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Clase de Título: Bonos Ordinarios 

Emisor: Fideicomiso Grupo Nutresa S.A. 

Valor Nominal: Un millón de pesos m.l. ($1.000.000)  

Precio de suscripción: 

El precio de suscripción de los Bonos Ordinarios estará 
conformado por el valor nominal más los intereses causados y 
calculados sobre el valor nominal de los Valores a suscribir a la 
tasa de la serie a suscribir, calculados durante el menor de 
los siguientes períodos: a) el período entre la Fecha de Emisión y 
la Fecha de Suscripción o b) el período entre la fecha del 
último pago de intereses y la Fecha de Suscripción. 

Número de Series: Seis series (A, B, C, D, E y F)  

Plazo de Vencimiento: Entre 2 y 15 años contados a partir de la Fecha de Emisión.  

Monto de la Emisión: Quinientos mil millones de pesos M.L. ($500.000.000.000)  

Valor Mínimo de la Inversión: 

La inversión mínima será la equivalente al valor de diez (10) 
Bonos Ordinarios, es decir, diez millones de pesos m.l. 
($10.000.000). En consecuencia, no podrán realizarse 
operaciones, en el mercado primario ni en el mercado 
secundario, por 
montos inferiores a diez millones de pesos m.l. ($10.000.000). 
Cada valor deberá expedirse por un número entero de Bonos 
Ordinarios.  

Tasa Máxima de Interés: 
Series A y D: 14% E.A. 
Series B y E: DTF + 7% T.A. 
Series C y F: IPC + 9% E.A.  

Calificación Inicial: 
Duff & Phelps de Colombia S.A. otorgó una calificación de AAA a 
los Bonos Ordinarios 

Administrador: Deceval 

Fuente: Prospecto de Colocación - Emisión  
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Entidad Emisora 

 
El Grupo tiene su origen a principios del siglo 

XX cuando se da en Colombia el desarrollo 

industrial con la fundación de empresas que 

hoy son símbolo de su economía. En este 

período histórico nace, en 1920, Compañía 

Nacional de Chocolates Cruz Roja que años 

más tarde se convertiría en Compañía 

Nacional de Chocolates S.A. 

 
En 1916, por iniciativa de un grupo de 

empresarios locales, se constituye en 

Medellín la Fábrica de Galletas y Confites 

que en 1925 pasaría a llamarse Fábrica de 

Galletas Noel y a partir del año 1999, 

Compañía de Galletas Noel S.A. En 1933, 

Compañía Nacional de Chocolates se 

convierte en accionista de la empresa 

galletera; éste el primer paso de una relación 

empresarial que sería más adelante base 

para la construcción del Grupo de Alimentos. 

 
En 1920 se Funda la Compañía Nacional de 

Chocolates Cruz Roja, que posteriormente se 

convertiría en Compañía Nacional de 

Chocolates S.A. En 1933 Adquisición 

nacional / Alianza Cía. Nacional de 

Chocolates se hace accionista de Galletas 

Noel mediante el aporte de maquinaria para 

fabricar golosinas y la marca DUX. Este es el 

primer paso para la conformación del grupo 

empresarial que se tiene hoy en día.  

También se crea la marca Sello Rojo, para 

comercializar café tostado y molido, como 

estrategia de diversificación de ingresos de la 

Cía. Nacional de Chocolates. 

 
En 1958 se crea la marca Colcafé, para la 

comercialización de café soluble. 

 
En 1960 se realiza la Fusión de dos filiales 

de la Nacional de Chocolates, Chocolate 

Sansón y Chocolates Chaves, Santa Fe y 

Tequendama, dando origen a Industria 

Colombiana de Café S.A. - Colcafé.  La 

Adquisición nacional del negocio cárnico por 

parte de Galletas Noel, que posteriormente 

se consolidaría a través de la empresa 

Industria de Alimentos Zenú S.A.S. y 

Alimentos Cárnicos S.A.S. 

En 1968 se adquiere la Fábrica de Café La 

Bastilla, como complemento al negocio de 

café de Colcafé. Esta compañía luego se 

transformaría en Tropical Coffee Company 

S.A.S. 

