

Verificacion del Equilibrio Financiero

El Grupo Nutresa SA revisando y analizando sus estados financieros podemos decir que
en términos globales tiene un equilibrio financiero, pues si analizamos su fondo de maniobra nos
arroja un resultado positivo, pues cuando realizamos los célculos la empresa cuenta con
solvencia en corto plazo, con un valor positivo para los tres periodos analizados y un aumento
gradual en cada vigencia, podemos analizar que han tomado las decisiones apropiadas en el
momento que se ha presentado.

Los resultados son admirables cuando estos se mantienen después de una gran crisis
como lo fue la pandemia del COVID-19, pero esta compariia actualmente se encuentra en la
completa disposicion de hacer frente, sin problemas, a todos sus compromisos de pagos, a corto
plazo y a largo plazo, ya que cuenta con una amplia solvencia econémica, manteniendo su ciclo
normal de operaciones y llegando a ser, por lo tanto, una de las empresas con mayor liquidez en

Colombia y Latinoamérica.
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Evaluacion de Fortalezas y Debilidades Financieras

Para el Grupo Nutresa hay una serie evidente de debilidades econdmicas algunas de ellas
son riesgos de crédito, precio, tasas de interés, tipos de cambio y de liquidez, estas debilidades
llegan a no favorables para lograr sus metas, otro aspecto débil que preocupa al Grupo es el
cambio en la Bolsa de Valores pues esto causa incertidumbre y comportamientos variables en las
acciones del Grupo Nutresa en donde se debe proteger el posicionamiento para evitar
dificultades econdmicas, Pero a pesar de las debilidades Grupo Nutresa cuenta con una gran
fortaleza econdmica y unas finanzas robustas, manejando un alto margen de rentabilidad y con
una estructura acertada de capital y apalancamiento crediticio.
Determinacion de la Conveniencia de Inversion

Al momento de evaluar los factores financieros para invertir en una empresa, el Grupo
Nutresa cuenta con el nivel ideal de riesgo tolerado, rentabilidad deseada, liquidez de la
inversion, reajustabilidad y un excelente acceso al mercado nacional e internacional, cuenta con
el 55,4% de participacion en la industria alimenticia y si analizamos las cifras en cuanto a sus
acciones avanzan con una variacion positiva de cerca del 70% y durante los Gltimos 5 afios,
alcanzo un nivel bajo de deuda con respecto a sus pasivos y su patrimonio. Al estudiar cifras se
puede confiar en sus ventas y utilidades que cada vez mas presentan tendencias al alza y que su

vez, esto se ve en el precio de sus acciones.
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Recomendaciones para Entender la Dinamica en Industrias del Orden Nacional

Consideramos que al realizar este trabajo del Grupo Nutresa lo podemos aplicar desde el
ambito profesional siempre contribuyendo y entiendo que toda empresa tiene una dinamica de
negocio en industrias del orden nacional, es como asi desarrollamos unas recomendaciones que a
futuro pueden ser Utiles:

Estudiar el marco regulatorio: Es importante tener presente y comprender las leyes y
regulaciones que afectan a la industria en la que se encuentra participando la empresa. Esto nos
permitira comprender y a su vez entender las limitaciones y oportunidades que existen en el
mercado y hasta qué punto podemos llegar.

Analizar el mercado: es vital y mas en una compafiia como Nutresa ya que debe,
identificar quienes son su principal competencia en el mercado, cuales son los productos o
servicios que ofrecen, como se diferencian entre si y cuales son las tendencias del mercado y
como afectan a nuestra compariia y como podemos contratacar con mejoras para sobresalir en el
mercado.

Conocer a los clientes: Para poder tener éxito en la empresa es necesario conocer a los Es
necesario investigar a los clientes potenciales, cuales son sus necesidades, que productos
prefieren y aun sus habitos de compra. Esto nos servira para poder llegar a disefiar productos y
servicios que se adapten a cada una de sus necesidades y asi poder establecer una estrategia de
marketing efectiva para asi cautivar muchos mas clientes.

Mantener actualizada la empresa: Es como esta empresa siendo parte de una industria de
orden nacional debe estar en constante evolucidn, es por ello que es vital e importante hacer
parte de las Ultimas tendencias y novedades en lo que tiene que ver su gremio, de ahi la

importancia de participar en eventos, conferencias de la industria, tener una amplia red de
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contactos por medio de los cuales pueda estar tanto de las ultimas noticias , en cuanto software,
capacitaciones para el personal, siempre con el fin de estar a la vanguardia.

