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RESUMEN DE CONTENIDO

El presente trabajo final tiene como propdsito realizar un proceso de reflexion
estratégica aplicado a la empresa Molinos Rio de la Plata S.A. (en adelante llamada Molinos, la
empresa, la compainia o la sociedad), analizando el impacto de su estrategia sobre su

rentabilidad en el periodo 2021-2024.

Con mas de un siglo de trayectoria, Molinos ha sido protagonista de los cambios en la
industria alimentaria argentina, consolidandose hoy como un grupo empresarial que abarca
desde la produccién hasta la comercializacidon de una gran variedad de productos alimenticios y

bebidas.

Este estudio busca comprender los factores que han influido en la evolucién de su
rentabilidad e identificar las estrategias que ha implementado para adaptarse a un entorno

dindmico.

Los resultados mas relevantes demuestran que la empresa ha exhibido una gran
capacidad de adaptacidn a un entorno cambiante. Dicha estrategia se basa en un enfoque dual
gue combina marcas de bajo costo (liderazgo en costos) con marcas premium (liderazgo en
diferenciacion). Sin embargo, el diagndstico demuestra una caida en los indicadores de
rentabilidad del ultimo ejercicio, una situacidon directamente relacionada con el impacto del

entorno macroecondémico desfavorable.

En consecuencia, se propusieron cursos de accién por segmentos (continuar la
estrategia dual en alimentos, consolidar la diferenciacion en bodegas) y comunes a toda la

organizacién (maximizar la eficiencia operativa).

Se espera que los resultados de este trabajo sean de gran utilidad para profesionales del
sector y para la propia empresa, ya que proporcionaran una vision sobre la posicion estratégica
actual de la compaiiia, un diagndstico de su rentabilidad y en funcion de ello se propondran

cursos de accion a implementar para optimizar su desempefio econdmico.
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1. INTRODUCCION

La industria alimentaria argentina se enfrenta a un escenario complejo y en constante
transformacion. La volatilidad econdmica, las modificaciones en los habitos de consumo y la
creciente competencia exigen a las empresas del sector una capacidad de adaptacién y una

visidn estratégica cada vez mas sofisticadas.

En este contexto, Molinos Rio de la Plata S.A., empresa dedicada a la produccion y
comercializacion de gran variedad de productos alimenticios y bebidas, ha sido testigo y
protagonista de los cambios en la industria. Es una compaiiia lider del sector que, con su larga

trayectoria y su amplio portafolio de productos, emerge como un caso de estudio relevante.

¢Cémo ha logrado Molinos Rio de la Plata S.A. mantener su posicion en el mercado
argentino de alimentos y bebidas en un contexto de tanta volatilidad econdmica? ¢Qué
estrategias ha implementado para adaptarse a las nuevas tendencias del mercado? ¢Qué

impacto han tenido estas estrategias sobre su rentabilidad?

Este trabajo se propone dar respuesta a estos interrogantes, mediante un proceso de
reflexion estratégica se buscara identificar las estrategias que ha implementado la empresa para
adaptarse a un entorno dindmico, para luego analizar el impacto de dicha estrategia sobre la
rentabilidad de la empresa en un horizonte temporal de cuatro ejercicios econdmicos,

incluyendo desde el aifio 2021 hasta 2024.

Para ello, se utilizara un método de estudio de caso, empleando un enfoque mixto con
un disefio secuencial que integra el analisis cualitativo y cuantitativo de datos que provienen de

diversas fuentes.

El trabajo inicia con una descripcidon de la empresa, que abarca su actividad, historia,
estructura societaria, composiciéon accionaria, su forma de administracion, representacion,
auditoria y fiscalizacion. Este punto se basa en la informacion publicada disponible de la
empresa, no se aplican herramientas de analisis que se utilizaran luego en el proceso de

reflexion estratégica.

Una vez caracterizada la compainiia, se realizara una revision sistematica de la literatura
académica relevante para construir un marco tedérico que abarque tanto el proceso de reflexion
estratégica como los fundamentos tedricos de las finanzas corporativas, que proporcionan las
herramientas necesarias para el calculo y analisis de la rentabilidad.

A partir del marco tedrico definido, se procedera a su aplicacién al caso de Molinos Rio

de la Plata S.A. dentro del horizonte temporal establecido (2021-2024).
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El proceso de reflexion estratégica partira de la vision, misién y valores de la empresa,
como sus conceptos estratégicos claves actuales. Luego se avanza, en los siguientes niveles de
analisis:

e Analisis del entorno: a partir de dos enfoques complementarios como lo son el analisis
PESTEL y el andlisis de las Cinco Fuerzas de Porter (Porter, 1980), se identificara el contexto en
el que desarroll6 sus actividades la empresa.

e Andlisis interno: a partir de herramientas como la matriz de producto/mercado (Ansoff,
1965), la matriz de estrategias genéricas de Porter (Porter, 1980), el ciclo de vida del producto,
la matriz de cadena de valor de Porter (Porter, 1985) se determinarad la estrategia de la empresa.

e Analisis integrado: a través del analisis FODA, se combinan los dos niveles de anilisis
anteriores para identificar oportunidades y amenazas externas, asi como fortalezas y
debilidades internas.

Finalmente, para el mismo horizonte temporal bajo analisis, se evaluia la rentabilidad de
la compainiia vinculada a su estrategia, para realizar un diagndstico de su situacion actual y en
funcién a ello se proponen cursos de accion a implementar para optimizar su desempefio

econdmico.

El alcance de este trabajo se limita al analisis de la rentabilidad de la compafiia a partir

de la estrategia identificada, excluyendo el analisis del desempefio financiero de la misma.

Se confia en que las conclusiones de este trabajo resulten valiosas tanto para la empresa
objeto de estudio como para otras entidades del sector, al proporcionar una evaluacion
exhaustiva de la estrategia de una compaiiia lider en el sector, el impacto de la misma en su

rentabilidad y perspectivas futuras.
1.1. Objetivos del trabajo final
1.1.1. Objetivo general

El objetivo general del presente trabajo es llevar a cabo un proceso de reflexion
estratégica sobre Molinos Rio de la Plata S.A. y analizar el impacto de dicha estrategia sobre la
rentabilidad de la empresa en un horizonte temporal de cuatro ejercicios econdmicos,

incluyendo desde el afio 2021 hasta 2024.

Mediante la combinacién del proceso de reflexion estratégica y el analisis de la
rentabilidad, se busca obtener un diagndstico de la situacién actual de la compaiiia para luego

proponer cursos de accion a implementar para optimizar su desempeiio.

10



Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

1.1.2. Objetivos especificos

e Evaluar el macro entorno en el que desempefd su actividad la empresa en el horizonte
temporal bajo andlisis (2021 a 2024).

e Analizar la posicién competitiva de la empresa en el sector donde desarrolla su
actividad.

e Realizar un andlisis interno de la empresa para detectar la estrategia formulada para
cada segmento de negocio.

e |dentificar fortalezas, debilidades, oportunidades y posibles amenazas para la empresa.

e Analizar la evolucidn de la rentabilidad de la empresa durante los ejercicios econémicos
cerrados en el periodo 2021 a 2024.

e Proponer recomendaciones para optimizar su desempefo econémico en funcion del

analisis de la rentabilidad realizado.
1.2. Alcance

Se delimita el alcance del presente trabajo tanto a nivel de areas bajo andlisis como en

el horizonte temporal considerado.

En cuanto a las areas bajo andlisis, el estudio se enfoca en el andlisis estratégico y su
impacto en la rentabilidad de Molinos Rio de la Plata S.A. El alcance de este trabajo comprende
solo el analisis de la rentabilidad de la empresa en funcién de la estrategia identificada, no se

analizard el desempefio financiero de la misma.

En cuanto a la delimitacidn temporal, el analisis se llevard a cabo sobre un horizonte

temporal de cuatro ejercicios completos de la empresa, abarcando los siguientes periodos:

e Ejercicio 922 iniciado el 01 de Enero de 2021 y finalizado el 31 de Diciembre de 2021, en
adelante Ejercicio 2021 o Ej. 2021 en su denominacidn abreviada.

e Ejercicio 932iniciado el 01 de Enero de 2022 y finalizado el 31 de Diciembre de 2022, en
adelante Ejercicio 2022 o Ej. 2022 en su denominacidn abreviada.

e Ejercicio 942 iniciado el 01 de Enero de 2023 y finalizado el 31 de Diciembre de 2023, en
adelante Ejercicio 2023 o Ej. 2023 en su denominacidn abreviada.

e Ejercicio 952 iniciado el 01 de Enero de 2024 y finalizado el 31 de Diciembre de 2024, en

adelante Ejercicio 2024 o Ej. 2024 en su denominacidon abreviada.

La cantidad de periodos seleccionados, se justifica en la recomendacion de Fridson que
indica que para obtener una visidn correcta de la situacion de una empresa, el analista debe

desarrollar una analisis que abarque un periodo de cuatro o cinco afios (Fridson, 1996).
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En este caso, se ha optado por comenzar el andlisis en 2021 para evitar la distorsion que
la pandemia de coronavirus generd en el desempefio empresarial durante el aiio 2020. Ademas,
dado que este trabajo se desarrolla a lo largo del afio 2025, y el ultimo ejercicio anual completo
del cual la empresa ha presentado Estados Financieros fue el cerrado al 31 de diciembre de
2024, se considera pertinente incluir este Ultimo periodo en el analisis, junto con los tres

ejercicios anteriores.
1.3. Metodologia

El presente trabajo adopta un método de estudio de caso, empleando un enfoque mixto
con un disefio secuencial que integra el analisis cualitativo y cuantitativo de datos que provienen

de diversas fuentes. (Hernandez Sampieri & Mendoza Torres, 2018)

La elecciéon de este enfoque mixto se fundamenta en la necesidad de abordar la
complejidad del caso bajo analisis, permitiendo una comprension integral. Este abordaje facilita
la complementacién de resultados, donde los hallazgos de un método enriquecen la
interpretacion del otro; potencia la capacidad explicativa al integrar datos de distinta naturaleza;

provee una contextualizacion mas profunda y consolida la argumentacién.

El disefio secuencial se desarrolla en dos fases: una primera fase cualitativa y una

segunda fase cuantitativa.

