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1. Descripción de la empresa. 

1.1. Breve Descripción de la empresa. 

Grupo Nutresa S.A. es la empresa líder en alimentos procesados en Colombia y uno de 

los jugadores más relevantes del sector en América Latina, con ventas consolidadas de 

COP 9.96 billones anuales (año 2019) en ocho unidades de negocios: Cárnicos, Galletas, 

Chocolates, Tresmontes Lucchetti (TMLUC), Café, Alimentos al Consumidor, Helados 

y Pastas. Grupo Nutresa es una empresa diversificada en términos de geografía, productos 

y abastecimiento. 

Grupo Nutresa S.A. y sus sociedades subsidiarias constituyen un grupo integrado y 

diversificado de la industria de alimentos que opera principalmente en Colombia y 

Latinoamérica. (Grupo Nutresa, s.f.) 

1.2. Historia. 

Grupo Nutresa nace a comienzos del siglo XX en medio del desarrollo industrial 

colombiano. En este período histórico nace, exactamente en 1920, Compañía Nacional 

de Chocolates Cruz Roja, convertida más adelante en Compañía Nacional de Chocolates 

S.A. -CNCH-. A principios del siglo XXI, la empresa inicia un proceso de transformación 

empresarial que la lleva a convertirse en una sociedad matriz bajo el nombre de 

Inversiones Nacional de Chocolates S.A., más adelante convertida en Grupo Nacional de 

Chocolates S.A. y posteriormente en Grupo Nutresa S.A., nombre que recoge todas las 

categorías de alimentos del grupo y fortalece el vínculo de todas sus marcas con la salud, 

la nutrición y el bienestar. 

Desde esa fecha, Grupo Nutresa ha acelerado su proceso de expansión con la adquisición 

de empresas de gran tradición y reconocimiento en la región estratégica, cuya propia 

historia se refleja en la siguiente línea de tiempo. (Grupo Nutresa, s.f.) 

1.3. Objeto social. 

El objeto social de la Compañía Matriz consiste en la inversión o aplicación de recursos 

o disponibilidades en empresas organizadas, bajo cualquiera de las formas autorizadas 

por la ley, sean nacionales o extranjeras, y que tengan por objeto la explotación de 
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cualquier actividad económica lícita, o en bienes corporales o incorporales con la 

finalidad de precautelación del capital. (Grupo Nutresa, s.f.) 

1.4. Naturaleza jurídica. 

La sociedad matriz dominante es Grupo Nutresa S.A., una sociedad anónima de 

nacionalidad colombiana, constituida el 12 de abril de 1920, con domicilio principal en 

la ciudad de Medellín y con vigencia hasta el 12 de abril de 2050. (Grupo Nutresa, s.f.) 

1.5. Misión 

La misión de nuestra empresa es la creciente creación de valor a los grupos relacionados, 

logrando un retorno de las inversiones superior al costo del capital empleado. 

Buscamos el crecimiento rentable con marcas líderes, servicio y capacidades superiores. 

En nuestros negocios buscamos siempre mejorar la calidad de vida del consumidor y el 

progreso de nuestra gente. 

Gestionamos nuestras actividades en un marco de Desarrollo Sostenible; con el mejor 

talento humano; innovación efectiva, productividad y comportamiento corporativo 

ejemplar. (Grupo Nutresa, s.f.) 

1.6. Visión 

Nuestra visión de futuro está enfocada en generar progreso y desarrollo para todos. 

Nos inspira el ser humano y promover el desarrollo sostenible apropiando las capacidades 

para evitar el deterioro ambiental y generar prosperidad para las comunidades donde 

operamos. (Grupo Nutresa, s.f.) 

1.7.Valores empresariales. 

• Colaboración  

• Confianza  

• Innovación  

• Pasión 

 

(Grupo nutresa, 2020) 
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1.8. Logo. 

 

(Grupo Nutresa, s.f.) 

 

2. Estrategias de la empresa. 

 

2.1. Enfoque estratégico, alianzas estratégicas. 

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

La Recetta Soluciones Gastronómicas Integradas S.A. Grupo Nutresa posee el 70% 

de La Recetta. Alpina posee el 30% restante. 

Dan Kaffe (Malaysia) Sdn Bhd Grupo Nutresa posee, a través de su filial Colcafé, el 

37% de la empresa malaya Dan Kaffe, dedicada a la producción de café soluble y 

extractos de café. El 63% pertenece a las multinacionales japonesas Mitsubishi 

Corporation y Takasago International 

 

Estrella Andina S.A.S. Grupo Nutresa posee el 30% de Estrella Andina S.A.S, operador 

de la cadena Starbucks en Colombia. El 70% pertenece a Alsea, S.A.B. de C.V., de 

México. 
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Oriental Coffee Alliance Sdn. Bhd Grupo Nutresa posee, a través de su filial Colcafé, 

el 50% de Oriental Coffee Alliance Sdn. Bhd., alianza para impulsar la venta de productos 

de Dan Kaffe y Colcafé en Asia. El 50% restante es propiedad de Mitsubishi Corporation. 

Atlantic Food Service S.A.S. Grupo Nutresa es dueño del 51% de las acciones de 

Atlantic Food Service (AFS), empresa líder en el canal institucional (food service) en 

Colombia. Alpina Productos Alimenticios es también inversionista de la empresa con el 

19% de las acciones. (Grupo Nutresa, s.f.) 

2.2. Premios y reconocimientos. 

• Grupo Nutresa alcanzó por quinto año consecutivo la distinción Categoría Plata 

(Silver Class) en el Anuario de Sostenibilidad 2019 de SAM, luego de ser reconocida 

como la segunda empresa del sector de alimentos en el Índice Mundial de 

Sostenibilidad de Dow Jones, en septiembre de 2018. 