La innovacion: Es necesario que la empresa se destaque en medio de un mercado
competitivo. Se debe buscar de formas de llegar a ofrecer productos y servicios Unicos y
diferentes a los que ofrece la competencia. Esto le serviray le ayudara a ganar la atencién de los
clientes y a aumentar la participacion en el mercado.

Las empresas deben siempre establecer una estrategia clara: Esto es vital en una empresa
ya gue es necesario definir una estrategia clara y objetivos que lleguen a ser Ya que esto
permitira que los esfuerzos estén enfocados en lo importante y asi poder tomar decisiones
adecuadas.

Tener presente la cadena de Valor: Se debe Analizar siempre esta desde la materia prima
hasta la distribucién y venta de productos. Ya que esto nos permitira entender como la empresa
ha logrado una posicion competitiva en el mercado y cémo ha desarrollado ventajas competitivas
en cada etapa de la cadena de valor.

Tener presente las estrategias que ha usado para expandirse: Se debe estudiar y
complementar las estrategias que ha utilizado Nutresa para expandirse a nuevos mercados, Como
ha innovado en sus productos y servicios, y como mejora su eficiencia y sostenibilidad. Esto nos
permitira entender como la empresa ha logrado crecer y mantener su posicion en el mercado.

Por ultimo, siendo esta una empresa de alimentos siempre debe plantear proyectos que
busquen preservar y cuidar el medio ambiente, por medio de tecnologia de punta para preservar
el agua en primera instancia y aun que hagan productos y sus respectivos empaques que ayuden

y contribuyan a un menor impacto ambiental y asi contribuir para preservar el medio ambiente.
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Avances en el Desarrollo de Contenidos de Aprendizaje
Caélculo del ROCE
A continuacion, se realizara el calculo del ROCE donde aplicaremos la siguiente formula:
ROCE = RNOA + FLEV (RNOA — NNEP)
Tabla 13
Calculo del NOA'Y RNOA afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

NOA = Activos operativos — Pasivos Operativos

2022 2021 2020
Activos operativos $7.947.524 $6.426.581 $5.684.246
Pasivos operativos $4.682.069 $3.822.626 $3.113.636
NOA $3.265.455 $2.603.955 $2.570.610

RNOA = Utilidad neta / NOA

2022 2021 2020
Utilidad neta $882.976 $676.876 $575.441
NOA $3.265.455 $2.603.955 $2.570.610
RNOA 27.04% 25.99% 22.39%

Nota. Calculo del NOA y RNOA del Grupo Nutresa SA de los afios 2022, 2021 y 2020 de
autoria propia.

El RNOA revela rendimiento en los activos totales comparados con ingresos de la
empresa, en el afio gravable 2020 los activos tuvieron una reduccion comparados con el afio

2021 del 4% eso como consecuencia que era el afio de la pandemia a nivel mundial.
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Tabla 14
Calculo del FLEV Y NNEP afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

FLEV = Deuda financiera total / Patrimonio

2022 2021 2020
Deuda financiera total $5.358.938 $4.167.917 $4.226.397
Patrimonio $10.716.381 $8.965.940 $8.197.848
FLEV 50.01% 46.49% 51.55%

NNEP = Pasivos con costos financieros / Gastos financieros

2022 2021 2020
Pasivo con costo financiero $5.358.938 $4.167.917 $4.226.397
Gastos financieros $443.218 $241.076 $282.878
NNEP 8.27% 5.78% 6.69%

Nota. Calculo del FLEV y NNEP del Grupo Nutresa SA de los afios 2022, 2021 y 2020 de
autoria propia.

El FLEV podemos observar que el apalancamiento de la empresa se ha mantenido estable
lo que significa que no se ha tenido un riesgo financiero y que sus deudas no han tenido un
crecimiento mayor al patrimonio y se puede determinar que el apalancamiento es mas por el

capital propio que por la deuda.