Adicionalmente, la metodologia de redaccién incluyd el uso de asistentes de inteligencia
artificial para optimizar el proceso. Especificamente, se emplearon algoritmos de procesamiento
de lenguaje natural (NLP) para la deteccidn de errores sintacticos y la optimizacion de la fluidez
narrativa, lo cual complementé la revision humana y facilité la presentacion de los resultados

de manera mas precisa y profesional.
1.3.1. Fase cualitativa

La primera etapa, de caracter cualitativo, se orienta a la exploracién y comprension
profunda de Molinos Rio de la Plata S.A. como sistema social, adoptando un disefio etnografico.
Esto implica una exhaustiva recopilacion y analisis de la informacidn publica disponible sobre la
empresa, incluyendo documentos corporativos (estados financieros, memorias anuales,
reportes de sustentabilidad) e informacidn proveniente de estadisticas e indices de bases de
datos especializadas y validadas. El objetivo es construir una descripcion detallada de la empresa

y contextualizar el caso de estudio.

12



Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

Paralelamente, se realiza una investigacion documental sistemdtica de la literatura
académica relevante para construir el marco tedrico del trabajo. Esta revisidon se enfoca en dos

areas principales:

e El proceso de reflexidn estratégica: se incluyen herramientas para el analisis del entorno
de la empresa, para su analisis interno y para el andlisis integrado. Las herramientas que
se utilizan son el proceso de reflexidon estratégica (Gimbert, 2021), analisis PESTEL,
Modelo de las Cinco Fuerzas de Porter (Porter, 1980), matriz de producto/mercado
(Ansoff, 1965), matriz de estrategias genéricas de Porter (Porter, 1980), el ciclo de vida
del producto y la matriz de cadena de valor de Porter (Porter, 1985), analisis FODA.

e Fundamentos tedricos de las finanzas corporativas: se enfocara en las herramientas

necesarias para el andlisis de la rentabilidad.

El objetivo es establecer un marco tedrico sdlido para comprender la dindmica
competitiva y estratégica de la empresa, procediendo luego a su aplicacion al caso de Molinos

Rio de la Plata S.A. dentro del horizonte temporal establecido (2021-2024).
1.3.2. Fase cuantitativa

La segunda fase, de naturaleza cuantitativa, se caracteriza por ser no experimental,
longitudinal y de tendencia. Su caracter no experimental radica en la observacion de fenémenos
existentes sin manipulacién deliberada de variables; es longitudinal al recolectar datos en
diferentes momentos o periodos para inferir cambios en el tiempo; y de tendencia, al utilizar

muestras de la misma poblacion en distintos momentos para trazar evoluciones.

Para esta fase, se recolectan y analizan datos numéricos provenientes de los Estados
Contables de la empresa y la informacién ampliada contenida en sus memorias anuales, asi
como indices y magnitudes obtenidas de bases de datos especializadas y validadas. Las
herramientas de analisis cuantitativo abarcan: medidas de rentabilidad, comparaciones entre

datos absolutos, analisis de variaciones, andlisis horizontal y vertical.

Estas herramientas se aplican siguiendo las contribuciones de autores especializados en
la materia. (Fowler Newton E. , 2004) (Spidalieri, 2010) (Fowler Newton, 2011) (Pérez, 2014)
(Dumrauf, 2022)

Il DESCRIPCION DE LA EMPRESA

Molinos Rio de la Plata S.A. opera en el sector alimenticio, su actividad principal se

centra en la industrializacién y comercializacién de productos alimenticios y bebidas alcohdlicas.
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La empresa tiene su domicilio legal constituido en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
y esta habilitada para la oferta publica y el listado de sus valores negociables por la Comisidn
Nacional de Valores (CNV) y Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA). Ademas, la compaiiia
cuenta con autorizacion para la negociacién secundaria de las obligaciones negociables en el

Mercado Abierto Electréonico (MAE).
2.1. Actividad

Si bien el Estatuto Social de Molinos Rio de la Plata S.A. define un objeto social amplio
que contempla 13 puntos, la actividad principal de la empresa se centra en la produccion y
comercializacion de productos alimenticios (Molinos Rio de la Plata S.A., 2024). La empresa
clasifica sus actividades en dos segmentos de negocio, a saber, alimentos (se divide en los

subgrupos de productos mencionados a continuacion) y bodegas (vinos y espumantes).

El segmento de alimentos se compone actualmente por las siguientes marcas,

agrupadas por subgrupos:

e Pastas secas y frescas: Lucchetti, Matarazzo, Don Vicente, Rina Matarazzo, Don
Felipe, Terrabusi y Canale.

e Horneables: Exquisita.

e Aceitesy aderezos: Lira, Cocinero, Ideal y Minerva.

e Harinas y premezclas: Blancaflor y Favorita.

e Rebozadores: Preferido.

e Sémola: Vitina.

e Arroz: Gallo, Lucchetti y Arroz Maximo.

e Infusiones: Arlistan, Cruz de Malta, Salus, Nobleza Gaucha y Chamigo.

e Congelados: Granja del Sol, Patitas y Sibarita.

e Refrigerados: La Saltefa.

e Snacks: Gallo Snacks y Chocoarroz.

Mientras que las marcas actuales de bodegas de la empresa son: Nieto Senetiner, Ruca

Malen, Vifia Cobos y Cadus.

Ambos segmentos se desarrollan en dos areas geograficas: mercado local y mercado

externo.
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2.2. Historia

La historia de la empresa tiene como hito inicial, en 1902, la fundacién por parte de
Bunge y Born de la sociedad "S.A. de Molinos Harineros y Elevadores de Granos Molinos Rio de

la Plata", inaugurando su primer molino en el Dique 3 del actual Puerto Madero.

En un proceso de diversificacion iniciado en 1925, la compafiia comenzd a producir

aceites vegetales, utilizando materias primas como algoddn, girasol, lino y mani.

Luego, la compafiia cambid su nombre para adoptar su razon social actual Molinos Rio
de la Plata S.A. (en 1932). En 1935, la empresa inicid su cotizacién en la Bolsa de Comercio de

Buenos Aires.

Resulta interesante destacar que desde 1940 en adelante la empresa comienza a
incorporar nuevos productos y marcas, ingresando en nuevas categorias como yerba mate
(Nobleza Gaucha), sémola (Vitina), aceite de oliva (Lira), harina leudante (Blancaflor fue la
primera harina leudante del mercado), y luego incursionar en categorias mas elaboradas como
premezclas (Exquisita), rebozadores (Preferido), fideos (Matarazzo) y productos congelados
(Granja del Sol). Nacen asi marcas como Blancaflor, Rio, Cocinero, Nobleza Gaucha, Exquisita,

Vitina y Preferido.

En 1999, la familia Pérez Companc adquirid la compaiiia, dando inicio a un proceso de
crecimiento, expansion y consolidacién de nuevos negocios y marcas innovadoras. Con

posterioridad, la compafiia incorpora marcas como Don Vicente, Fritolim, Lucchetti.

En 2003 la empresa ingresa al negocio de vinos y espumantes a través de la marca Nieto

Senetiner, y luego en 2015 adquiere Ruca Malen y en 2016 Vifia Cobos.

En 2004 se incorpora la marca Minerva y en 2007 la empresa adquiere el Grupo Quimica
Estrella, con sus tres marcas: Gallo, Arlistan y Cruz de Malta. Para fortalecer su participacién en
la categoria de consumo entre horas, compra “Chocoarroz” y lanza Gallo Snacks (2012-2013).

En 2014 adquiere las marcas de fideos Don Felipe, Canale y Terrabusi.
En ese momento la actividad de la empresa se dividia en dos segmentos, a saber:

e Graneles: vinculado a la industrializacion y comercializacion de granos y de
oleaginosas.
e Marcas: vinculado a la produccién y venta de alimentos envasados para consumo

masivo.
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Ambos segmentos habian experimentado un gran crecimiento impulsados por el
objetivo comun de agregarle valor a la materia prima agricola generando cadenas de valor
integradas. Sin embargo, luego de un periodo de expansion, la direccion de la empresa detectd
qgue ambos segmentos habian alcanzado una etapa de madurez. Los paradigmas del mercado
habian cambiado, resultando en dos grandes lineas de negocios muy particulares y distintas,
pero que seguian operando bajo una misma estructura societaria, lo cual resultaba una situacion
particular y no tipica para el sector, lo que traia dificultades en la apreciacion de la sociedad de

parte de los actores del mercado.

En consecuencia, a partir del segundo semestre del afio 2015, se comenzd a someter
bajo andlisis la conveniencia de realizar una reorganizacidn societaria para escindir el “negocio
de graneles” y dejar sélo bajo la érbita de Molinos Rio de la Plata S.A. el “negocio de marcas”. El
objetivo principal era permitir que cada segmento adoptara estrategias de crecimiento
diferenciadas basadas en las caracteristicas propias de cada uno, adaptandose a los mercados,
riesgos y procesos organizacionales propios de cada segmento, generando mayor valor y

oportunidades de negocios con el consecuente mayor beneficio para los accionistas.

Con fecha 21 de marzo de 2016, se celebrd un Acuerdo Preliminar de Fusidn y Escisidn
Fusidn, en el que participaron Molinos Rio de la Plata S.A., Molinos Agro S.A. y PCF S.A., mediante

el que se establecieron las bases para:

(i) La escision del negocio de graneles del negocio de marcas y su posterior fusiéon con

Molinos Agro S.A., designando a esta Ultima como la sociedad absorbente.

(ii) La fusién de Molinos Rio de la Plata S.A. con PCF S.A., siendo Molinos Rio de la Plata

S.A. la entidad absorbente.

PCF S.A,, sociedad perteneciente a la familia Pérez Companc, desarrollaba una actividad
exclusivamente inversora, siendo titular tnicamente de acciones de la Molinos Rio de la Plata
S.A. Previo a la fusién PCF S.A. era la controladora principal del Grupo, con una participacién del
75,01% en el capital social y el 75,37% de los votos. El objetivo de la fusidon era lograr mayor
eficiencia en la estructura societaria al optimizar costos, procesos y recursos, mediante la
unificacién de estos en las entidades operativas continuadoras (Molinos Rio de la Plata S.A. y

Molinos Agro S.A).