• Grupo Nutresa recibe Reconocimiento Alas20 por ser líder en Sustentabilidad en 

América Latina 

• Grupo Nutresa obtuvo el Premio Portafolio 2020 en la categoría «Esfuerzo 

Exportador 

• Grupo Nutresa, ganador del Premio Nacional de Exportaciones 2021 

(Grupo Nutresa, s.f.) 

2.3. Política de calidad. 

En Grupo Nutresa se entrega calidad de vida al consumidor con alternativas de 

productos y menús que satisfagan sus aspiraciones de nutrición, salud y bienestar, e 

impulsamos estrategias para la promoción de estilos de vida saludable y la toma 

informada de decisiones. (Grupo Nutresa, s.f.) 

2.4. Objetivos de calidad. 

La estrategia está dirigida a duplicar al año 2030, las ventas logradas en 2020; obteniendo 

retornos superiores al costo de capital empleado. 

Para lograrla ofrecemos a nuestro consumidor alimentos y experiencias de marcas 

conocidas y apreciadas; que nutren, generan bienestar y placer, que se distinguen por la 

mejor relación precio/valor; disponibles ampliamente en nuestra región estratégica; 
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gestionados por gente talentosa, innovadora, productiva, comprometida y responsable, en 

un marco de desarrollo sostenible. 

2.5. Talento Humano. 

En dicha investigación se pudo evidenciar que la compañíaalcanzó el primer lugar en el 

ranking Merco Talento, uno de los escalafones que define las mejores empresas para 

trabajar en Colombia 

La selección se dio a partir de la revisión y evaluación de las iniciativas que pretenden 

atraer, fidelizar y desarrollar el talento humano para contribuir al cumplimiento de la 

estrategia. 

Los programas que han llevado a Grupo Nutresa a obtener estas posiciones de liderazgo 

están enfocados en fomentar el desarrollo integral de los colaboradores con el propósito 

de incentivar su compromiso para alcanzar los objetivos e incrementar su productividad; 

y así seguir proyectando a la organización hacia el futuro. 

Algunos de los aspectos que se destacan son la flexibilidad laboral y espacial para el 

desarrollo del trabajo, los programas de crecimiento personal y profesional, el apoyo a 

las familias de los colaboradores, la generación de oportunidades equitativas, la 

promoción de hábitos saludables y el fortalecimiento del estilo de liderazgo, entre otros. 

 

2.6. Presencia nacional e internacional. 

Grupo Nutresa tiene presencia directa en Colombia, Chile, Costa Rica, Guatemala, 

México, Panamá, Estados Unidos, Venezuela, Ecuador, El Salvador, Nicaragua, Perú, 

República Dominicana y Malasia. 

La casa matriz se encuentra ubicada en la ciudad de Medellín, Colombia. 
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2.7. Productos y servicios 

• Galletas  

• Cárnicos  

• Chocolates  

• Cafés  

• Tresmontes Lucchetti – TMLUC produce y comercializa bebidas instantáneas frías, 

té, jugos, café, pastas, snacks, aceites comestibles, sopas y postres. 

• Alimentos al Consumidor El Negocio Alimentos al Consumidor ofrece experiencias 

superiores de calidad y servicio en el segmento de alimentos fuera del hogar. 

Gracias a la adquisición de Grupo El Corral, es líder en los segmentos de fast casual 

y casual dining en Colombia. Además de operar marcas internacionales líderes en el 

país, participa en la operación local de Starbucks. 

• Helados  

• Pastas  
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3. Financiero. 

3.1. Estados Financieros. 

Presentación de los estados financieros al 31 de diciembre de 2020 y 2019 

respectivamente. 

3.1.1. Estado de situación financiera consolidado. 

  Estado de Situación Financiera Consolidado   

  Al 31 de (valores expresado en millones de pesos colombianos)   

  

 

  
 

        

    Notas  Diciembre 2020   Diciembre 2019    

  ACTIVO         

  Activo corriente         

  Efectivo y equivalentes de Efectivo 9  $                933.564   $             497.947    

  Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto 10 1.191.711 1.166.248   

  Inventarios  11 1.379.984 1.248.128   

  Activos Biologicos 12 127.614 96.632   

  Otros Activos  13 228.087 251.397   

  Activos no corrientes mantenidos para la venta 14 177 2.610   

  Total activo corriente    $              3.861.137   $          3.262.962    

  Activo no corriente         

  Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto  10 26.548 25.409   

  Inversiones en asociadas y negocios conjuntos 15 196.498 193.360   

  Otros activos f inancieros no corrientes 16 2.678.991 3.511.768   

  Propiedad planta y equipo, neto 17 3.434.206 3.417.424   

  Activos por derechos de uso 18 829.563 878.552   

  Propiedades de inversión 19 9.056 79.489   

  Plusvalia 20 2.369.706 2.266.852   

  Otros activos intangibles 21 1.303.838 1.274.709   

  Activo por impuesto diferido 22.4 740.891 668.578   

  Otros activos 13 87.447 80.436   

  Total activo no corriente    $            11.676.744   $        12.396.577    

  TOTAL ACTIVOS    $            15.537.881   $        15.659.539    

  PASIVO         

  Pasivo corriente         

  Obligaciones Financieras 23 486.736 527.196   

  Pasivos por derechos de uso 24 126.727 147.242   
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  Proveedores y cuentas por pagar 25 1.283.494 1.235.133   

  Impuestos sobre la renta e impuestos por pagar 22.2 240.011 214.542   

  Pasivos por benef icios a empleados 26 217.033 191.864   

  Provisiones 27 3.450 1.948   

  Otros pasivos 28 83.209 29.912   

  Total pasivo corriente    $              2.440.660  2.347.837   

  Pasivo no corriente         

  Obligaciones Financieras 23 2.865.638 2.680.014   

  Pasivos por derechos de uso 24 747.296 745.313   

  Proveedores y cuentas por pagar 25 - 3.032   

  Pasivos por benef icios a empleados 26 196.244 189.295   

  Pasivos por impuestos diferidos 22.4 1.020.416 998.236   

  Provisiones 27 5.909 13.238   

  Otros pasivos 28 4.576 487   

  Total pasivo no corriente    $              4.840.079   $          4.629.615   

  TOTAL PASIVO    $              7.280.739   $          6.977.452   

  PATRIMONIO         

  Capital Emitido 30.1 2.301 2.301   

  Prima en emisión de Capital 30.1 546.832 546.832   

  Reservas y utilidades acumuladas 30.2 4.003.255 3.801.830   

  Otro resultado integral acumulado  31 3.070.019 3.770.120   

  Utilidad del periodo   575.441 503.518   

  Patrimonio atribuible a las participaciones controladas    $              8.197.848  8.624.601   