Tabla 15

Calculo del ROCE afios 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

ROCE = RNOA + FLEV (RNOA — NNEP)

69

2022 2021 2020
RNOA 27.04% 25.99% 22.39%
(+) FLEV 50.01% 46.49% 51.55%
(*) RNOA 27.04% 25.99% 22.39%
(-) NNEP 8.27% 5.78% 6.69%
(=) ROCE 36.43% 35.39% 30.48%

Nota. Célculo del ROCE partiendo del calculo del RNOA, FLEV, NNEP del Grupo Nutresa SA

de los afios 2022, 2021 y 2020 de autoria propia.

El indicador ROCE nos va a determinar la capacidad que tiene empresa de generar

beneficios con los recursos que se tienen, si se obtiene un resultado bajo nos va indicar que la

empresa no esta manejando los recursos de manera adecuada, en el analisis realizado al Grupo

Nutresa SA podemos observar que el ROCE se ha mantenido para las tres vigencias, para el afio

2020 fue el més bajo de los tres con un 30.48% pero pues teniendo en cuenta que fue el afio de la

pandemia estuvo bien y ahi la empresa se ha recuperado econémicamente y manejando de

manera adecuada Sus recursos.

Andlisis de Sensibilidad del 1% Sobre los Indicadores

En el andlisis de sensibilidad donde realizamos una comparacion del ROCE con el

RNOA, el FLEV y el NNEP podemos decir que el RNOA y el FLEV con el ROCE se manejan

de manera directa, pues cuando alguno de los dos aumenta o disminuye el otro también tiene el

mismo efecto proporcional, de igual manera ocurre con el FLEV, pues cuando su indicador

aumenta o disminuye el ROCE maneja un comportamiento parecido.



Tabla 16

Analisis de sensibilidad entre RNOA, FLEV y ROCE afio 2022 Grupo Nutresa SA

2022 2022
RNOA ROCE FLEV ROCE
23% 32% 46.01% 32.43%
24% 33% 47.01% 33.43%
25% 34% 48.01% 34.43%
26% 35% 49.01% 35.43%
27% 36% 50.01% 36.43%
28% 37% 51.01% 37.43%
29% 38% 52.01% 38.43%
30% 39% 53.01% 39.43%
31% 40% 54.01% 40.43%

Nota. Analisis de sensibilidad del 1% entre RNOA, FLEV y ROCE del Grupo Nutresa SA del

afo 2022 de autoria propia.
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Figura 10
Sensibilidad del 1% del ROCE y el RNOA para el afio 2022 Grupo Nutresa SA

SENSIBILIDAD DEL ROCE - RNOA

50%

Fuente. Autoria propia

Figura 11
Sensibilidad del 1% del ROCE y el FLEV para el afio 2022 Grupo Nutresa SA

SENSIBILIDAD DEL ROCE - FLEV

45,00%

Fuente. Autoria propia

Mientras que entre el ROCE y el NNEP es contraria pues son inversamente
proporcionales, debido a que el NNEP aumenta el ROCE se disminuye y cuando el NNEP

disminuye el ROCE aumenta.



Tabla 17

Analisis de sensibilidad entre NNEP y ROCE afio 2022 Grupo Nutresa SA
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2022

NNEP
4.27%
5.27%
6.27%
7.271%
8.27%
9.27%
10.27%
11.27%
12.27%

ROCE
32.24%
33.24%
34.24%
35.24%
36.24%
37.24%
38.24%
39.24%
40.24%

Nota. Analisis de sensibilidad del 1% entre NNEP y ROCE del Grupo Nutresa SA del afio 2022

de autoria propia.

Figura 12

Sensibilidad del 1% del ROCE y el NNEP para el afio 2022 Grupo Nutresa SA

50,00%
40,00%
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20,00%
10,00%
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0,00% 2,00%

Fuente. Autoria propia
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Calculo del Costo del Patrimonio, Considerando el Nivel de Apalancamiento

A continuacion, realizaremos el célculo del costo del patrimonio (Ke), por la beta

apalancada para los afios 2022, 2021 y 2020.