Una vez aprobado dicho Acuerdo por las respectivas Asambleas Generales

Extraordinarias de Accionistas, se suscribié el Acuerdo Definitivo de Fusion y Escision-Fusion.
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Por lo que, a partir de ese momento, Molinos Rio de la Plata S.A. continué con el
desarrollo del segmento de marcas, mientras que Molinos Agro S.A. desempeiia su actividad en
el segmento de graneles, operando cada una de manera independiente. Sus acciones
comenzaron a cotizar de forma separada en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. (Molinos Rio

de la Plata S.A., 2016)

Con posterioridad a la reorganizacion, la Compaiiia intensificd la comunicacion de las
marcas, en linea con una estrategia de crecimiento que prioriza el desarrollo de productos
saludables, ricos y accesibles, conectados con las tendencias de consumo. En 2019 se incorpora
“La Saltefia”, mientras que en 2020, se lanza “Rina Matarazzo” y yerba mate “Salus”. Mas
recientemente, en 2024, la empresa integré a "Sibarita", lider en el segmento de pizzas
congeladas, lo que le permite incursionar en una nueva ocasiéon de consumo y fortalecer su

presencia en el negocio de congelados. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2024)

Actualmente la empresa comercializa mas de 30 marcas, con presencia en mas de 20
paises a los que exporta sus productos. Posee 10 plantas industriales, 7 oficinas comerciales, 6
centros de almacenamiento, 4 acopios y 3 bodegas ubicadas en la Republica Argentina. (Molinos
Rio de la Plata S.A., 2023). Sus clientes son empresas grandes pertenecientes al sector privado

de la industria alimenticia.
2.3. Estructura Societaria

El Grupo estd conformado por diversas subsidiarias que se consolidan bajo la sociedad
controlante Molinos Rio de la Plata S.A. Los estados contables que se analizaran en el presente
trabajo son estados financieros consolidados que incluyen los activos y pasivos de Molinos Rio
de la Plata S.A. y sus subsidiarias, asi como los resultados de la Sociedad y sus subsidiarias desde
el momento de incorporaciéon al grupo econdmico, y hasta la fecha de cierre de los ejercicios

analizados. (Martin, 2021)

Las subsidiarias consolidadas y sus participaciones al 31/12/2024 son las siguientes:
Molinos de Chile y Rio de la Plata Holding S.A. (participacién del 100%) y Molinos do Brasil

Comercial e Industrial Ltda. (participacién del 100%).

Las subsidiarias deben ser consolidadas cuando el inversor tiene control sobre las
mismas. De acuerdo a las Normas de Informacién Financiera, se considera que un inversor
controla a una participada cuando tiene exposicion o derecho a rendimientos variables
derivados de su participacion en esa entidad, y también posee capacidad para influir en esos

rendimientos a través de su poder sobre la misma”. (International Accounting Standards Board,
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2011). Al poseer al 31/12/2024, el 100% de participacion en las subsidiarias consolidadas en los

Estados Financieros, se entiende que la sociedad posee control sobre las mismas.

Adicionalmente, al 31/12/2024 la sociedad poseia inversiones en sociedades y negocios
conjuntos, que no han sido consolidados ya que no posee control sobre los mismos. Se trata de
entidades sobre las que se ejerce control conjunto, es decir, los participantes mantienen un
acuerdo contractual que establece el control conjunto sobre las actividades econdmicas de la
entidad. Las inversiones en asociadas y negocios conjuntos al 31/12/2024 eran las siguientes:
Novaceites S.A. (participacién del 50%) y Vifia Cobos S.A. (50%). Dicho porcentaje de

participacién corresponde al % del capital social y sobre los votos.

Las acciones de la compaifiia cotizan en la Bolsa de Buenos Aires bajo la denominacién
de “MOLI”. Al 31 de diciembre de 2024 el capital estaba compuesto por un total de 201.415.127
acciones ordinarias escriturales de valor nominal $1 cada una, el cual se encuentra dividido en
836.891 acciones clase A, con derecho a cinco votos por accién, y 200.578.236 acciones clase B,
con derecho a un voto por accién. El principal accionista es la Familia Perez Companc que 31 de
diciembre de 2024 era propietario del 96,91% de las acciones clase A y del 74,92% de las

acciones clase B.
2.4. Administracion, Representacion, Auditoria y Fiscalizacién

La administracién de la sociedad esta a cargo del directorio, cuya composicién es
definida por la asamblea, con un minimo de tres y un maximo de once integrantes, que son
elegidos por el término de dos ejercicios. El ejercicio social de la compafiia cierra el 31 de
Diciembre de cada afio.

En la primera sesion del directorio, se deben designar un presidente y un vicepresidente.
El presidente del directorio es el representante legal de la sociedad.

Ademas, el directorio debe designar un Comité de Auditoria que debe estar integrado
por un minimo de tres directores titulares e igual o menor nimero de directores suplentes,
asegurando que la mayoria cumpla con el criterio de independencia.

La fiscalizacién privada estara a cargo de tres sindicos titulares e igual nimero de
suplentes con mandato por un ejercicio, que actuardan de manera colegiada formando una

Comisidn Fiscalizadora. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2024).
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. MARCO TEORICO

El marco tedrico se estructura en consonancia con el desarrollo del trabajo, presentando
los conceptos fundamentales en el orden en que seran aplicados. El objetivo es proporcionar
una base tedrica sélida para cada una de las herramientas de analisis utilizadas.

El primer nivel de andlisis se centra en el proceso de reflexién estratégica que se
desagrega en los siguientes niveles:

e Conceptos estratégicos clave: se toma como punto inicial de la reflexidn estratégica, los
conceptos de misidn, visién y valores de la empresa, en funcién de las definiciones dadas por
Xavier Gimbert. (Gimbert, 2021).

e Analisis del entorno: a través del analisis PESTEL y del Modelo de las Cinco Fuerzas de
Porter (Porter, 1980) , se construird una perspectiva integral del contexto en el que operaba la
empresa en el horizonte temporal bajo analisis.

e Analisis interno: a partir de herramientas como la matriz de estrategias genéricas de
Porter (Porter, 1980), el ciclo de vida del producto y la matriz de cadena de valor de Porter
(Porter, 1985) se buscara comprender la dindmica estratégica interna de la compaiiia.

e Anadlisis integrado: a través del analisis FODA, se combinaran los resultados de los
analisis del entorno y del analisis interno para identificar las amenazas y oportunidades externas,
asi como las fortalezas y debilidades propias de Molinos Rio de la Plata S.A.

En un segundo nivel de andlisis, se abordaran conceptos de finanzas corporativas
desarrollados por diversos autores vinculados a la técnica de analisis de estados financieros con
la finalidad de obtener herramientas que permitan analizar la rentabilidad de la empresa. Para
ello, se recurrird a las contribuciones de diversos autores especializados en la materia. (Fowler

Newton E. , 2004) (Spidalieri, 2010) (Fowler Newton, 2011) (Pérez, 2014) (Dumrauf, 2022)

3.1. Proceso de reflexion estratégica
3.1.1. Conceptos estratégicos clave

Los valores, la mision y la visién constituyen los pilares fundamentales para iniciar un
proceso de reflexidn estratégica (Gimbert, 2021).

Los valores representan los principios éticos y las creencias esenciales que orientan el
comportamiento de cualquier organizacion. A diferencia de la misidn y la visidn, los valores son
inamovibles porque reflejan la filosofia de los propietarios o fundadores de la empresa. Estos
valores influyen directamente en la definicion de la mision y, posteriormente, en la formulacién

de la vision.
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La misidn declara cual es el negocio de la empresa, puntualmente a qué se dedica.
Siguiendo a Gimbert, la misidn, como concepto de negocio, debe responder a tres preguntas
clave: équé necesidad quiere satisfacer la empresa?, éa quién se quiere satisfacer? y écomo se
quiere satisfacer?.

En contraste, la visién indica a qué se va a dedicar la empresa en el futuro, qué quiere
ser en el largo plazo, es lo que quiere ser y auiin no. La visién proporciona un sentido de direccidn
a la empresa. Cuando una vision se vuelve realidad, deja de ser una aspiracion y pasa a formar

parte de la misién de la empresa.

3.1.2. Andlisis del entorno

A partir de dos enfoques complementarios como lo son el analisis PESTEL y el analisis de
las Cinco Fuerzas de Porter (Porter, 1980), se identificara el contexto en el que desarrollé sus

actividades la empresa.
3.1.2.1. Analisis PESTEL

El Andlisis PESTEL es un instrumento esencial en la planificacion estratégica que
identifica y evalla los factores externos del macro entorno en el que opera una empresa. Dichos
factores se clasifican en seis categorias (de donde surgen las siglas que dan lugar al nombre de

la herramienta):

. Politicos: incluyen regulaciones gubernamentales, nivel de estabilidad politica, nivel de
intervencion de un gobierno y leyes (politica fiscal y comercial) que pueden impactar en la
actividad de la empresa.

. Econdmicos: se consideran elementos como tasas de interés, niveles generales de
precios, nivel de actividad econdmica, tipo de cambio, que afectan el nivel de operaciones y la
rentabilidad de una compaiiia.

° Sociales: se evaluan tendencias demograficas, culturales, estilos de vida, creencias y
valores que impactan sobre el comportamiento del consumidor.

° Tecnoldgicos: se examina la innovacién, la automatizacidn, la digitalizacién y la manera
en que las nuevas tecnologias pueden impactar sobre los procesos.

. Ecoldgicos/Ambientales: incluyen la legislacion ambiental, el cambio climatico, la
conciencia ecoldgica y las practicas de sostenibilidad que pueden afectar a la empresa o de los

cuales es probable que pueda ser responsable.
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. Legales: se enfoca en todas las leyes y regulaciones que pueden afectar la actividad de
una compaiiia, tales como legislacidon laboral, proteccidn al consumidor, propiedad intelectual y
competencia, entre otros.

Gimbert menciona que en el macroentorno existen muchas variables, aunque no todas
son igualmente relevantes para una compafiia (Gimbert, 2021). Por ello, es fundamental que
cada empresa identifique cudles de dichas variables son clave para su desempefo. Ante
cualquier cambio en las mismas, la empresa debera revisar su estrategia en consecuencia.