  Participaciones no controladoras   59.294 57.486   

  TOTAL PATRIMONIO    $              8.257.142  8.682.087   

  TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO    $                 15.537.881   $            15.659.539    

            

  

 

  
 

        

            

            

            

            

            
Fuente: (Grupo Nutresa, s.f.)
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3.1.2. Estado de resultados Consolidado. 

  Estado de Resultados Integrales Consolidado   

  Al 31 de (valores expresado en millones de pesos colombianos)   
 

  
 

          

    Notas Diciembre 2020 Diciembre 2019   

  Operaciones continuadas        

  Ingresos operacionales provenientes de contratos con clientes 7.1  $      11.127.541   $       9.958.851    

  Costos de Venta 32 -6.465.128 -$       5.565.589    

  Utilidad Bruta   $       4.662.413   $       4.393.262    

  Gastos de Administración 32 -483.735 -467.332   

  Gastos de Venta 32 -2.962.563 -2.832.494   

  Gastos de Producción 32 -208.969 -162.851   

  Diferencia en cambio de activos y pasivos operativos 34 11.532 23.661   

  Otros ingresos netos operacionales 33 910 2.505   

  Utilidad Operativa   $       1.019.588   $          956.751    

  Ingresos f inancieros  35.1 24.022 22.294   

  Gastos f inancieros 35.2 -282.878 -302.303   

  Dividendos 16 69.271 61.516   

  Diferencia en cambio de activos y pasivos no operativos 34 -10.779 -4.460   

  Participación en asociadas y negocios conjuntos 15 -4.472 -2.268   

  Otros ingresos  581 714   

  Utilidad antes de impuesto de renta e intereses no controlante   $          815.333   $          732.244    

  Impuesto sobre renta corriente 22.3 -261.210 -207.877   

  Impuesto sobre renta diferido 22.3 30.274 2.656   
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  Utilidad de periodo de operaciones continuadas   $          584.397   $          527.023    

  Operaciones discontinuadas, después de impuestos 36 -553 -16.452   

  Utilidad Neta del Periodo   $          583.844   $          510.571    

  Resultado atribuible a:        

  Participaciones controladas   $          575.441   $          503.518    

  Participaciones no controladas  8.403 7.053   

  Utilidad Neta del Periodo   $          583.844   $          510.571    

  Utilidad por acción (*)      

  Básica atribuible a las participaciones controladoras (en pesos)   $         1.250,62  

 $             
1.094,31    

  (*) calculadas sobre 460.123.458 acciones, que no han tenido modificaciones durante el periodo cubierto por los presentes estados financieros   

  Otro resultado integral        

  Partidas que no serán reclasificados posteriormente al resultado del periodo        

  Ganancias (pérdidas) actuariales de planes de beneficios definidos 26-31  $              2.545  -19.195   

  Instrumentos de patrimonio medidos a valor razonable 16-31 -843.345 186.697   

  Impuesto diferidos de los componentes que no serán reclasificados 31 -1.808 6.576   

  Total partidas que no serán reclasificadas  -$          842.608   $          174.078    

  Partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente al resultado del periodo:         

  Participación en el resultado integral de asociadas y negocios conjuntos 15-31 3.227 746   

  Diferencia en cambio por conversión de negocios en el extranjero 31 164.673 -56.106   

  Cobertura de Flujo de efectivo  -31.911 -9.096   

  Impuestos diferido renta de componentes que serán reclasificados 31 6.070 1.651   

  Total Partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente al resultado del periodo   $          142.059  -$            62.805    

  Otro resultado integral, neto de impuestos  -$          700.549  

 $        
111.273,00    

  Resultado integral Total del periodo  -$          116.705   $          621.844    

  Resultado Integral Total atribuible a:      
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  Participaciones controladas  -127.989 617.216   

  Participaciones no controladas  11.284 4.628   

  Resultado integral Total  -$          116.705   $          621.844    

            

  

 

  
 

        

            

            

            

            

            

            

            
Fuente: (Grupo Nutresa, s.f.) 
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3.1.3. Estado de flujos de efectivo. 

  Estado de Flujo de efectivo Consolidado   

  Al 31 de (valores expresado en millones de pesos colombianos)   

  

 

  
 

      

    2020 2019   

  Flujos de Efectivo de Actividades de operación       

  Cobros procedentes de las ventas de bienes y servicios   $      11.136.912  9.807.576   

  Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios -$        7.921.426  -6.868.916   

  pagos a y por cuenta de los empleados -1.823.893 -1.660.668   

  Impuestos a la ganancia e impuestos a la riqueza pagados  -180.939 -199.044   

  Otras salidas de efectivo -25.217 -46.565   

  Flujos de efectivos netos procedentes de actividades de operación  $        1.185.437  1.032.383   

  Flujos de efectivo de actividades de inversión       

  Efectivo y equivalentes recibido de adquisiciones  - 839   

  Compra/venta otros instrumentos de patrimonio -9.889 -2.425   

  Compra de patrimonio de asociadas y negocios conjuntos  (Nota 15) -4.900 -2.730   

  Compra de propiedad planta y equipo (Nota 17) -271.041 -254.495   

  Importes procedentes de la venta de activos productivos 31.353 11.576   

  Adquisición de intangibles y otros activos productivos -27.557 -37.918   

  Inversión/desinversión Neta en activos mantenidos para la venta 2.438 -   

  Dividendos recividos (Nota 15 - 16) 68.784 61.284   

  Intereses recibidos  16.033 11.270   

  Pago a terceros para obtener el control de subsidiarias -12.883 -423.507   

  Otras entradas (salidas) de efectivo 5 -117   

  Flujos de efectivos netos usados en actividades de inversión -$          207.657  -$        636.223    
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  Flujos de Efectivos de actividades de financiación       