En 1970 se Adquiere Frigorífico Continental 

en Barranquilla y Frigorífico Suizo en Bogotá, 

complementando la presencia del Negocio 

Cárnico en Colombia. 

 
En 1978 Venta / Alianza: La Nacional de 

Chocolates y Galletas Noel participaron en el 
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"Movimiento en defensa de la sociedad 

anónima y del patrimonio industrial de 

Antioquia" que dio origen a lo que, en su 

momento, se denominó el Sindicato 

Antioqueño. 

 
En 1980 Adquisición nacional de Molino 

Santa Marta S.A. como proveedor de harina 

de trigo para el Negocio de Galletas. 

Fundación de Tecniagro S.A. como 

proveedor especializado de carnes 

seleccionadas para el Negocio Cárnico. 

 
En 1993 Fundación de Dulces de Colombia 

S.A., como parte del proceso de 

especialización de los negocios que se 

comienza a desarrollar en la década de los 

90. 

En 1995 Fundación de la primera empresa 

comercializadora en el exterior, Corporación 

Distribuidora de Alimentos S.A. - Cordialsa, 

en Ecuador.  Fundación de la empresa 

distribuidora en Venezuela, hoy denominada 

Cordialsa Venezuela S.A. Fundación de 

Proveg Ltda., con lo cual el Negocio Cárnico 

entra al segmento de vegetales enlatados. 

 
En 1996 Adquisición internacional de 

Industrias Alimenticias Hermo de Venezuela 

S.A., la primera operación industrial fuera de 

Colombia, fortaleciendo al Negocio Cárnico. 

 
En 1997 Adquisición nacional de Productos 

Alimenticios Doria, líder en Colombia en 

pastas alimenticias, por parte de Cía. 

Nacional de Chocolates y sus empresas 

vinculadas. 

 
En 1999 Venta del 30% de Galletas Noel a 

Danone, como socio estratégico. 

 
En 2000 Fundación de Novaventa S.A., 

empresa dedicada a la venta de los 

productos de las compañías de alimentos en 

"canales alternativos" como venta directa a 

través de catálogos y máquinas 

dispensadoras. 

En 2002 Adquisición nacional de Rica Rondo 

Industria Nacional de Alimentos S.A., 

consolidando el liderazgo del Negocio 

Cárnico en Colombia.  Escisión de la 

actividad industrial de Industrias Alimenticias 

Noel, dándole origen a InverAlimenticias Noel 

con inversiones en los negocios de Galletas, 

Cárnico y Golosinas de Azúcar.  Escisión de 

la actividad industrial de Cía. Nacional de 

Chocolates, dándole origen a Inversiones 

Nacional de Chocolates S.A. con inversiones 

en los negocios de Chocolates, Café y 

Pastas y una participación en 

InverAlimenticias Noel S.A..  Fundación de la 

compañía distribuidora en México, Cordialsa 
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México, complementando la red creada en 

Ecuador y Venezuela. 

 
En 2004 Adquisición internacional de las 

plantas de galletas y chocolates de Nestlé en 

Costa Rica, dándole origen a Compañía 

Nacional de Chocolates DCR y a Compañía 

de Galletas Noel de CR.   Adquisición 

internacional de activos de distribución en 

Puerto Rico que dieron origen a Cordialsa 

Boricua Empaque Inc.   Fundación de las 

compañías distribuidoras, de la red 

Cordialsa, en Estados Unidos, Panamá, 

Costa Rica, Nicaragua, Guatemala, El 

Salvador y Honduras. 

 
En 2005 Adquisición del 30% de Galletas 

Noel que poseía Danone.  Fusión Inversiones 

Nacional de Chocolates S.A. absorbe a 

InverAlimenticias S.A., resultando en una 

matriz dueña del 100% de los negocios 

Cárnico, Galletas, Chocolates, Pastas y Café. 

Adquisición nacional de Pastas Comarrico, 

líder de la categoría en la Costa Atlántica 

colombiana.  Adquisición nacional del 94% 

de Setas Colombianas S.A., que 

complementa al Negocio Cárnico en un 

segmento en el cual es líder en Colombia. 

 
En 2006 Cambio de nombre Inversiones 

Nacional de Chocolates S.A. cambia de 

denominación por Grupo Nacional de 

Chocolates S.A., reflejando la nueva 

estructura y visión de sus negocios. 