El proceso inicia con la identificacién de los factores clave dentro de cada categoria,
luego se evalla su impacto y se priorizan aquellos mas criticos y que requieren de atencion
inminente. Este analisis se vuelve fundamental para identificar oportunidades de negocio,
prever amenazas potenciales y tomar medidas preventivas adecuadas.

Esta metodologia facilita la captura de sefiales relevantes del entorno, y ademas ayuda
a identificar las tendencias y cambios en el escenario externo que pueden afectar las decisiones
estratégicas de la empresa. Su aplicaciéon permite obtener una visidn integral del entorno
politico, econdmico, social, tecnoldgico, ecoldgico y legal, en consonancia con las exigencias de
una gestidon gerencial moderna, eficiente y eficaz que debe disefiar estrategias flexibles que

respondan a entornos VICA (vulnerables, inciertos, complejos y ambiguos).
3.1.2.2. Andlisis de las Cinco Fuerzas de Porter

Esta herramienta, desarrollada por Michael Porter, es fundamental para comprender el
nivel de rivalidad y la posible rentabilidad de un sector. Permite identificar oportunidades,
amenazas y formular estrategias competitivas sostenibles al analizar el microentorno de una
companiia. Segun Porter, la rivalidad competitiva no se limita solamente a la competencia
directa, sino que abarca un concepto mas amplio derivado de la interaccidén de cinco fuerzas que

determinan la estructura de una industria (Porter, 1980). Las fuerzas identificadas son:

Amenaza de
nuevos ingresos

\ 4

Rivalidad entre

1
1
1
1
1
1
:
1
: Poder de competidores Poder de
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

negociaciéon de | mp existentes €= | negociacién de
proveedores V clientes
Amenaza de

Sustitutivos

llustraciéon 1: Modelo de las Cinco Fuerzas de Porter
Fuente: Elaboracion propia en base a (Porter, 1980)
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. Rivalidad entre competidores existentes: se refiere a la intensidad de la competencia
entre empresas establecidas en un mismo sector, que depende de factores como cantidad de
competidores y tamaio de los mismos, nivel de crecimiento de la industria, barreras de salida,
importancia de los costos fijos y nivel de diferenciacion de los productos, entre otros.

° Amenaza de nuevos ingresos: se refiere a la posibilidad de que nuevas compaiiias
ingresen a un mercado, impactando en la posicién competitiva de las compafiias establecidas.
La amenaza de entrada en una industria depende de las barreras de entrada y de la posible
reaccion de las empresas ya establecidas, que debe evaluarse en relacion a las capacidades de
los posibles aspirantes. Las barreras de entrada representan ventajas que poseen las empresas
actuales en relaciéon con los nuevos ingresantes.

° Poder de negociacién de proveedores: los proveedores son vitales en la cadena de valor
de una empresa, dado que proveen los materiales necesarios para la produccion. Su poder de
negociacién impacta en la rentabilidad y capacidad de la empresa para obtener ventajas
competitivas. Entre los factores que inciden en el poder de los proveedores se encuentran:
grado de concentracién, relevancia de la oferta del proveedor para el comprador, diferenciacion
del producto, costos asociados al cambio de proveedor y amenaza de integracion vertical.

° Poder de negociacién de clientes: se refiere a la influencia que ejercen los clientes en las
condiciones de compra, como precios, calidad de los productos y términos de venta. Su poder
de negociacidn impacta en la rentabilidad de la compaiiia y afecta su capacidad para competir.
Algunos de los factores que impactan sobre el poder de los compradores son: concentracion,
volumen de compra, relevancia del producto para el comprador, diferenciacidon de productos,
costos de cambio, informacidn disponible, amenaza de integracion vertical y sensibilidad al
precio.

. Amenaza de sustitutivos: hace referencia a la probabilidad de que los compradores
seleccionen productos o servicios alternativos que puedan satisfacer sus necesidades de forma
similar o mejor. Los productos sustitutos pueden provenir de diferentes industrias o tecnologias,
y su disponibilidad limita la capacidad de las empresas para determinar precios y puede reducir
su rentabilidad. Algunos de los factores que impactan sobre la amenaza de productos sustitutos
son: relacién precio-rendimiento, costos de cambio, tendencias del mercado y diferenciacion de

productos.

Cuanto mayor sea el poder de cada una de estas fuerzas, mayor sera la intensidad
competitiva, lo que puede implicar beneficios reducidos, demanda de mayor calidad y servicio

por parte de los clientes, e incluso la necesidad de nuevas inversiones.
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Tal como lo indica Gimbert, el andlisis del sector de la empresa, a través de las cinco
fuerzas competitivas, permite obtener en claro cuales son los factores clave en cada una de las
fuerzas, las cuales explicitan la rentabilidad de un sector, pero ademas a través de los factores
clave de cada fuerza se puede obtener una expectativa sobre la rentabilidad futura del mismo

(Gimbert, 2021).
3.1.3. Andlisis interno

Gimbert indica que la estrategia de una compaiiia se enfoca en obtener una ventaja
competitiva. Esto implica hacer mejor que la competencia una o varias caracteristicas
pertenecientes a un producto o servicio que sean valorados por un nimero suficiente de clientes
para asegurar la rentabilidad. Si bien la ventaja competitiva es el camino hacia la rentabilidad
exigida por los accionistas, Gimbert sostiene que es una condicidon “sine qua non” para su
supervivencia, ya que una compaiiia sin ventaja competitiva desaparecera (Gimbert, 2021).

Por ello, para conseguir la ventaja competitiva, la estrategia debe centrarse en tres
dimensiones esenciales: mercado, sector y capacidades, lo cual implica satisfacer a los clientes
(mercado) de mejor que la competencia (sector), teniendo en cuenta las propias capacidades
(empresa).

Se utilizaran las siguientes matrices clave para evaluar la estrategia de Molinos Rio de la
Plata S.A.: la matriz de producto/mercado de Ansoff, la matriz de estrategias genéricas de Porter,
la matriz del ciclo de vida de productos y la matriz de cadena de valor de Porter.

Al integrar estas herramientas en el andlisis de la estrategia empresarial, se busca
comprender la posicién en el mercado de la empresa, para poder definir recomendaciones

futuras para mejorar su competitividad en un entorno dindmico y desafiante.
3.1.3.1. Matriz de Producto / Mercado

Esta herramienta desarrollada por H. Igor Ansoff se utiliza para la identificacién de
oportunidades de crecimiento de la empresa en el proceso de reflexion estratégica.
Particularmente, en el presente trabajo se utilizara para detectar si el crecimiento de Molinos
Rio de la Plata S.A., ha provenido de alguna de las cuatro estrategias detalladas en la matriz

propuesta por el autor:
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llustracién 2: Matriz de Producto / Mercado
Fuente: Elaboracion propia en base a (Ansoff, 1965)

De acuerdo con la matriz expuesta, a partir de la combinacién de dos factores (mercado

y producto), se generan cuatro posibles estrategias de crecimiento:

. Penetracion: mercado actual y producto actual. Consiste en potenciar la venta del
producto existente en el mercado actual, a través de acciones como reduccidn de precio,
aumento de promocidén o mejora en alguna de las caracteristicas del producto existente, entre
otras. Se recomienda en empresas en las cuales sus productos han alcanzado una etapa de
madurez, sus ingresos se han estancado y corren riesgo de perder su ventaja competitiva. Es la
estrategia menos arriesgada de las cuatro opciones, ya que se basa en clientes y productos
existentes sobre los cuales la empresa tiene un amplio conocimiento.

. Desarrollo de producto: mercado actual y producto nuevo. Se trata de introducir nuevos
productos que satisfacen nuevas necesidades de los clientes actuales. Se recomienda a
empresas que poseen una amplia base de clientes, pero cuyo mercado se encuentra saturado
para el producto que ofrece. Se trata de una estrategia riesgosa dado el nivel inversidon que
requiere en investigacion de las preferencias de los consumidores, innovacion y desarrollo del
nuevo producto.

. Desarrollo de mercado: mercado nuevo y producto actual. Se trata de ofrecer el mismo
producto en un nuevo mercado, dado que el mercado actual se encuentra saturado. El nuevo
mercado puede tratarse de una nueva area geografica, segmento demografico, o canal de
distribucidon. Es menos arriesgado que el desarrollo de producto, dado que normalmente
requiere de una menor inversion. Puede requerir el desarrollo de una nueva marca, diferentes
canales de distribucidon y cambio de mensajes de promocidn entre otros.

. Diversificacion: mercado nuevo y producto nuevo. Se trata del lanzamiento de un nuevo
producto en un nuevo mercado, dado que se trata de una experiencia totalmente nueva para la
empresa dado que no conoce cdmo reaccionaran nuevos clientes ante el nuevo producto, es la

estrategia mas arriesgada que utilizan las empresas que buscan ampliar sus fuentes de ingresos.
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La diversificacién puede ser relacionada (se lanzan nuevos productos pero relacionados con los
que ya comercializaba la empresa) o no relacionada (productos que no tienen relacién con los

que estaba ofreciendo la empresa).
3.1.3.2. Matriz de estratégicas genéricas

Para identificar la formulacion estratégica de la empresa, se utilizard la matriz de
estrategias genéricas de Porter. En su analisis de los sectores industriales y la competencia,
Porter presenta esta herramienta para determinar cdmo las empresas logran obtener y
mantener una ventaja competitiva en sus respectivas industrias. La matriz propone tres

estrategias genéricas que una empresa puede adoptar para destacar en su sector (Porter, 1980):

VENTAJA COMPETITIVA
A

[
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! 1
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! 1
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: w7 1
1
| (23 Parte !
: = del ESPECIALIZACION 1
- 1
[a)
: o sector :
! 1
! L 1
L e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e = = - = ——— a
llustracion 3: Matriz de Estrategias Genéricas de Porter
Fuente: Elaboracion propia en base a (Porter, 1980)
. Liderazgo general en costos: implica ofrecer productos o servicios al precio mas bajo del

mercado. Las empresas que la emplean se enfocan en bajar al maximo los costos de produccion,
distribucion y comercializacion. Gimbert define a la estrategia de bajo costo como aquella que
se enfoca en una oferta basica, que reduce al maximo los costos, cifiéndose a lo esencial del
negocio (Gimbert, 2021).