Figura 13

Calculo del KE para el afio 2022, 2021 y 2020 Grupo Nutresa SA

COSTO DEL PATRIMONIO 2021

MODELO CAPM O MODELO DE VALORACION DE ACTIVOS FINANCIER
Ke = Rf + | (Rm-Rf)*
Rf Tasa libre de Riesgo
Rf= 2,40%|Rm Rentabilidad del Mercado
Rm= 16,409 Beta Coeficiente de riesgo de la empresa
B= 1,47|BU = Beta unlevered
Apalancando el Beta:
Bl = BU * 1+ {(1-tx)* (D/P)}
2022 | 2021 | 2020
Deuda 95.060.928 Deuda Deuda 38.239.139
Patrimonio 90.583.772 Patrimonio 53.499.363 Patrimonio  58.231.628
Tasa Impuestos 35% Tasa Impuestos Tasa Impuesto 32%
BU 1.47 BU 7 BU 1.47
\BetaApIancado 2,47\ \BetaApIancado ] 2,36\ \BetaApIancado 2,13
[ 20, ] | 20.
| Aplicando latormula [ Aplicando Ta formula
RF RM-RF BETA RF RM-RF BETA
Ke = 2,40% "+ 14,00% 2,47 Ke = 2,40% + 14,00% 2,36
Ke = 2,40% "+ 34,62% Ke = 2,40% + 32,98%
Ke = 37,02% Costo del patrimonio Ke = 35,38% Costo del patrimonio
Embi - RIESGO PAIS 3,52% EMBIPOINTS Embi - RIESGO PAIS 2,09% EMBIPOINTS
[ Ke= 40,54% Ke= 37.47%
[ 2020 |
[ Aplicando la férmula [
RF RM-RF BETA
Ke = 2,40% “+ 14,00% 2,13
Ke = 2,40% "+ 29,77%
Ke = 32,17% Costo del patrimonio

Embi - RIESGO PAIS

1,61% EMBI POINTS

[ Ke =

33,78%

Fuente. Autoria propia

La beta de la industria que para nuestro estudio se utilizo equivale al 1.47% a

continuacion presentamos las diferencias presentadas.



74

Tabla 18

Diferencias entre la beta apalancada y la beta de la industria

Beta apalancada Beta industria Diferencia
2.47 1.47 1.00
2.36 1.47 0.89
2.13 1.47 0.66

Nota. Diferencias de la beta apalancada y la beta de la industria del Grupo Nutresa SA, autoria
propia.

Las diferencias que se pueden analizar en la beta de la industria y la beta de apalancado
del Grupo Nutresa SA para los afios 2022, 2021 y 2020 son 1,00, 0,89 y 0,66 respectivamente,
como podemos analizar el beta apalancado ha tenido un crecimiento por el cual genero
diferencias con la beta de la industria y esto se presenta por la representacion del impuesto de
renta.

Calculo del WACC, a Partir del Costo de la Deuda, la Estructura de Capital y el Ke

En las notas a los estados financieros del Grupo Nutresa SA se reconoce que sus fuentes
de financiamiento es el efectivo que genera las operaciones, lineas de crédito a corto y largo
plazo, emisiones de deuda a mediano y largo plazo y emisién de las acciones propias.

Analizando los resultados del WACC (coste promedio ponderado de capital), podemos
analizar que su impacto para futuras inversiones y él costo del recurso usado para operar duranta
él afo 2022 fue de 22.38% si se desea atraer capital por parte de los inversionistas ellos seran los
que decidan si les parece conveniente la tasa de retorno que se tiene y si quieren invertir en la

deuda del patrimonio.
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Comparacion del Nivel de Endeudamiento del Grupo Nutresa SA, Respecto de Otras de
la Misma Industria. Implicaciones y Motivacién de las Diferencias
Quala FEQSA

Vamos a analizar el nivel de endeudamiento de una de sus principales competencias el
grupo Quala durante el periodo que corresponde al afio 2021 presento un patrimonio de
$2.208.628.197 y un total de pasivos de $ 18.595.016.692 presentando un nivel de
endeudamiento del 8,4% lo cual nos permite evidenciar que sus pasivos superan
considerablemente esto quiere decir con estos resultados que la empresa se ha endeudado
evidente. Para el afio 2022 la empresa presento una disminucidn en sus pasivos con un valor de
$17.4179. 929.273 y a su vez disminuyo su patrimonio con un valor de $2.189.981.984, es como
se obtuvo un resultado donde su nivel de endeudamiento bajo un poco con un porcentaje de
8,0%. Lo que nos quiere decir que la empresa disminuyo un poco sus deudas, pero aun esta en
riesgo su rentabilidad.
Tabla 19

Ratio de endeudamiento de Quala FEQSA

Afos 2022 2021
Total, Pasivo 17.479.929.273 18.595.016.692
Total, Patrimonio 2.189.981.984 2.208.628.197
Nivel de endeudamiento 7,98 8,41
Porcentaje (%) 8,0 8,4