  Importes procedentes de préstamos 113.102 407.278   

  Dividendos pagados (Nota 30.3) -298.063 -279.660   

  Intereses pagados -175.515 -179.349   

  Arrendamientos Pagados (Nota 24) -144.175 -151.099   

  Comisiones y otros Gastos Financieros -36.490 -37.590   

  Otras entradas de efectivo 6.897 5.752   

  Flujos de efectivo netos usados en actividades de financiación -$          534.244  -$        234.668    

       

  Aumento de efectivo y equivalentes al efectivo por operaciones  $          443.536   $        161.492    

  Flujos de efectivo de operaciones discontinuadas 151 -8.776   

  Efecto de la variación en la tasa de cambio sobre el disponible -8.070 -2.289   

  Aumento neto de efectivo y equivalentes al efectivo 435.617 150.427   

  Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio del periodo 497.947 347.520   

  Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo  $          933.564   $        497.947    

  

 

  
 

      

          

          

          

          

          

          
Fuente: (Grupo Nutresa, s.f.) 
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3.1.4. Estado de cambios en el patrimonio. 

  Estado de Cambios en el Patrimonio Consolidado   

  Al 31 de (valores expresado en millones de pesos colombianos)   
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  Saldo al 31 de diciembre de 2019 2.301 546.832 3.801.830 503.518 3.770.120 8.624.601 57.486 8.682.087   

  Resultado del periodo  - - - 575.441 - 575.441 8.403 583.844   

  Otro resultado integral del periodo - - - - -703.430 -703.430 2.881 -700.549   

  Resultado integral del periodo 0 0 0 575.441 -703.430 -127.989 11.284 -116.705   

  Traslado a resultados del ejercicio anteriores - - 503.518 -503.518 - 0 - 0   

  
Dividendos distribuidos en Efectivo (nota 30.3 
- 30.4) - - -298.712 - - -298.712 -4.552 -303.264   

  Adquisición de subsidiarias  - - -39 - - -39 -4.986 -5.025   

  Realizaciones de otros resultados integrales - - -3.329 - 3.329 0 - 0   

  Otros movimientos patrimoniales - - -13 - - -13 62 49   

  Saldo al 31 de diciembre de 2020 2.301 546.832 4.003.255 575.441 3.070.019 8.197.848 59.294 8.257.142   
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Fuente: (Grupo Nutresa, s.f.) 

 

 

3.2. Análisis vertical de los estados financieros consolidados. 

3.2.1. Análisis vertical del estado de situación financiera consolidado. 
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Inicialmente la empresa muestra que para los años 2019 y 2020 que los activos 

corrientes de la empresa son superiores al 20% de los activos totales de la empresa 

para ambos años, con un 24,85% para el 2020 y del 20,84% para el 2019, lo que 

indica que la empresa tiene un buen nivel de liquidez; por otro lado las cuentas de 

“efectivo y equivalentes de efectivo”, “inventarios” y “deudores comerciales son 

las que tienen más peso en los activos corrientes de la empresa, por lo cual el 

efectivo y la manera de conseguirlo no es difícil frente a “proveedores” y 

“obligaciones financieras” que son las cuentas de mayor peso en la contra partida, 

por lo que es fácil concluir en que la empresa puede hacer frente a sus 

obligaciones a corto plazo adicional a eso la empresa muestra un crecimiento en 

los activos biológicos que son básicamente materia prima para algunos de sus 

productos por lo que se podría catalogar como un adicional a los inventarios pero 

estos activos bilógicos están relacionados con el incremento en los gastos y costos 

(de venta) de la empresa, al ser animales necesitan cuidado y personal que esté 

pendiente de estos. 

Por otro lado, en el largo plazo o no corriente se puede observar que la empresa 

mantiene la mayor parte de sus activos en propiedad planta y equipo y activos 

financieros y un alto valor en plusvalía, valor que obviamente no se representa en 

ningún activo tangible de la empresa; y se toma como alarma dado que la 

plusvalía es la tercera cuenta con mayor peso en el total de activos y su 

eliminación ocasiona que la empresa quede con un nivel de pasivos totales 

superiores al patrimonio debido a que la proporción de activos está distribuido en 
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46,86%  de pasivos y 53,14% de patrimonio, pero al eliminar la plusvalía se 

afectaría directamente el patrimonio disminuyendo a un valor inferior a los 

pasivos. 

Por ultimo cabe resaltar que el total de pasivos son el 46,86% por lo cual la 

empresa tiene un nivel de posesión superior, siempre y cuando tenga la manera 

de hacer valer su plusvalía. 

 

3.2.2. Análisis vertical del estado de resultados consolidado. 

 

Los costos de venta se mantienen dentro de los estándares normales y deja una 

utilidad bruta del 41,9% y 44,11% para los años 2020 y 2019 respectivamente, pero 

se puede argumentar que los costos administrativos están altos debido a que 

representan un 26,26% y 28,44% de los ingresos por ventas para los años 2020 y 2019 

respectivamente, lo que junto con los costos de venta produce que la utilidad operativa 

sea poca comparada con los ingresos de ambos años es inferior al 10% para ambos 

años. 

Obviamente a este valor hay que restarle gastos no operativos entre3 los cuales están: 

pérdidas con negocios asociados, gastos financieros, impuestos y el pago de 

dividendos a accionistas de la empresa no controlados, dejando un valor de $ 
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575.441.000.000 para el 2020 y de $ 503.518.000.000 para el 2019 lo cual se reparte 

entre los accionistas de la empresa; aunque en el último estado de cambios en el 

patrimonio la empresa tomó el dinero para las reservas de la empresa. 