° Diferenciacion: consiste en ofrecer un producto o servicio exclusivo por el cual los
clientes estén dispuestos a abonar un precio superior. Segun Kotler, las empresas, en estos
casos, se concentran en alcanzar un desempefio superior en un area clave de beneficios que sea
altamente valorada por un segmento considerable del mercado (Kotler, 2023). Gimbert sostiene
que la diferenciacidon consiste en ser mejor que la competencia en algo que sea apreciado por el
cliente (Gimbert, 2021). Dado que la diferenciacién esta vinculada a obtener cierta exclusividad,
las empresas que optan por esta estrategia, normalmente obtienen un mayor margen y una

menor rotacion.
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. Enfoque: esta estrategia se orienta hacia un segmento del mercado particular, que
puede ser un grupo de clientes especifico, una linea de productos determinada o un area
geografica delimitada. La empresa puede optar por un enfoque de bajo costo o de diferenciacion
dentro del segmento seleccionado. Gimbert menciona que en la estrategia de enfoque, la
ventaja competitiva se obtiene por hacer foco en una parte del mercado (Gimbert, 2021).

Se aplicara esta matriz para identificar la estrategia utilizada por Molinos Rio de la Plata

S.A. en sus diferentes segmentos de negocio.
3.1.3.3. Matriz del ciclo de vida de los productos

La estrategia empresarial debe adaptarse a la evolucion del crecimiento y la
participacién en el mercado de cada segmento de negocio, a lo largo del ciclo de vida del
producto. Segun Kotler, entender que un producto tiene un ciclo de vida implica aceptar que su
duracion es limitada y que cada etapa representa desafios y oportunidades Unicas (Kotler, 2023).
Las ventas y las utilidades varian en cada fase, lo que obliga a implementar estrategias
especificas de marketing, finanzas, produccién, compras y recursos humanos para maximizar la

rentabilidad en cada etapa.

El ciclo de vida de un producto describe las diferentes etapas que atraviesa desde su
lanzamiento inicial en el mercado hasta su eventual retiro. A continuacion, se describen las

cuatro etapas tipicas:

° Introduccidn: en esta fase inicial, el producto se lanza al mercado, caracterizandose por
ventas bajas dado el poco de conocimiento de parte de los consumidores. Las ganancias son
nulas debido a los altos gastos en investigacién, desarrollo y marketing.

. Crecimiento: el producto o servicio comienza a ser aceptado, y las ventas y las ganancias
aumentan rapidamente a medida que mds consumidores lo conocen y se convierten en clientes.
La competencia también tiende a incrementar durante esta etapa.

. Madurez: el producto o servicio esta consolidado en el mercado, habiendo sido
adquirido por la mayoria de los consumidores interesados. Las ventas alcanzan su punto mas
alto, aunque las utilidades se estabilizan o empiezan a declinar por la intensificacién de la
competencia.

. Declive: tanto las ventas como las utilidades experimentan una disminucidn. Esto ocurre
debido a factores como los cambios en las preferencias de los consumidores, avances

tecnoldgicos que tornan el producto obsoleto o la saturacion del mercado.
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Gimbert menciona que la curva del ciclo de vida puede seguir diversas formas, asi como

el tiempo de duracién de cada etapa también puede ser distinto (Gimbert, 2021).

En este trabajo, se identificard en qué etapa se encuentra cada segmento de negocio de
Molinos Rio de la Plata S.A., ya que esto influira en las perspectivas futuras y en la alineacién de

las politicas estratégicas.
3.1.3.4. Matriz de la cadena de valor

“El objetivo de cualquier negocio es entregar valor al cliente por una ganancia. Una
empresa solo puede ganar al ajustar el proceso de entrega de valor y elegir, proveer y comunicar
un valor superior a compradores cada vez mejor informados” (Kotler, 2023, pag. 35)

El proceso de entrega de valor inicia incluso antes de que el producto sea creado y
continda se extiende a lo largo de su desarrollo y posterior lanzamiento. Porter ha propuesto la
cadena de valor como una herramienta para identificar diversas formas de generar mayor valor
para el cliente. (Porter, 1985). Esta herramienta identifica nueve actividades que crean valor y

generan costos, que se dividen en dos grupos:

. Actividades primarias: directamente vinculadas con la creacién y entrega del producto
o servicio
1) logistica de entrada
2) operaciones,
3) logistica de salida,
4) marketing y ventas
5) servicio.
. Actividades de apoyo: soportan a las actividades primarias ademas de asistirse entre si.
1) compras
2) desarrollo de tecnologia
3) gestién de recursos humanos
4) infraestructura de la empresa.

Tal como lo indica Gimbert, el margen representa la diferencia entre el valor creado por
la empresa y el costo asociado a las distintas actividades necesarias para crearlo, por lo que
destaca la relevancia del margen como un indicador directo de la efectiva creacién de valor
(Gimbert, 2021).

A partir del marco propuesto por esta herramienta se identificardn las actividades

primarias y las actividades de apoyo que crean valor para Molinos Rio de la Plata S.A.
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3.1.4. Andlisis integrado

El analisis FODA proporciona un marco estructurado para identificar las fortalezas,
oportunidades, debilidades y amenazas de una empresa. Se realiza a partir de la integracion de

los resultados del analisis de entorno y del analisis interno tratados en los apartados anteriores.

Su objetivo es determinar las ventajas competitivas y la estrategia genérica mas
adecuada, teniendo en cuenta las caracteristicas internas de la empresa y su entorno. Esta
herramienta integral facilita un diagnéstico claro de la situacion actual y es esencial para la

formulacion de estrategias que aprovechen oportunidades y minimicen riesgos.

El analisis del entorno externo posibilita la identificacion de oportunidades y amenazas.
Este analisis puede complementarse con el enfoque PESTEL mencionado anteriormente. Kotler
define una oportunidad como un area de interés o de necesidad del comprador que la empresa
tiene una alta probabilidad de cubrir de manera rentable (Kotler, 2023). En contraste, una
amenaza se define como un desafio derivado de una tendencia negativa que, de no abordarse

adecuadamente, podria llevar a la disminucién de ventas o ganancias.

Por otro lado, el andlisis interno de la empresa permite identificar fortalezas vy
debilidades. Las fortalezas son atributos internos que brindan una ventaja competitiva frente a
la competencia, mientras que las debilidades son caracteristicas que colocan a la empresa en

una posicion de desventaja.

En este contexto, se identificaran las oportunidades, amenazas, debilidades y fortalezas
de Molinos Rio de Plata S.A. para proponer recomendaciones que optimicen su desempefio,
minimizando debilidades, enfrentando amenazas, manteniendo fortalezas y aprovechando

oportunidades.
3.2. Finanzas corporativas

En el contexto de este trabajo, las finanzas corporativas se abordan como una
herramienta fundamental para comprender y analizar la rentabilidad de Molinos Rio de la Plata
S.A. Siguiendo la perspectiva de Fowler Newton (2004), se reconoce la importancia de contar
con informacidn precisa y relevante sobre el patrimonio y la evolucién de la empresa, obtenida

a través de sus estados financieros.

Sin embargo, el analisis de una empresa no debe basarse Unicamente en la informacion

contenida en sus estados financieros. La interpretacion de esta informacidn se enriquece cuando
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se complementa con otras herramientas de finanzas, marketing y estrategia. Para ello, se debe

considerar:

° Otros informes generados por la empresa: en el caso de Molinos Rio de la Plata S.A., se
analizardn las memorias, los informes anuales de sustentabilidad disponibles en su sitio web, asi
como cualquier otra informacidn publica relevante.

° Informacién sobre el contexto: se utilizaran las conclusiones del analisis PESTEL para
evaluar el macroentorno y la matriz de las cinco fuerzas de la competencia para examinar el
microentorno.

. Informacién sobre la estrategia de la empresa: se tomardn en cuenta la matriz de
Producto / Mercado, la matriz de estrategias genéricas, el ciclo de vida de los productos, la
cadena de valor y el analisis FODA para extraer conclusiones sobre la posicion estratégica en el

mercado de la empresa.

Como sefiala Pérez (2014), el andlisis de estados financieros implica desglosar los datos
para que adquieran significado y permitan una toma de decisiones informada. La eleccién del
instrumental a aplicar sobre los estados financieros debe ajustarse al objetivo establecido y a

los aspectos que se desean profundizar.

En este sentido, se utilizaran razones econdmicas especificas para evaluar la capacidad
de la empresa para generar resultados, analizando tanto la rentabilidad del patrimonio como la
del activo. Se utilizaran indices denominados medidas de rentabilidad, cuyo propésito es: “medir
el grado de eficiencia con que la empresa utiliza sus activos y administra sus operaciones” (Ross,

S. A., Westerfield, R. W., & Jordan, B. D., 2016, pag. 64)

Si bien existen diferentes maneras de determinar los indices de rentabilidad con la
informacién de los estados financieros, una caracteristica comun a todos es que en el numerador
siempre se coloca una medida de resultado y en el denominador siempre se coloca una medida

de capital. (Dumrauf, 2022)

Una vez calculados los indicadores de rentabilidad, para profundizar el andlisis de la
composicion y causas de variaciones del resultado, se complementa con el analisis vertical del

Estado de Resultados.

Todos los indicadores (también llamados ratios) se calculan para los cuatro ejercicios
contables que comprenden el horizonte temporal bajo analisis. Los ratios proporcionan indicios
sobre una situacion especifica, sin embargo, a menos que se trate de valores extremos, es dificil

realizar un analisis completo utilizando solo esta herramienta. Por lo que se acompafian de:
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Comparaciones entre datos absolutos: aunque el analisis se lleva a cabo en gran medida
en términos relativos (porcentajes, cocientes), es crucial no perder de vista las
comparaciones entre datos absolutos. Segun Fowler Newton, los valores a comparar
pueden extraerse de estados financieros en una misma fecha o de estados financieros
sucesivos, tanto de la entidad emisora como de otras (Fowler Newton, 2011). En el
presente trabajo, también se realiza una comparacion de los valores de rentabilidad de
la empresa con otra compafia del mismo rubro.

Analisis de variaciones: se enfoca en identificar y explicar las diferencias entre los valores
de distintos periodos. Permite detectar tendencias y evaluar el impacto de decisiones
estratégicas.