Nota. Comparativa ratio de endeudamiento de Quala FEQSA, autoria propia.
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Figura 14
Estado de situacion financiera Quala FEQSA afio 2022,2021

ESTADO DE SITUACION FINANCHERA
FONDO DE EMPLEADOS DE QUALA - "FEQSA"
NIT 830.028.961-6
LXPRESADO EN PESOS COLOMBIANOS

ACTIVO Notos A3 de A3 de VARIACION 2022-2000
Diciembxe de 2022 Diclembre de 2021
& 30004 1,153 [28).484.92¢) 4%
7 S 800794745 {143 900,954 A
{318 42 ) {24,148 504 5%
2.3 0 (574744 467 2%
TAWTUSG. 10288450873 __ (28A5715008) _-28% _
Aclivo no comfente

Coners de Cradtos PR RN 45013 2569 l6$

Propledod, plonia y 6aupo 12 | 549651 11732243 {183.592)

i LEE2 3 ML X :\m .
TOTAL ACTIVO 19.669.911.257 20.603.634.889 W (1.133.723.631)

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
) 3 2790325193 3602805377 -18%
Cuondas por pagar comerticies A 1698 0084 785 54
BOrAaBcIot O 6gieOdoy 3 20472798 24581 581 -17%
TOTAL FASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE
0% Iorgo piazo 13
e [ 8.9 7
TOTAL PASIVO CORRIENTE m _MWW B 1) .
TOTAL PASIVO 17.479.929.273 18.595.016.692 [ (1.115.087.419)
PATRIMONIO

CWVMMMM«M

5 . = b 80 B9 44555,
"TOTAL PATRIMONIO 2109981984 | 2206618197 (xamm &
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 19.669.911.257 | 20803634889 [ (1.133.723.432)
i ] []

JORN SAED TAMASD CALAIAL ANTAGO ARDAL ARCAA BANCA AA0AA CONTRINAL PALWON
Ocronctorte Lepy Vil Pt oo Mo
0N » s

Ve

Fuente: Pagina Quala FEQSA Estados Financieros (4T-2022)
Nestlé SA
Vamos a analizar el nivel de endeudamiento de otra de sus principales competencias que

es Nestlé S.A para la vigencia 2021 siendo el patrimonio de $53.140.000.000 y unos pasivos
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totales de $ 84.415.000.00 con un endeudamiento del 1,6% esto permite evidenciar que sus
pasivos son bastantes altos podemos afirmar con estos resultados que la empresa se ha
endeudado. Durante el 2022 la compafiia presento un alza en sus pasivos con un valor de
$92.390.000.000 y a su vez disminuyo su patrimonio con un valor de $ 41.982.000.000, es como
se obtuvo un resultado donde aumento su endeudamiento mucho mas con un porcentaje de 2,2%.
Esto nos quiere afirmar que la compafiia tiene un exceso de deudas y esta perdiendo su
autonomia financiera poniendo en riesgo la rentabilidad.

Tabla 20

Ratio de endeudamiento de Nestlé SA

ARos 2022 2021
Total, Pasivo 92.390.000.000 84.415.000.000
Total, Patrimonio 41.982.000.000 53.140.000.000
Nivel de endeudamiento 2,20 1,58
Porcentaje (%) 2,2 1,6

Nota. Comparativa ratio de endeudamiento de Nestlé SA, autoria propia.
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Figura 15

Estado de situacion financiera Nestlé SA afo 2022,2021

Balance Todos los numeros en miles

Desglose 311212022 31/112/2021 311212020 31/112/2019
> Activos 135,182,000 139,142,000 124,023,000 127.940,000

v Patrimonio neto y accionistas

v Obligaciones

> Pasivos circulantes 39,976,000 40,020,000 39,722,000 41,615,000
> Obligaciones no corrientes 52,414,000 45,395,000 37,792,000 33,463,000
Pasivos totales 92,390,000 85,415,000 77,514,000 75,078,000

v Patrimonio neto

Accion ordinaria 275,000 282.000 288,000 298,000

Ganancias retenidas 74,632,000 81,363,000 76,812,000 83,060,000

Total de patrimonio neto de... 41,982,000 53,140,000 45,695,000 52,035,000
Total de obligaciones y capita... 135,182,000 139,142,000 124,028,000 127.940,000