 

3.3. Análisis horizontal de los estados financieros consolidados. 

3.3.1. Análisis horizontal del estado de situación financiera consolidado. 

 

 



 

20 
 

 

 

Inicialmente se puede observar un crecimiento del efectivo y los equivalentes de 

efectivo de para el final del año 2020 $ 443.536.000.000 provenientes de las 3 

actividades de la empresa y que representa el 87.48%, los deudores y cuentas por 

cobrar incrementaron en más de 25. Mil millones de pesos pero la proporción solo es 

del 2.18% y los inventarios cerraron con más de 131 mil millones lo que representa a 

un 10,56% con respecto al año anterior, pero los activos mantenidos para la venta se 

vendieron casi que en su totalidad teniendo una disminución del 93,22% siendo 

alrededor 2.433 millones (no se puede leer cifra exacta porque los estados financieros 

están expresados en millones de pesos) y se puede observar que los activos corrientes 

presentaron un incremento de más de 598 mil millones de pesos. 

Los activos financieros de no corrientes presentaron una disminución bastante 

sustancial de alrededor de 832.777 millones y un incremento en la plusvalía que como 

ya se mencionó no es un valor de dinero real que tenga la empresa y esta cuenta 

muestra un incremento de más de 102 mil millones de pesos; y para finalizar con los 

activos los activos no corrientes presentaron una disminución de 719.833 mil millones 

por lo que con el incremento de los activos corrientes se presenta una disminución en 

el total de los activos de $121.658 millones de pesos. 

Por el lado de los pasivos corrientes sin entrar en las notas se puede denotar que 

tuvieron una amortización normal de sus deudas como lo vemos en las “obligaciones 
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financieras” y “pasivos por derecho de uso” entre los que podríamos encontrar los 

leasings o propiedad planta y equipo por leasing; pero también tuvo un incremento 

en las cuentas por cobrar en más de 48 mil millones y más de 50 mil millones entre 

impuestos y provisiones por los beneficios a empleados, las provisiones 

incrementaron poco más de 1500 millones de pesos y los otros pasivos corrientes 

entre los cuales tenemos “instrumentos financieros” los cuales incrementaron más de 

30 mil millones de pesos y los “pasivos por fidelización de clientes” que 

incrementaron en más de 21 mil millones de pesos. 

Los pasivos no corrientes tuvieron un incremento de más de 210 mil millones entre 

los cuales las obligaciones financieras incrementaron en más de 185 mil millones, el 

cual es el más relevantes de los no corrientes y los pasivos por impuestos diferidos 

los cuales incrementaron más de 22 mil millones de pesos. 

3.3.2. Análisis horizontal del estado de resultados Consolidado. 

 

Inicialmente se observa que las ventas tuvieron un incremento de 1.168 billones de 

pesos lo cual representa un 11.74% con respecto al año anterior, un crecimiento 

porcentual superior al IPC del año 2020 el cual para los alimentos y bebidas no 

alcohólicas fue de 4,8% (Datos Macro, 2021) lo que indica que la empresa incrementó 

el valor de sus ventas vendiendo más y no por el incremento de los precios, lo que 

indica que fue un buen año para la empresa en tema de ventas. 
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Con respecto a los costos obviamente incrementaron, pero incrementaron en mayor 

proporción a las ventas lo que indica que no hubo un uso eficiente de los recursos con 

los que contó la empresa, es decir, la empresa vendió más, pero se incrementó más el 

costo de venta unitario de la empresa, en pocas palabras costo más vender con 

respecto al año anterior. 

En temas de gastos la empresa tuvo un incremento normal de los gastos con respecto 

al año anterior exceptuando los gastos de producción los cuales incrementaron en 

28.32% representando más de 46 mil millones pasando de 162 mil millones a 208 mil 

millones, es decir, representa un uso ineficiente de los recursos de la empresa. 

En la utilidad operativa de la empresa se puede observar un incremento del 6.57% 

pero al ser este inferior que el incremento de los ingresos por ventas podemos 

confirmar que la empresa no tuvo un uso eficiente de los recursos. 

De los demás datos relevantes del estado resultados podemos argumentar que los 

impuestos fueron más altos dado que el incremento de la utilidad antes de impuestos 

fue de 11.35% mientras que los del impuesto de renta corriente incrementó en un 

25.66%. 

Para finalizar la empresa ve un incremento en la utilidad neta con respecto al año 

anterior debido que las pérdidas por actividades discontinuadas fueron menos de 15 

mil millones con respecto al año anterior y el incremento del descuento en impuesto 

subió a más de 28 mil millones de pesos, eso más el incremento en las ventas y los 

ingresos financieros provocan que la utilidad bruta sea superior a la del año anterior 

en un 14.35%. 
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3.3.3. Análisis horizontal del estado de flujos de efectivo. 

 

 

El cobro por ventas incrementó un 13.55% pero el pago a proveedores incrementó en 

15.53% ocasionando que haya más pagos que ingresos algo que es contrarrestado por 

el mismo ingreso que fue superior en cantidad a la cantidad pagada y a la disminución 

de los impuestos y otras salidas de efectivo; las actividades de financiación tuvieron 

un incremento en las salidas de efectivo de 127.66% representando cerca de 300 mi 

millones de más con respecto al año anterior, entonces es fácil evidenciar que se pagó 

en mayor proporción a la que se cobró y puede ser allí donde se radique el uso 

incorrecto de los recursos. 
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3.4. Observaciones. 

la empresa se encuentra sana financieramente, dada que pertenece en mayor proporción 

a los socios de la empresa para ambos periodos en cuestión, además en términos de 

liquidez la empresa está bien dado que los activos corrientes superan los pasivos 

corrientes otorgando un capital de trabajo positivo. 