Adquisición nacional de Meals de Colombia, 

empresa líder y reconocida por su cultura e 

innovación, incursionando en el Negocio de 

Helados. Adquisición internacional de 

Galletas Pozuelo en Costa Rica, empresa 

líder en Centro América. Adquisición 

internacional de Blue Ribbon empresa de alto 

reconocimiento en el Negocio Cárnico en 

Panamá. Fundación de Servicios Nacional de 

Chocolates S.A., el centro de servicios 

compartidos del Grupo. Fundación del Grupo 

Nacional de Chocolates, con el propósito de 

concentrar los esfuerzos de las compañías 

del Grupo en su contribución al desarrollo 

económico y social de la comunidad.  

 
En 2007 Adquisición nacional de Mil Delicias, 

que participa en el segmento de platos listos 

congelados,  complementando el avance de 

Zenú con la línea de Sofia Express. 

Adquisición internacional de los activos de 

Good Foods, dando origen a la Compañía 

Nacional de Chocolates de Perú, con 

participación en los negocios de Chocolates, 

Galletas y Golosinas. Fusión de las redes de 

distribución Cordialsa y Pozuelo en 

Nicaragua y Panamá, logrando mayor 

eficiencia y efectividad comercial.   

En 2008 Adquisición internacional de Ernesto 

Berard S.A., del Negocio Cárnico, 
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complementando la presencia de Blue 

Ribbon en el mercado panameño. Fundación 

del Centro de Investigación en Nutrición, 

Salud y Bienestar Vidarium que 

posteriormente se transforma en la 

Corporación que lleva su mismo nombre.  

Fundación / Joint Venture de La Recetta en 

conjunto con Alpina, para atender de forma 

especializada al segmento institucional en 

Colombia.  Fusión de Galletas Pozuelo con 

Galletas Noel de Costa Rica.   

 
En 2009 Adquisición internacional de Nutresa 

S.A. de C.V., en México, que participa con 

marcas de alto reconocimiento en el Negocio 

de Chocolates.  

 
En 2010 Fundación de Cordialsa Colombia, 

empresa especializada en la 

comercialización de los productos de los 

Negocios de Chocolates, Galletas, Café y 

Pastas en Colombia.  Adquisición Nacional 

de Industrias Aliadas, compañía dedicada a 

la producción de café soluble y de extractos 

de café para exportación.  Adquisición 

internacional de Fehr Holdings, LLC, en 

Estados Unidos. Empresa dedicada a la 

producción y comercialización de galletas 

dulces, a través de dos plataformas de 

producción ubicadas en Texas y Oklahoma. 

 

En 2011 De Helados Bon, empresa líder en 

el negocio de helados en la República 

Dominicana.  Cambio de nombre, Grupo 

Nacional de Chocolates S.A. cambia de 

denominación por Grupo Nutresa S.A., 

representando todas las categorías de 

alimentos y empresas del grupo y el vínculo 

de las marcas con la nutrición. 1 

Datos Relevantes 

 
Calificación: El día 27 de abril de 2021, 

Fitch Ratings afirmó la calificación de los 

Bonos Ordinarios del Fideicomiso Grupo 

Nacional de Chocolates S.A. (Grupo Nutresa) 

por COP500.000 millones en ‘AAA(col)’. La 

Perspectiva es Estable.2 

La calificación refleja la robustez del perfil del 

negocio de la compañía, soportada por 

posiciones competitivas importantes en sus 

mercados relevantes, las cuales están 

impulsadas por la fortaleza y el re 

conocimiento de sus marcas 

Entorno Económico 
 
 
Informe Económico – primer Semestre 

2021: 

Contexto Económico 

 

 