Fuente: Pagina Nestlé SA Estados Financieros (4T-2022) y (4T-2021)

De acuerdo a lo anterior la empresa él Grupo Nutresa SA durante el periodo del afio 2021
presento un patrimonio de $9.042.113.000 y un total de pasivos de $ 5.286.333.000 presentando
un nivel de endeudamiento del 0,58 donde se refleja que los pasivos no superan el patrimonio.
Dando esto como resultado que la entidad no se ha endeudado constantemente. Para el afio 2022
la empresa presento un aumento considerable en sus pasivos con un valor de $6.143.976.000 y a
su vez aumenta su patrimonio con un valor de $10.804.697.000, es como de acuerdo a lo que se
establecio para el afio 2022 los pasivos no supera el patrimonio obteniendo como resultado un
nivel de endeudamiento con un porcentaje de 0,56.Con lo anterior podemos afirmar que su nivel

de endeudamiento disminuyo, no corre riesgos ya que Sus pasivos no superan su patrimonio,
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aun podemos afirmar que la empresa puede tener un exceso de capital propio de ahi que no

tenga inconvenientes de liquidez.

Como conclusién de las empresas que comparamos podemos deducir que Quala y Nestlé

tiene una ratio de endeudamiento bastante alto, en especial Quala, dénde vale la pena destacar

que en Nutresa para el afio 2022 el nivel de endeudamiento disminuyo ya que de las tres

empresas la que nosotros estamos evaluando, sus pasivos no superaron su patrimonio, y esto

evidencia un excelente indicador financiero para la empresa que
solvencia suficiente.
Tabla 21

Ratio de endeudamiento de Grupo Nutresa SA

evidencia que cuenta con la

Afios 2022 2021
Total, Pasivo 6.143.976.000 5.286.333.000
Total, Patrimonio 10.804.697.000 9.042.113.000
Nivel de endeudamiento 0,56 0,58
Porcentaje (%) 0,6 0,6
2022 2021
Activo Pasivo Activo Pasivo
Coberturas
Valor razanable de cobertura de tasade interés (Nota 13) (%) 122.632 (11.247) 27.605 -
Valor razonable de tipos de cambio en proveedores y prestamos - 27.323 - 33
Valor razonable de tipos de cambio en clientes o deudores 8117 - (39) -
Valor razonable de tipos de cambio en Aujos de caja (Nota 13-28) 140.995 (139.216) 97.111 (57.950)

Total derivados de cobertura ! 271.744

Derivados no B‘esigj‘n;sa.c;;"
Forward y opciones sobre commodities (Nota 12-28)
Total derivados no designados —

{123.140)

- 2.136

Total instrumentos financieros derivados 271.744
Valor neto derivados financieros

{123.140) 126.813
T48.604 58. 709
e Soer=——arrs

Nota. Comparativa ratio de endeudamiento del Grupo Nutresa SA, autoria propia

Fuente: Pagina Nutresa SA Estados Financieros (4T-2022)
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Anélisis del Grado de Apalancamiento Operativo (GAO) Respecto del Grado de
Apalancamiento Financiero (GAF) y el Grado de Apalancamiento Total (GAT)
Tabla 22

Cifras estados de resultados integral Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y 2020

2022 2021 2020

Ingresos $17.037.823 $12.738.271 $11.127.541

Costos variables $10.799.595 $7.610.884 $6.465.128

Costos fijos $4.806.136 $4.059.228 $3.655.267

Utilidad $1.432.092 $1.068.159 $1.007.146
Operacional

Intereses $443.218 $241.076 $282.878

Utilidad antes de $988.874 $827.083 $724.268
Impuestos

Impuesto de renta $346.106 $256.396 $231.766

Utilidad Neta $642.768 $570.687 $492.502

Nota. Cifras globales del estado de resultados integral del Grupo Nutresa SA, afios 2022, 2021 y

2020, autoria propia.



Realizaremos los calculos para los tres indicadores.