Para el año 2020 se pudo evidenciar que los recursos fueron mal utilizados debido a que 

se muestra un incremento de los gastos desproporcional a las ventas que tuvo la empresa, 

aunque las ventas se incrementaron y no solo en cuestión de precios sino además en 

cantidad los costos de las ventas unitarias se incrementaron, incluso los gastos de 

producción subieron en gran manera desproporcionada. 

Para lo anterior la empresa si hizo buen uso de los recursos no operativos de la empresa 

como fueron los ingresos financieros, el gasto de actividades no continuadas y el 

deducible de los impuestos y esto permitió que la empresa tuviera un incremento de la 

utilidad neta en mayor proporción al incremento de las ventas de la empresa. 

Por lo anterior la empresa realizó de manera general un buen año en el año 2020 dado 

que pudo hacer frente a las adversidades de ese año e incrementar las utilidades netas de 

la empresa. 
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4. Indicadores Financieros. 

4.1. Indicadores de liquidez: 

Indicadores de Valores de 
referencia 

Formula Años de estudio 

Liquidez 2020 2019 2020 2019 

Razón Corriente 
 1 : 1 

  $ 3.861.137     $ 3.262.962   
1,58 1,39 

AC / PC   $ 2.440.660     $ 2.347.837   

Capital de 
Trabajo > 0 

  $ 3.861.137     $ 3.262.962   
$ 1.420.477 $ 915.125 

AC- PC - $ 2.440.660   - $ 2.347.837   

Prueba Acida 
 1 : 1 

  $ 2.481.153,00     $ 2.014.834   
1,02 0,86 

(AC - Inv.) / PC   $ 2.440.660     $ 2.347.837   

Ebitda > 0 
Ganancia Antes de intereses, impuestos, 

depreciaciones y amortizaciones 
$ 1.443.576 $ 1.347.229 

 

 

Como se puede observar en la anterior tabla se muestran los valores que sirven para referencia 

y los cuales son guía para el análisis que se le haga a la empresa, en estos se puede ver que 

la empresa cumple con los parámetros para considerar que tiene una buena liquidez ya que 

como se mencionó en el análisis vertical y horizontal la empresa podría cumplir con sus 
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obligaciones financieras con lo que se tiene en los activos corrientes y aun así seguir teniendo 

dinero para operar, esto también puede apreciarse en los indicadores “Razón corriente” y 

“capital de trabajo”; la Razón corriente indica que por cada peso que se tiene de deuda 

corriente se cuentan con 1,58 pesos para el 2020 y 1,39 pesos para el 2019 indicando que 

puede cubrir sus deudas y seguir con dinero y el capital de trabajo es de $ 1,l420477 billones 

de pesos una vez saldadas sus deudas corrientes para el 2020 y $ 915.125 millones de pesos 

para el 2019 indicando además un crecimiento en el capital de trabajo y por consiguiente en 

la liquidez de la empresa. 

 

La prueba acida, indica cuantos pesos se tiene por cada peso de deuda sin contar con los 

inventarios, indicando que aunque no alcanza el para el 2019 tendría menos de un peso para 

responder por cada peso de deuda (como se mencionó: sin contar con los inventarios) y este 

indicador lo que busca es identificar si la empresa podría sobrevivir en crisis donde no se 

pueda hacer una venta de inventarios, crisis que se vieron como en el año 2020 año en el cual 

a pesar de tener afectaciones en sus ventas la empresa cerró con una prueba acida de 1,02 es 

decir 1,02 pesos de activos corrientes por cada peso de deuda corriente. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

27 
 

 

4.2. Indicadores de endeudamiento: 

Indicadores de Valores de 
referencia 

Formula Años estudiados 

ENDEUDAMIENTO 2020 2019 2020 2019 

Nivel de Endeudamiento 
< = 50% 

  $ 7.280.739     $ 6.977.452   
47% 45% 

Pasivos/activos   $ 15.537.881     $ 15.659.539   
Endeudamiento 

Financiero 10% a un 
30% 

  $ 3.352.374     $ 3.207.210   30% 32% 

Oblig. Fras/ Ventas   $ 11.127.541     $ 9.958.851   

Oblig. Fras/ Ebitda < 2 
  $ 3.352.374     $ 3.207.210   

2,32 2,38 
  $ 1.443.576     $ 1.347.229   

Impacto Carga Financiera 
<  10% 

  $ 282.878     $ 302.303   
3% 3% 

Gsts Fros / Vtas   $ 11.127.541     $ 9.958.851   

Cobertura de Intereses 
> 1 

  $ 1.019.588     $ 956.751   
5,81 5,33 

Util. Operacional/ Int. Pag.   $ 175.515     $ 179.349   

Ebitda/ Int. Pag. 
> 3   $ 1.443.576     $ 1.347.229   

8,22 7,51 
    $ 175.515     $ 179.349   

Leverage Corto Plazo 
 1 : 1 

  $ 2.440.660     $ 2.347.837   
0,30 0,27 

Pasivo Cte/Pat.   $ 8.257.142     $ 8.682.087   

Leverage Total 
 1 : 1 

  $ 7.280.739     $ 6.977.452   
0,88 0,80 

PAS/PAT   $ 8.257.142     $ 8.682.087   
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El indicador más importante que se puede observar en los de endeudamiento es el nivel de 

endeudamiento el cual debe estar en un nivel inferior al 50%el cual se encuentra para 2020 

en 46,86% para el año 2020 y 44,56% para el 2019 indicando que la empresa se encuentra 

dentro de los parámetros normales siendo una empresa con una deuda sana. 

Lo segundo a tener en cuenta es que la empresa se encuentra con el endeudamiento financiero 

a tope, es decir, es importante que la empresa no se financie por medio de bancos debido a 

que este indicador muestra que estas obligaciones están al máximo, pero a pesar de eso la 

empresa no tiene un impacto en la carga financiera alto indicando que a pesar de tener un 

endeudamiento financiero a tope, tiene intereses que son manejables. 