Analisis horizontal: “supone considerar los valores de las masas patrimoniales y de
resultados como una serie de tiempo. A partir de los mismos, pueden calcularse las
variaciones afio a afo” (Spidalieri, 2010, pag. 216). Consiste en convertir una serie de
numeros de diferentes periodos en valores relativos para evaluar tendencias. Esto
implica relacionar datos homogéneos en distintas fechas. En el calculo, se utiliza una
cifra base correspondiente a una fecha o periodo inicial como denominador vy la cifra del
mismo concepto en una fecha o periodo posterior como numerador

Como sefiala Pérez (2014), los distintos objetivos que tiene cada empresa conforman

una red, la cual debe estar sustentada, al menos en el largo plazo, con el objetivo de la

rentabilidad. De alli,

a importancia del analisis de la rentabilidad de la empresa, para establecer

un diagndstico de su situacidn actual y las perspectivas futuras para efectuar recomendaciones

sobre cursos de accion a seguir.

3.2.1. Medidas de Rentabilidad
3.2.1.1. Rentabilidad del activo

Para determinar la eficiencia en la gestion de los recursos totales, independientemente

de las fuentes de financiamiento (capital propio o capital de terceros), se calcula el siguiente

indicador:

Ganancia del periodo + Costos financieros
Rentabilidad del activo (ROA)=

Activo Promedio

Ecuacidn 1: Rentabilidad del activo
Fuente: Elaboracion propia en base a (Pérez, 2014)
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Este cociente sefala cuanto se obtiene o se pierde, por cada peso de recursos totales
invertidos en la compafiia. Dado que no toma en cuenta el impacto financiero de la gestidn,

recibe la denominacion de tasa de rentabilidad econdmica.

Segln Pérez, el resultado de este indicador, debe ser comparado respecto de los
objetivos de cada empresa previstos en el planeamiento o con otras compafiias del mismo sector
de actividad, para verificar la eficiencia en el uso de los recursos totales en relaciéon a otras

entidades. (Pérez, 2014).

El indicador de rentabilidad el activo se puede descomponer en los dos elementos que

lo componen:

Rentabilidad del activo (ROA)= Margen sobre ventas x Rotacion del activo

Ecuacion 2: Rentabilidad del activo - Apertura
Fuente: Elaboracion propia en base a (Pérez, 2014)

La formula de Du Pont descompone ambos conceptos, para poder evaluar los efectos

sobre la rentabilidad del activo originados en alguno de los siguientes elementos:

Ganancia del periodo + Costos financieros X Ventas

Ventas Activo Promedio
Ecuacion 3: Rentabilidad del activo — Formula de Du Pont
Fuente: Elaboracion propia en base a (Pérez, 2014)

Rentabilidad del activo (ROA)=

3.2.1.2. Rentabilidad del patrimonio

Para determinar la productividad de los fondos aportados por los propietarios, se calcula

el siguiente indicador:

Ganancia del periodo
Rentabilidad del patrimonio (ROE) =

Patrimonio Neto Promedio

Ecuacidn 4: Rentabilidad del patrimonio
Fuente: Elaboracion propia en base a (Pérez, 2014)

Esta relacién muestra cuanto ganan o pierden los propietarios por cada peso invertido
en la compafiia. Se conoce también como tasa de rentabilidad financiera porque considera los

gastos generados por el pasivo incluidos en la ganancia del periodo.

Segln Pérez, el resultado de este indicador, debe ser comparado respecto de los
objetivos de cada empresa o con inversiones alternativas, especialmente en aquellos casos en
los que no haya barreras que impidan la salida de los fondos invertidos en la compaiiia (Pérez,

2014).
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3.2.2. Analisis vertical de Estado de Resultados

Un estado financiero se analiza verticalmente cuando del mismo se elige un importe
relevante para su empleo como cifra base y se calculan los cocientes entre los importes
asignados a cada componente del estado y dicha cifra base.

“El andlisis vertical consiste en determinar la participacion relativa de cada rubro sobre
una categoria comun que los agrupa” (Dumrauf, 2022, pag. 53)

Fowler Newton considera adecuado tomar como cifra base, para el Estado de Situacion
Patrimonial el total del activo, mientras que para los componentes del Estado de Resultados
toma como cifra base los ingresos originados en las actividades principales, es decir, las ventas
(Fowler Newton, 2011).

En el caso bajo analisis se va a calcular la participacién de cada uno de los componentes
del Estado de Resultados sobre el Ingreso de actividades ordinarias.

Adicionalmente, se calculard el EBITDA (ganancia antes de intereses, impuestos,
depreciacion y amortizacidn) y su participacion en el total de ingresos de las actividades
ordinarias. Este subtotal al excluir el efecto de costo del pasivo, el efecto impositivo, las
amortizaciones y depreciaciones, se presenta como una medida normalmente utilizada en el
analisis y evaluacion de la eficiencia en la generacidn de resultados de las empresas, ya que es
independiente de la estructura de financiamiento, de las politicas fiscales coyunturales y del
método utilizado para el calculo de depreciaciones y amortizaciones. (Pérez, 2014)

Para una comprensiéon mas profunda de la generacidon de resultados, el andlisis se
extendera a los componentes de la ganancia bruta: los ingresos de actividades ordinarias y el
costo de ventas de bienes y servicios prestados. Posteriormente, se examinardn los gastos de
comercializacion y los gastos de administracion.

Como indica Spidalieri, el resultado bruto “sera consecuencia de un determinado nivel
de actividad (generalmente indicado por las cantidades vendidas) y una combinacién de precios
unitarios de venta y de costos plenos” (Spidalieri, 2010).

En consecuencia, la variacion de la ganancia bruta entre dos periodos se origina por
cambios en las ventas y en el costo de ventas, pero en cada caso dichos cambios pueden ser
originados por variaciones en el precio (de ventas y de costo, respectivamente), por variaciones
en las cantidades. Para desglosar estas variaciones y entender sus causas subyacentes, se
empleara el Analisis de las Variaciones del Margen Bruto. De modo que para analizar el origen
del cambio en las ventas y en el costo de ventas, Pérez grafica las variaciones de la siguiente

manera (Pérez, 2014):
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|
|
1
I Precio :
! 1
! p2 . . |
: Variacién Precio = (p2 - p1) x g1 i
|
1
! p1 :
X Variacién Cantidad = (92 - q1) x p1 :
| |
| Variacién Conjunta = (p2 - p1) x (92 - q1) |
| |
! |
|
I Cantidades ql q2 |
e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e = —
llustracion 4: Analisis de las Variaciones del Margen Bruto
Fuente: Elaboracion propia en base a (Pérez, 2014)
. Variacion precio: surge de la diferencia de precios (de venta o de costo) entre dos

periodos que se multiplica por la cantidad del primer periodo:

. Variacion cantidad: surge de la diferencia entre las cantidades vendidas entre dos
periodos multiplicada por el precio del periodo 1.

° Variacidon conjunta: es la variacion originada en forma conjunta por el precio y las

cantidades.

Iv. PROCESO DE REFLEXION ESTRATEGICA

4.1. Conceptos estratégicos clave

En el afio 2020, la empresa presentd su actual propdsito: “Alentar a los argentinos a
comer mejor, en todo momento y lugar, con productos ricos, practicos, saludables y accesibles”

(Molinos Rio de la Plata S.A., 2020, pag. 5).

Adicionalmente, definié su vision como: “Ser protagonista en la construcciéon de un
futuro mejor desarrollando un modelo de negocio sustentable, capaz de conjugar rentabilidad
y eficiencia con responsabilidad social, para asegurar el largo plazo y satisfacer necesidades e

intereses de las personas”. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2020, pag. 13).

Si bien de la informacidn publica disponible no surge directamente una declaracion
formal de misidon, en funcién a un analisis exhaustivo de toda la informacion disponible de la
empresa, se confecciond la siguiente definicién de misidn: producir y comercializar alimentos y
bebidas de calidad, contribuyendo al bienestar y la salud de las personas mediante practicas

sostenibles y responsables en toda la cadena de valor.

En tanto, que con respecto a los valores, de acuerdo al Gltimo reporte de sustentabilidad
(Molinos Rio de la Plata S.A., 2023) publicado por la empresa, la estrategia de Molinos se

fundamenta en cuatro pilares transversales: bases del negocio, salud y bienestar, desarrollo de
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personas y comunidad, y huella ambiental. A partir de estos pilares, se identifican los siguientes

valores:

e Eticay transparencia en la gestién del negocio
e (Calidad y seguridad alimentaria
e Compromiso con la comunidad, inclusién y diversidad

e Responsabilidad con el medio ambiente y sustentabilidad.
4.2. Analisis del entorno

Mediante el andlisis complementario de los enfoques PESTEL y de las Cinco Fuerzas de
Porter, se busca comprender el contexto en el que Molinos Rio de la Plata S.A. desarrollé sus
actividades. La identificacién de desafios y oportunidades en el macro y micro entorno resulta
esencial tanto para diagnosticar la situacion actual de la compafiia como para fundamentar

recomendaciones que optimicen su desempeio econdmico.
4.2.1. Analisis PESTEL

A continuacidn, se presenta un analisis PESTEL del entorno en el que Molinos Rio de la
Plata S.A. operd durante el periodo 2021-2024. Este analisis examina los factores Politicos,
Econdmicos, Sociales, Tecnoldgicos, Ecolédgicos y Legales que han influido en el desempefio de

la empresa, asi como las expectativas futuras para estas variables.
4.2.1.1. Entorno Politico
Gobierno

En el periodo 2019-2023, la gestion de Alberto Fernandez enfrenté la pandemia de
coronavirus y tomo medidas de aislamiento. La excesiva prolongacién de dichas medidas y los
problemas internos en el oficialismo intensificaron la polarizacién politica. (Garay, C. y Simison,

E., 2023)

El afio 2023 culmind con un proceso electoral incierto que resultd en la victoria de Javier
Milei. Su gobierno propuso un programa econdmico centrado en la eliminaciéon del déficit fiscal.
Un hito de su gestién fue la aprobacidn de la Ley de Bases y Puntos de Partida para la Libertad
de los Argentinos (Ley n° 27742) en julio, que incluyé importantes reformas y desregulaciones

en dreas clave, ademas de reestructuraciones en el sector publico.