1 Tomado de www.gruponutresa.com 

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 11 de mayo de 2018. 
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En el primer semestre de 2021 Colombia 

enfrento dos nuevos picos de contagio y 

registró 2.6 M de casos  nuevos de covid-19 

(61% de los casos totales). Sin embargo, 

culminó 1S21 con 14% de la población 

totalmente vacunada y 9.1% con vacunación 

parcial (vs. 11% y 13% en el promedio 

global). Así en materia epidemiológica dentro 

de la región Colombia figuró como el peor 

país para vivir en pos-pandemia después de 

Argentina. Si bien al ritmo  de vacunación  

actual (320K dosis al día) Colombia 

alcanzaría la inmunidad de rebaño en Nov-

21, los indicadores de alta frecuencia para 

2Q21 y el resultado del PIB de 1Q21 (1.1% 

y/y) sugieren un sesgo alcista a nuestra 

estimación de PIB en 2021 (6.5%E). En 

materia de inflación IAM ajustó al alza su 

proyección en 1pp a 3.5% teniendo en 

cuenta factores como: 1) incremento de 45% 

en el barril de petróleo Brent a niveles no 

vistos desde 2018 (USD77), 2) los cuello de 

botella enfrentado por cadenas de suministro 

a nivel global  en medio de una reapertura 

adelantada y 3) el choque de oferta de 

alimentos a nivel local por cuenta de los 

bloqueos viales en May-21. Si bien las 

perspectivas de crecimiento e inflación 

(3.63% a Jun-21, +225pb en el YTD) han 

sido revisadas consecutivamente al alza por 

el mercado, la recuperación aún no se refleja 

en el mercado laboral. Precisamente a May-

21 aún faltan por recuperarse 1.7 millones de 

puestos de trabajo para retornar a niveles 

pre-pandemia (vs. 1.3 M en Dic-20). En 

ausencia de presiones inflacionarias de  

demanda interna, la inflación básica retornó 

al rango meta (2.3% en Jun-21) y las 

expectativas de inflación permanecen 

ancladas al rango meta (a diferencia de otros 

países de la región). En el frente fiscal, el 

estallido social detonó el derrumbe de la 

reforma tributaria y la perdida de grado de 

inversión por parte de S&P (Mayo 19) y Fitch 

Ratings (Julio 1). Todo lo anterior impulsó 

una devaluación de 9.7¨% del peso 

Colombiano (la mayor del mundo emergente 

después de la lira turca y peso argentino) y 

anticipó la normalización de política 

monetaria en 4Q21.  

 

Situación Financiera 

 
A corte 30 de junio de 2021, el Fideicomiso 

Grupo Nutresa ha reportado información 

financiera al mercado con de la siguiente 

manera:  

 

Activo: Que al corte del 30 de junio del 2021, 

el total de activos de la compañía es de 

$15.421.862 pesos (cifras expresadas en 

miles de millones de pesos. 

 

Pasivo: Que al corte del 30 junio del 2021, el 

total de pasivos de la compañía es de 

$7.545.671 pesos (cifras expresadas en 

miles de millones de pesos) 

 

Patrimonio: Que al corte del 30 de junio del 

2021, el total de patrimonio de la compañía 

es de $7.876.191 pesos (cifras expresadas 

en miles de millones de pesos) 
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Conclusiones 

 

Itaú Asset Management Colombia S.A. en su 

calidad de Representante Legal de Tenedor 

de Bonos emitidos por el Fideicomiso Grupo 

Nutresa, considera que las cifras financieras 

presentadas a corte junio de 20 y la 

evolución de sus resultados semestrales, 

demuestran la solidez y respaldo necesario 

por parte del Fideicomiso para continuar con 

el desarrollo y ejecución de su actividad, 

además la estructura financiera de los bonos 

está respaldada por el Grupo Nutresa S.A. 

quien actúa como avalista, obligándose en 

forma autónoma, solidaria, incondicional, 

irrevocable, absoluta y personalmente por el 

ciento por ciento (100%) de las obligaciones 

vigentes y pendientes de pago derivadas de 

la Emisión durante todo el plazo de los Bonos 

Ordinarios y hasta la redención final de los 

mismos, razón por la cual demuestran el 

respaldo necesario por parte del Fideicomiso 

Emisor para cumplir con las obligaciones 

adquiridas de cara a la emisión de Bonos 

Ordinarios. 
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NOTA: Para efectos de una mayor 

información sobre el objeto del presente 

informe consultar las siguientes direcciones 

en internet: 

 

• http://www.superfinanciera.gov.co/ 

• http://www.fitchratings.com.co/  

• http://www.gruponutresa.com/ 
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