Tabla 23

Calculo del GAO, GAF, GAT

81

Calculo indicadores GAO, GAF, GAT para el Grupo Nutresa SA afios 2022, 2021 y 2020

2022 2021 2020
Margen de contribucién $6.238.228 $5.127.387 $4.662.413
Utilidad operacional $1.432.092 $1.068.159 $1.007.146
GAO 4.36 4.80 4.63
Utilidad operacional $1.432.092 $1.068.159 $1.007.146
Utilidad antes de $988.074 $827.083 $724.268
Impuestos
GAF 1.45 1.29 1.39
GAT =GAO * GAF 6.31 6.20 6.44

Nota. Calculo del GAT, teniendo en cuenta el GAO y GAF afios 2022, 2021 y 2020 del Grupo

Nutresa SA, autoria propia.

Podemos analizar en el grado de apalancamiento financiero (GAF) y en el grado de

apalancamiento operativo (GAO) que son muy similares en los tres afios comparados, y son

positivos lo que permite evidenciar que la organizacion aporta para sus operaciones un buen

rendimiento.

El Grupo Nutresa SA entre sus decisiones como organizacion y con el fin de mejorar su

ventaja competitiva y seguir posesionada dentro del mercado, es mantener un aumento de sus

producciones, pero buscando menores costos, mejorar las negociaciones con los proveedores.
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Aunque sus resultados son positivos debemos tener en cuenta que la economia es muy
cambiante por lo cual se debe tener un buen manejo en los recursos que se obtienen para evitar
riesgos y llegar a tener resultados negativos.

De acuerdo a estos resultados podemos concluir que cuando la empresa produce en masa
se deben estar controlando los objetivos que establezcan y revisar si se requieren cambios y
realizarlos o si por el contrario no es necesario siempre buscando como meta superar cada afio

gravable sus metas o de no ser posible seguir manteniéndolas.
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Comparacion de la Estructura Financiera de Empresas Similares al Sector

Econdmico

Realizaremos la comparacion entre la liquidez, el nivel de endeudamiento, la rentabilidad

y financiacion de empresas del sector.

Tabla 24

Comparacion Grupo Nutresa SA y empresas similares

Empresa Liquidez Endeudamiento Rentabilidad Financiacion
Para El Grupo La Se financia a

el afio 2022  tieneunindice de  compafiasuiza  traves del mercado
el fondode  endeudamiento del global de de
maniobra fue 68%, determinado  alimentos dio a valores,
positivo ya como la conocer sus préstamos bancarios
que en esta proporcion del resultados a nivel local e
empresa su pasivo total sobre  financieros del internacional.

Nestlé de activo el activo total. afio pasado e

ColombiaSA  corriente indicé que el

es superior al
pasivo
corriente.
Esto nos
afirma que la
empresa
puede
responder
por sus
obligaciones
en un plazo
de tiempo

corto.

beneficio neto
de laempresaen
el afio fiscal
2022 disminuyd
un 45.2%, hasta
9,300 millones
de francos
suizos, y el
margen de
beneficio neto
se redujo 960
puntos basicos,
hasta el 9.8%
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Para El Grupo La El grupo

el afio 2022  tiene un indice de  compafiia cuenta con

el fondo de endeudamiento del  registré un mecanismos de

maniobrafue 72%, determinado  crecimiento distintos modelos

positivo ya como la basico de las crediticios,

que en esta proporcion del ventas del emisiones de

empresa su pasivo total sobre  10.6%, los acciones o deuda
Unilever activo el activo total. margenes de propias ya sea corto
Andina corriente rentabilidad se o largo plazo que le
Colombia es superior al han visto otorgan financiar
Ltda pasivo reducidos desde  aquellos recursos

corriente. la guerraen de, (capital y

Esto nos Ucrania, que ha  liquidez)

afirma que la hecho subir los

empresa costos de la

puede energiay los

responder ingredientes

por sus esenciales.

obligaciones

en un plazo

de tiempo

corto.

Para El Grupo La El Grupo
el afio 2022  tiene un indice de  estructura gestiona su capital
el Fondo de  endeudamiento del financierade la  diversificando sus

maniobra fue
positivo,
donde nos
indica que la
empresa

tiene la

85,6%,
determinado como
la proporcion del
pasivo total sobre
el activo total y el
indice de

Compafiia
contintia sélida
y alineada con
las expectativas
de la
Calificadora

fuentes de
financiacion con
una proporcion de
97% en pesos, 3%
eneurosy 0,5% en

otras monedas. De
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capacidad de
pago para
cubrir sus
respectivas
obligaciones
a un corto

Colombina SA plazo.

endeudamiento de

corto plazo
calculado como el
pasivo corriente

sobre el pasivo

total ubicado en un

rango entre 32% -
39%.