En el ambito aduanero, se eximieron de derechos de importacién a las importaciones,
mientras que las exportaciones estratégicas recibirdn incentivos cambiarios progresivos. Hacia

finales de 2024, tras un primer afio de gestién enfocado en el control de variables econdmicas,
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el gobierno de Milei se prepara para las préximas elecciones legislativas. (Molinos Rio de la Plata

S.A., 2024)
Confianza

Para evaluar el nivel de confianza en el gobierno, se utiliza el “indice de Confianza en el
Gobierno” elaborado por la Universidad Torcuato Di Tella, que mide la opiniéon publica sobre el
desempeno del gobierno nacional, promediando respuestas de 0 a 5 puntos. Sus componentes
clave incluyen la evaluacidon general del gobierno, la percepcidén sobre la orientacion de la
gestion (bien comun vs. intereses particulares), la eficiencia del gasto publico, la honestidad de

los funcionarios y su capacidad para abordar problemas.

Durante el periodo analizado, la gestion de Alberto Fernandez tuvo un pico inicial en el
indice debido a su rapida respuesta ante la pandemia, pero luego el indice mostré una tendencia
a la baja. El promedio del indice fue de 1,69 durante su mandato, en contraste con 2,52 en los
meses de gestion de Milei. La baja en los niveles de inflacién logrados es uno de los factores que

ha aumentado las expectativas de la poblacidn. (Infobae, 2024)

Estabilidad politica

La fragmentacién politica en Argentina ha dificultado la formacion de consensos dentro

del Congreso, donde el oficialismo se encuentra en una posicién minoritaria.

La incertidumbre que rodea el plan de ajuste estructural del presidente Javier Milei
genera dudas sobre la aceptacion de la poblacidn y su capacidad para llevar a cabo las reformas
necesarias en un Congreso donde tiene escaso apoyo. (Centro UC Estudios Internacionales

CEIUC, 2024)

Las estrategias del gobierno para establecer vinculos con la oposicidn son
fundamentales para avanzar en su agenda, especialmente en un entorno donde cualquier
medida econdmica adversa podria incrementar el descontento social y fortalecer a la oposicion.

(Centro UC Estudios Internacionales CEIUC, 2025)
4.2.1.2. Entorno Econémico

Nivel de actividad

El Producto Interno Bruto (PIB) mide el valor de los bienes y servicios finales producidos
durante un afio. A partir de su valuacién en moneda constante se puede evaluar el crecimiento

real de la economia.
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Para evaluar la evolucidn del nivel de actividad, se tomd el Producto Interno Bruto por
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trimestre a precios de 2004:

Producto Interno Bruto por Trimestre en Argentina
En millones de pesos a precios de 2004

740.000

llustracion 5: Producto Interno Bruto (PIB) por trimestre en Argentina
Fuente: Elaboracidon propia en base a series trimestrales desestacionalizadas de oferta y demanda globales
publicadas por Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de la Republica Argentina

De forma similar a la tendencia a nivel mundial, el nivel de actividad econdmica inicié un
proceso de recuperacién con posterioridad a la recesién provocada por la pandemia del afo
2020. A pesar de la recuperacion en el afio 2021, el PIB de Argentina aun se encontraba casi un

punto porcentual por debajo de los valores anteriores a la pandemia.

El ritmo de crecimiento del PIB se mantuvo a lo largo del afio 2022, en el cual se registro
un incremento interanual del 5,2% con respecto al afio anterior. Durante el afio 2023, el PIB cayé
en un 1,6%. Esta contraccion se debio principalmente a la sequia que se venia registrando desde
el dltimo trimestre del afio 2022, que generd la contraccidon del sector agricola-ganadero.
Mientras tanto, la industria mostré una leve caida del 2%; la construccién y el comercio crecieron

aproximadamente el 1% en términos reales.

Finalmente, el contexto recesivo se prolongd durante el afio 2024. De hecho, en el
primer trimestre de 2024, la recesién se agravé debido a la disminucién de los ingresos reales
de la poblaciény a las medidas de ajuste fiscal implementadas. En el segundo trimestre del 2024,
la tasa de caida del PBI general se desacelerd para ubicarse en un 1,7%, situdndose por debajo
del mismo periodo del afio 2023. Esta mejora, no obstante, se atribuye a la recuperacién de la
cosecha agricola que, tras la sequia del afio 2023, impulsé un aumento anual del 82% en el valor
agregado del sector en el segundo trimestre. El resto de los sectores mantuvieron en un entorno
de recesion en el segundo trimestre. En los ultimos dos trimestres, los indices de actividad han

mostrado una mejora (Molinos Rio de la Plata S.A. , 2024)

36



Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

En cuanto a las proyecciones futuras, de acuerdo con el Relevamiento de Expectativas
de Mercado del mes de Enero de 2025 publicado por el Banco Central de la Republica Argentina,
se proyectan subas trimestrales consecutivas de 1,0% del Producto Interno Bruto (PIB) durante
el primer semestre del afo 2025. Para todo 2025 se espera en promedio un nivel de PIB real

4,6% superior al promedio de 2024. (Banco Central de la Republica Argentina, 2025).

Consumo privado

El consumo privado es uno de los componentes del Producto Interno Bruto (PIB) y se
conforma por el gasto efectivo e imputado de los hogares mas transferencias sociales en especie
de las instituciones sin fin de lucro. (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos Republica

Argentina, 2024)

En este punto, se analiza la evolucion del consumo privado como indicador econémico
que tiene un impacto directo sobre una empresa que produce y comercializa alimentos y
bebidas. En consecuencia, se toma para el horizonte temporal bajo analisis se tomo el valor del

consumo privado a precios de 2004, tal como se expone en el siguiente grafico:
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Consumo Privado por Trimestre en Argentina
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llustracién 6: Consumo Privado por trimestre en Argentina
Fuente: Elaboracidon propia en base a series trimestrales desestacionalizadas de oferta y demanda globales
publicadas por Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de la Republica Argentina

Durante el afio 2021, si bien el nivel de consumo privado registré una leve mejoria con
respecto al aflo anterior, caracterizado por crisis sanitaria producto de la Pandemia por
coronavirus, sigue estando en niveles bajos. A lo largo de los primeros tres trimestres del afio
2022, el consumo privado continud creciendo, alcanzando en el primer trimestre del afo 2023
el valor mas alto de todo el horizonte temporal bajo analisis. Luego, el indicador finaliza el afio

2023 con un notable deterioro que continlda durante los dos primeros trimestres de 2024. Luego
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en el tercer trimestre del afio 2024, el indicador vuelve a crecer, pero aun se encuentra lejos de

los valores mas altos registrados en el afio 2023.

Para el primer semestre del afio 2025, se espera un crecimiento lento del consumo, con
posibilidades de una mejora mas significativa en la segunda mitad del afio, impulsada por la

reduccion de la inflacidn y la consecuente recuperacién del poder adquisitivo. (Infobae, 2025)

Dados los bienes que comercializa la empresa bajo analisis, es importante considerar el
indicador de consumo publicado por la Camara Argentina de Comercio y Servicios que muestra,
con una periodicidad mensual, la evolucidn del consumo en bienes y servicios finales por parte
de los hogares. En el resumen ejecutivo publicado con datos del mes de diciembre de 2024, el
indicador de consumo acumuld en 2024 una caida del 7,4% con respecto al afio anterior. Esta
disminucidn se atribuye a la pérdida de poder adquisitivo de los consumidores. Sin embargo, es
importante considerar que la base de comparacién del afio 2023 fue particularmente alta debido
a un consumo artificialmente impulsado por incentivos electorales del gobierno precedente
(conocido como “Plan Platita”). Esta situacion generd un sobrecalentamiento de la demanda,

gue actuaba como mecanismo de defensa ante una inflacién descontrolada.

En este punto se ha analizado la evolucidn del indicador econémico de consumo privado,
mientras que dentro de los aspectos econdmicos se incluyen los habitos de compra, para
analizar comportamientos de compra del consumidor final de los productos que comercializa la

empresa.
Nivel de Precios

La Resolucion Técnica N° 6 emitida por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE) establece el procedimiento para reexpresién de
Estados Contables en moneda homogénea. (Federacién Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdmicas, 1984). Esta normativa fue modificada por la Resolucién JG FACPCE
N°539/18, que aprobd las normas necesarias para la reanudacién del proceso de Ajuste por
Inflacién a partir de los Estados Contables anuales o intermedios cerrados a partir del 01 de Julio

de 2018. (Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas, 2018)

Esta resolucion, ademas, determina que desde enero 2017 el indice a utilizar es el indice
de Precios al Consumidor (IPC) Nacional publicado por el INDEC. En consecuencia, este serd el
indice que se tomara como referencia para analizar la evolucién del nivel de precios en Argentina

y para evidenciar el proceso inflacionario durante el horizonte temporal bajo analisis.
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El indice de precios al consumidor (IPC) de la Republica Argentina mide la evolucién de
los precios de un conjunto de bienes y servicios representativos del gasto de consumo de los
hogares residentes en areas urbanas. (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos Republica

Argentina, 2024)

En el siguiente grafico, se expone la variacién porcentual interanual acumulada al mes

de diciembre de cada afo del IPC Nacional en Argentina:

indice de Precios al Consumidor Nacional
Variacién % Interanual Acumulada -
Mes Diciembre de cada Afio - Argentina
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llustracién 7: Variacién % Interanual Acumulada de indice de Precios al Consumidor Nacional al mes Diciembre de
cada Ao en Argentina
Fuente: Elaboracién propia en base a indice de precios al consumidor con cobertura nacional publicado por
Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de la Repuiblica Argentina

Durante el afio 2021, la influencia temporal de los controles de precios establecidos por
la Secretaria de Comercio no logré contener el incremento en el nivel general de precios, con lo
que la inflacién alcanzé un aumento anual del 50,9%. En el afio 2022, la tasa de inflacién fue del

94,8% anual.