 

En la cobertura de intereses se puede observar que la utilidad operacional supera 5,81 veces 

los intereses pagados, es decir, confirma lo mencionado anteriormente que a pesar de tener 

el endeudamiento financiero a tope, mantiene intereses saludables para ese tipo de deudas. 

Por otro lado se puede observar y confirmar que las obligaciones financieras son muy altas 

ya que este tipo de deudas superan en 2,32 el EBITDA generado por la empresa en el 2020 

y 2,38 en 2019 mostrando que esa deuda es difícil de cancelar con las ganancias que tuvo la 

empresa ese año. 
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Por último, el laverage a corto y largo plazo no supera los activos en ninguno de los dos 

periodos de estudio confirmando que la empresa se encuentra en un endeudamiento sano 

tanto para el corto como el largo plazo, por lo tanto es importante que la empresa siga 

manteniendo este endeudamiento. 
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4.3. Indicadores de Actividad: 

Indicadores de Valores de 
referencia 

Formula Años estudiados 

ACTIVIDAD 2020 2019 2020 2019 

Rotación de Cartera 
12 Veces 

  360     360   
9,44 8,45 

360/días   38     43   

       Cuentas por Cobrar x 
360 / Vtas 

30 Días 
  $ 1.178.979,50     $ 1.178.979,50   

38,14 42,62 
  $ 11.127.541,00     $ 9.958.851,00   

Rotación de Inventarios 
12 Veces 

  360     360   
8,06 7,98 

360/días   45     45   

      Inventarios x 360 / Vtas 30 Días 
  $ 1.379.984,00     $ 1.248.128,00   

44,65 45,12 
  $ 11.127.541,00     $ 9.958.851,00   

Rotación de Proveedores 
6 Veces 

  360     360   
8,84 7,91 

360/días   41     46   

promedio proveedores x 
360 / ventas 

60 Días 
  $ 1.259.313,50     $ 1.259.313,50   

40,74 45,52 
  $ 11.127.541,00     $ 9.958.851,00   

 

 

Estos indicadores muestran cada cuanto en promedio se renuevan los inventarios de la 

empresa, cada cuanto se recupera la cartera en promedio y cada cuanto se les cancela las 

deudas a los proveedores y dentro de los parámetros por los cuales es normal que se rija esta 

empresa se encuentran todos los indicadores de actividad, cabe aclarar que grupo Nutresa es 
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un proveedor de diferentes empresas por lo tanto es perfectamente normal que tengo que dar 

crédito para la venta de sus mercancías de 45 hasta 60 días y que así mismo se comporten las 

otras actividades de la empresa debido a que todas las actividades de la empresa dependen 

de las entradas de dinero. 
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4.4. Indicadores de Rentabilidad: 

Indicadores de Formula Años estudiados 

RENTABILIDAD 2020 2019 2020 2019 

Margen Bruto   $ 4.662.413,00     $ 4.393.262,00   
41,90% 44,11% 

U. bruta / Vtas   $ 11.127.541,00     $ 9.958.851,00   

Margen Operacional   $ 1.019.588,00     $ 956.751,00   
9,16% 9,61% 

U. Op. / Ventas   $ 11.127.541,00     $ 9.958.851,00   

Margen Neto   $ 583.844,00     $ 510.571,00   
5,25% 5,13% 

U. Neta / Vtas   $ 11.127.541,00     $ 9.958.851,00   

Margen Ebitda   $ 1.443.576,00     $ 1.347.229,00   
12,97% 13,53% 

Ebitda / Vtas   $ 11.127.541,00     $ 9.958.851,00   

Rentabilidad del patrimonio (ROE)   $ 583.844,00     $ 510.571,00   
7,07% 5,88% 

U. Neta / PAT   $ 8.257.142,00     $ 8.682.087,00   

Rentabilidad del Activo(ROA)   $ 583.844,00     $ 510.571,00   
3,76% 3,26% 

U. Neta / ACT   $ 15.537.881,00     $ 15.659.539,00   

 

En los indicadores de rentabilidad se puede observar que tan rentable fue la empresa para los 

años de estudio, podemos observar en el margen bruto una disminución lo que indica que el 

costo de venta de la empresa se incrementó un poco, y sabemos que este fue el año de la 

pandemia , por lo cual se puede considerar normal esa disminución en el margen, en el 

margen operacional y neto también se puede apreciar una pequeña disminución pero no es 

nada comparado con lo ocurrido en la mayoría de las empresas, por lo cual se puede decir 
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que la empresa realizó una buena gestión de la pandemia al punto de ser una de las empresas 

que de cierta manera mantuvo su rentabilidad y además de eso muestra un crecimiento en la 

rentabilidad del patrimonio teniendo una incremento en el patrimonio lo que indica que el 

patrimonio de la empresa creció con respecto al año anterior y también creció el rendimiento 

sobre estos al igual que un rendimiento en la rentabilidad de los activos a pesar de que estos 

hayan tenido una disminución del 0,78%. 

 

4.5. Conclusión de los indicadores: 

En términos de liquidez la empresa se encuentra con el dinero suficiente para cubrir sus 

obligaciones a corto plazo y seguir funcionando incluso con el nivel de endeudamiento que 

tiene la empresa esta podría realizar inversiones adicionales o adquirir nuevas empresas con 

las cuales tener una participación superior en el mercado; en términos de actividad la empresa 

debe tratar de mejor los indicadores, pues, si no son malos debido a que grupo Nutresa es una 

empresa que provee de inventarios a otras, siempre se pueden mejorar y eso hará que los 

procesos de la empresa se den manera rápida y ágil; para concluir los rendimientos de la 

empresa fueron buenos a pesar de estar en el año de la pandemia la empresa logró incrementar 

el patrimonio y la rentabilidad obtenida del patrimonio (ROE) lo que indica un correcto uso 

con los que cuenta la empresa. 
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5. WACC y EVA 

 

(WACC) = Ke*E/A+Kd*(1-T) * D/(A) 