Fitch Ratings,
entidad que con
ocasion de la
evaluacion de
los Bonos
Colombina
otorgd “las
calificaciones
nacionales de
largo y corto
plazo de
Colombina S.A.
Su
Apalancamiento
se redujo ya que
en el afio 2021
estuvoen 3,4y
en el 2022 bajo
a 2,0,
cumpliendo
ampliamente las
metas
presupuestadas
y superando al
2021 tanto a
nivel de ventas
netas como de
rentabilidad y
solidez

financiera.

la financiacion en
pesos el 29%

corresponde a los
bonos emitidos en

2019 por $300.000

los cuales tienen

una tasa indexada al

IPCy el 71%
restante
basicamente a
deuda pactada en
IBR.
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Para El Grupo como el El grupo

el afio 2022  tieneunindicede ROEes8,17%  cuentacon

el fondode  endeudamiento del es mayor al mecanismos de

maniobra fue 92,11 %, ROA este esde  distintos modelos

positivo ya determinado como  4,25%, hay crediticios,

que en esta la proporcion del mayor utilidad  emisiones de

empresa su pasivo total sobre  financiera, la acciones o deuda
Grupo activo el activo total y el rentabilidad propias ya sea corto
Nutresa SA corriente indice de sobre las ventas 0 largo plazo que le

es superior al

endeudamiento de

muestran que

otorgan financiar

pasivo corto plazo los beneficios se  aquellos recursos
corriente. calculado comoel han de, (capital y
Esto quiere  pasivo corriente incrementado liquidez).

decir que la  sobre el pasivo maés que los

empresa ain  total ubicado en un  gastos, o el

puede rango entre trabajo o los

responder 35,25% recursos

por sus financieros, su

obligaciones margen de

en un plazo utilidad es baja

de tiempo con respecto a

corto. las ventas
reflejadas.

Nota: Comparacién Grupo Nutresa SA, con Nestlé, Colombina, Unilever, autoria propia.

De lo anteriormente mencionado hay beneficios que pueden obtenerse como por ejemplo
por parte de Nestlé que busca invertir bajo el esquema de un plan de inversiones el cual va a ser
ejecutado en los afios 2023 y 2026, es asi que inauguro una nueva linea de Milo en
Bugalagrande, Valle del Cauca donde esta inversion fue de US$12 millones, la primera del plan

ya mencionado que tendrd un valor de US$100 millones. Es asi como Antonio Ndfiez, CEO de
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Nestlé Colombia, explica que ellos le apuestan a un crecimiento econdémico aun asi se vea tanta
incertidumbre econdmica. En nuestro pais, pero ellos le apuestan a qué por medio de través de la
innovacion, la inversién en tecnologia y la competitividad, las empresas puedan colaborar en

minimizar el impacto en la sociedad de lo que acontezca a nivel econémico en nuestro pais.
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Conclusiones

Con los resultados obtenidos examinando los estados financieros del Grupo Nutresa SA.
podemos observar que su rentabilidad se ha mantenido estable y en constante crecimiento de
acuerdo a los afios comparados (2022, 2021 y 2020) sin necesidad de incurrir en un
endeudamiento importante como lo pudimos evidenciar en el costo de la deuda total pudiendo la
empresa mejorar y mantener su flujo de caja.

En cuanto al entorno macroecondémico de la compafia podemos observar que la empresa
no solamente es lider en el mercado, sino que también es una compafiia estable si se compara con
empresas del mismo sector en cuanto a su liquidez, rentabilidad y niveles de endeudamiento,
pues sus resultados son mas imponentes en cuanto a resultados, indicadores y futuras
proyecciones.

Con los resultados obtenidos en cuanto a la liquidez de la empresa durante los tres
ultimos periodos podemos decir que la empresa cuanta con buena liquidez y ha ido en aumento
para los tres afios, demostrando que su manejo tiene muy buenas directrices estratégicas la que
ha permitido permanecer estable en el mercado.

Por ultimo, podemos concluir que el Grupo Nutresa SA con sus indicadores financieros
gue son positivos y cada afio en crecimiento podemos decir que es una compafiia que genera
confianza a la hora de invertir, no solo por el manejo econdmico que se le da a la empresa sino
porque cada dia tratan de realizar mas cosas para contribuir con la responsabilidad social y

ambiental.
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