5.1. Costo de la deuda. (Kd) 

 

Nota 23.5 Tasas de interés  
   

Tasa 2020 2.019 

Deuda a tasa de interés Variable       3.072.950  3.160.436 

Deuda a tasa de interés Fijo          279.424  46.776 

Total       3.352.374  3.207.212 

Tasa promedio 3,59% 5,93% 

 

Nota 24. PASIVOS POR DERECHO DE USO 

   

  2020 2019 

Adopción por primera Vez - 927.493 

Saldo al inicio del periodo 892.555 927.493 

Nuevos contratos (*)         85.355          52.815  

Adquisiciones de Subsidiarias  -          26.842  

Retiros -         24.976  -         24.154  

Intereses            59.060  
           

61.511  

Efecto de la diferencia de la conversión              9.982  
                 

660  

Diferencia en cambio              3.892  -           1.513  

Translados              5.991   -  

Ingreso por condonación de arrendamientos -         13.661   -  

Pagos -       144.175  
-       

151.099  

Saldo al final del periodo         874.023          892.555  

Porción corriente         126.727          147.242  

Porción no corriente         747.296          745.313  

   

Intereses / Saldo al inicio del periodo 6,62% 6,63% 
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Nota Cuenta 2020 2019 Tasa 2020 Tasa 2019 

23 Obligaciones Financieras 3.352.374 527.196 3,59% 5,93% 

24 Pasivos por derecho de Uso 874.023 147.242 6,62% 6,63% 

25 Proveedores 1.283.494 1.235.133 0,00% 0,00% 

Total 5.509.891 1.909.571 

  Costo de la deuda 3,23% 2,15% 

 

5.2. Costo de patrimonio. (Ke) 

 

Nota Cuenta 2020 2019 

 30.3 Dividendos Pagados 298.063 279.660 

 30 Patrimonio 8.257.142 8.682.087 

Costo de patrimonio 3,61% 3,22% 

 

5.3. Costo de Impuestos. (T) 

 

Nota Cuenta 2020 2019 

  Utilidad antes de impuestos 815.333 732.244 

 22.3 Impuestos 230.936 205.221 

Costo de impuestos 28,32% 28,03% 

 

5.4. WACC (costo promedio ponderado de capital).  

WACC 

(WACC) = Ke*E/A+Kd*(1-T) * D/(A) 

  2020 2019 

Kd Costo de Deuda 3,23% 2,15% 

Ke Costo de Patrimonio 3,61% 3,22% 

Tax T % de impuesto 28,32% 28,03% 

Equity E Patrimonio $ 8.257.142 $ 8.682.087 

Debt D Pasivos $ 7.280.739 $ 6.977.452 

Assets A Activos $ 15.537.881 $ 15.659.539 

WACC Costo promedio ponderado de capital 3,00% 2,47% 
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5.5. EVA (Economic Value Added).  

 

EVA 

EVA = UODI - (Activos * WACC) 

Assets A Activos $ 15.537.881 $ 15.659.539 

WACC Costo promedio ponderado de capital 3,00% 2,47% 

UODI Utilidad neta + intereses pagados $ 866.722 $ 812.874 

EVA Valor económico agregado $ 399.897,24 $ 425.316,20 

 

El resultado del Eva en ambos periodos de estudio fue positivo lo que indica que en ambos 

periodos de estudio la empresa creo valor, Grupo Nutresa creo valor a pesar de tener un año 

marcado por una pandemia la cual afecto a la mayoría de las empresas a nivel internacional 

pero Grupo Nutresa fue una de las pocas empresas (conglomerado de empresas) que logró 

creación de valor en dicho año y aunque logró una creación de valor, no logró una creación 

de valor como la del periodo anterior pues es allí donde se puede observar que la empresa sí 

se vio afectada en ese periodo. 
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6. DUPONT. 

 

Dupont 

Dupont  = Rotación de activos * Margén neto * Multiplicador de Capital  

  2020 2019 Variación 

Assets A Activos   15.537.881    15.659.539  -0,78% 

Equity E Patrimonio     8.257.142      8.682.087  -4,89% 

Ventas   11.127.541      9.958.851  11,74% 

Utilidad Neta       583.844        510.571  14,35% 

RA Ventas / Activos 71,62% 63,60% 12,61% 

MN U. neta / Ventas 5,25% 5,13% 2,34% 

MA Activos / Patrimonio 188,18% 180,37% 4,33% 

Dupont 7,07% 5,88% 20,24% 

      

ROE Rentabilidad del patrimonio 7,07% 5,88% 20,24% 
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Análisis: Inicialmente se logra ver un incremento en la utilidad neta el cual se da por 

principalmente por un incremento en los ingresos por ventas el fue de 11,74% pero el costo 

de venta presenta un incremento mayor en porcentaje (16,16%) por eso a pesar de que la 

utilidad bruta es mayor con respecto al año anterior (2019) las ganancias son inferiores con 

respecto a las ventas lo cual está siendo representado en el análisis vertical, donde para el año 

2019 el margen bruto fue del 44,11% mientras que para el año 2020 fue de 41,90%, 

posteriormente los gastos de administración, de ventas y operativos se incrementaron al igual 

que los impuestos también presentan un incremento y esta es una razón por la que la utilidad 

neta disminuye, por consiguiente disminuye el margen neto; también se presenta un 

incremento en las ventas incremento en las ventas que no afecta el ROE porque al multiplicar 

el ROI con el margen neto las ventas se cancelan. Por otro lado, se puede observar una 

disminución en los Activos de la empresa a pesar de un incremento en las ventas, quiere decir 

que se necesitaron menos activos para un incremento de las ventas, por último y también 

bastante importante el patrimonio presenta una disminución del 4,89% y ocurre lo mismo de 

los activos, se necesita menor cantidad de patrimonio para un incremento de la utilidad neta 

de la empresa. Por lo anteriormente mencionado y según el indicador Dupont la empresa es 

atractiva financieramente para los inversores. 