El afio 2023, la inflacion anual se situd en el 211,4%. Inicialmente, las medidas del nuevo
gobierno generaron una aceleracion de la tasa de inflacion, pasando de un promedio del 12%
mensual entre agosto y noviembre de 2023 a 25,5% mensual en diciembre y 20,6% en enero de
2024. Posteriormente, el ajuste fiscal y monetario propicié una desaceleracién, resultando en
una inflacidn anual del 117,8% para 2024. (Molinos Rio de la Plata S.A. , 2024). En el siguiente
grafico se demuestra la evolucién de la inflacion mensual desde diciembre de 2023 a diciembre

de 2024:
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indice de Precios al Consumidor Nacional
Variacién % Mensual - Argentina
Meses: dic-23 a dic-24
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llustracién 8: Variacion % Mensual de indice de Precios al Consumidor Nacional
Fuente: Elaboracién propia en base a indice de precios al consumidor con cobertura nacional publicado por
Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de la Repuiblica Argentina

Si bien, el nivel de inflacién sigue siendo uno de los mas altos del mundo, implica una
reduccion significativa con respecto al afio anterior, con expectativas para los meses siguientes
de senderos descendentes, y una inflacién esperada anual para 2025 del 23,2%. (Banco Central

de la Republica Argentina, 2025).

Tipo de Cambio

El BCRA publica diariamente el Tipo de Cambio de Referencia -Comunicacién "A" 3500
(Mayorista) en pesos por délar (ARS/USD), el cual se considera el tipo de cambio oficial. (Banco
Central de la Republica Argentina, 2025). Este valor se compara con el délar MEP (Mercado
Electréonico de Pagos), que es una opcion de inversidon que permite operar en ddlares a través
de la compray venta de bonos o acciones que coticen tanto en pesos y en délares. El délar MEP
se toma como valor de referencia para el mercado y se compara con el délar oficial. (Ambito

Financiero, 2024)

El siguiente grafico muestra la evolucidn del valor promedio de ambos tipos de cambio

por trimestre en el horizonte temporal bajo analisis:
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Evolucién Tipo de Cambio ARS / USD
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llustracidén 9: Evolucién Tipo de Cambio ARS / USD - Comparacién Délar Oficial y Délar MEP Promedio por Trimestre

Fuente: Elaboracion propia en base a Tipo de Cambio de Referencia - Comunicacion "A" 3500 (Mayorista)
publicado por el Banco Central de la Republica Argentina y Délar MEP publicado por Ambito Financiero

El tipo de cambio oficial cerré el afio 2021 en 101,89 pesos por ddlar, lo cual representd
una devaluacion del orden del 23% con respecto a diciembre del afio 2020. Adicionalmente, la
brecha entre el tipo de cambio oficial y el délar MEP se dispard, alcanzando casi un 100% en

diciembre de 2021.

En el transcurso del afio 2022, se observé que la tasa de devaluacion mensual fue
inferior a la inflacidén hasta el mes de septiembre, una dinamica que cambié a partir de octubre,
cuando la devaluacion comenzd a superar la inflacion. Sin embargo, al finalizar el afio, la
devaluacion acumulada fue del 72,5%, mientras que la inflacién anual alcanzé el 94,8%.
Asimismo, la diferencia entre el tipo de cambio oficial y la cotizacion del délar MEP promedié el

100% durante todo el periodo.

Entre el mes de enero y el mes de julio del afio 2023, el valor del délar oficial siguid de
cerca la dinamica inflacionaria. Sin embargo, en el mes de agosto, una devaluacién del 27%
(punta a punta) alterd la dindmica inflacionaria. Finalmente, en el mes de diciembre de 2023,
una de las medidas inciales del nuevo gobierno fue realizar una fuerte devaluacién del tipo de
cambio oficial, con un incremento del 118,3%. En consecuencia, la brecha entre el valor del délar

oficial y el délar MEP se redujo al minimo valor de los ultimos cuatro afios.

A partir del mes de enero de 2024, el Gobierno tomé la politica de ajustar la cotizacién
del ddlar oficial en un orden del 2% mensual, lo cual se mantuvo a lo largo de todo el afio. El afio

finalizdé con una brecha del 13% entre el valor del ddlar oficial y el délar MEP.
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Se espera un ritmo de depreciacién cambiaria uniforme a lo largo de todo el afio 2025 y
se pronostica un tipo de cambio oficial nominal de $ 1201/USD, que implica una variacion
interanual esperada del 17,6% a diciembre de 2025. (Banco Central de |la Republica Argentina,

2025).

En cuanto al mercado de cambios, en el mes de abril de 2025 el Gobierno eliminé el
cepo, lo que implicd para las empresas la flexibilizacién de los pagos de importaciones, la
habilitacidn del giro de utilidades al exterior a partir de los balances correspondientes al 2025.
Se elimind el délar “blend” (80% oficial, 20% financiero), lo cual simplificé las operaciones de

exportacion. (La Voz, 2025)
Tasa de Interés

La tasa de interés BADLAR, se calcula como la tasa promedio ponderado por monto para
a depdsitos a plazo fijo con plazo de 30 a 35 dias de mas de un millén de pesos. (Banco Central

de la Republica Argentina, 2024)

El siguiente grafico muestra la evolucidn del valor promedio de la tasa BADLAR total por

trimestre en el horizonte temporal bajo analisis:

Evolucién Tasa BADLAR Total
Promedio por Trimestre
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llustracién 10: Evolucion Tasa BADLAR Total - Promedio por Trimestre
Fuente: Elaboracion propia en base a Tasa BADLAR Total publicada por el Banco Central de la Reptiblica Argentina

Segun se observa en el grafico, durante el afio 2021, la tasa de interés para depdsitos a

plazos fijos se ha mantenido relativamente constante.

Durante el afio 2022, a medida la inflacion mensual se incrementaba, el Banco Central
de Argentina (BCRA) respondid aumentando la tasa de interés minima garantizada para

depdsitos a plazo fijo.
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En el mes de mayo de 2023, el Banco Central de Argentina anuncié un aumento en su
tasa de interés, estableciendo un minimo de 92% para_depdsitos a plazo fijo. Esta decisidn forma
parte de las medidas implementadas para enfrentar la inflacidn. Durante el afio 2023, el BCRA
intentd que la tasa de interés real fuera positiva, sin embargo, no lo logré ya que siempre estuvo
por detrds de la inflacion. En diciembre, con la asuncién del nuevo gobierno, la tasa de interés

real paso a ser negativa. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)

Durante el afio 2024, la tasa de interés siguid bajando hasta alcanzar un valor en torno
al 31% nominal anual. A partir del mes de octubre de 2024, el BCRA comenzd a publicar una
nueva tasa denominada Tasa Mayorista de Argentina (TAMAR), calculada como la tasa promedio
ponderado por monto, correspondiente a depdsitos a plazo fijo de 30 a 35 dias de plazo de 1.000
millones de pesos o mas. Es una actualizacién de la tasa BADLAR, que modifica el monto minimo

de los depdsitos, que habia quedado desactualizado por la inflacidn.

En cuanto a las expectativas futuras, se pronostica que la tasa de interés seguird bajando
a lo largo del afio 2025, proyectando para diciembre de 2025 una TAMAR de 24,0% nominal
anual (equivalente a una tasa efectiva mensual de 2,0%). (Banco Central de la Republica

Argentina, 2025).

Balanza comercial

La balanza comercial es la relacién entre los ingresos en délares provenientes de los
productos que exporta el pais al mundo y de aquellos articulos que se compran en el exterior.
(Instituto Nacional de Estadisticas y Censos Republica Argentina, 2024). El siguiente grafico

muestra la evolucion de la balanza comercial en el horizonte temporal bajo anélisis:

Evolucion Balanza Comercial Argentina
Valores totales por afio en millones de USD

100.000
80.000 — —
60.000 B
40.000
20.000
0
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2021 2022 2023 2024
Balanza Comercial 14.751 6.923 -6.925 18.899
==@==Fxportacion FOB 77.934 88.446 66.789 79.720
Importacién CIF 63.184 81.523 73.714 60.821
Balanza Comercial «=@==[xportacién FOB Importacion CIF

llustracion 11: Evolucion Balanza Comercial Argentina - Valores totales por afio en millones de USD
Fuente: Elaboracién propia en base a balanza comercial argentina publicada por Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos de la Republica Argentina
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Durante el ailo 2021, la balanza comercial argentina registrdé un superavit de USD 14.751
millones. Las exportaciones experimentaron un notable aumento del 42% en comparacién con
el afio anterior, mientras que las importaciones registraron un incremento interanual de 49,2%,
siendo los bienes intermedios el uso econdmico mas relevante (40,8% del total de
importaciones). Este uso econdmico incluye vacunas para medicina humana, cuyas

importaciones crecieron USD 941 millones en el periodo, producto de la pandemia.

Durante el afio 2022, el conflicto en Ucrania provocd un aumento en los precios de
commodities, tanto de los que Argentina exporta (granos y soja) como de aquellos que importa
(energia). Las exportaciones alcanzaron un valor récord, registrando un incremento interanual

del 13,5% y las importaciones se incrementaron 29,0% con respecto al afio anterior.

Durante el afio 2023, la sequia fue la principal causa del déficit comercial externo. En
2024 las exportaciones argentinas experimentaron un crecimiento interanual de 19,4%,
mientras que las importaciones tuvieron una caida interanual de 17,5%. El balance comercial
arrojé un saldo positivo de USD 18.899 millones. Al igual que durante todo el horizonte temporal
bajo andlisis el rubro de mayor importancia dentro de las exportaciones argentinas fue
manufacturas de origen agropecuario, mientras que los bienes intermedios continuaron siendo

el uso econdmico predominante en las importaciones.

Para 2025, se prevé un aumento en las exportaciones del 4,2%, que seria inferior al
incremento proyectado del 13,6% en las importaciones, generando en consecuencia una caida
en el saldo de la balanza comercial con respecto al afio 2024. (Banco Central de la Republica

Argentina, 2025).
4.2.1.3. Entorno Social

Mercado de Trabajo

Para poder evaluar el mercado de trabajo, se analizaron los siguientes indicadores en el

horizonte temporal bajo analisis:

e Tasa de actividad (TA): mide la poblacién econémicamente activa (PEA) sobre el
total de la poblaciéon. Se considera poblacién econémicamente a las personas con
una ocupacion o que, sin tenerla, la buscan activamente y estan disponibles para
trabajar. (Instituto Nacional de Estadisiticas y Censos Republica Argentina, 2024)

e Tasa de empleo (TE): mide la proporcién de personas ocupadas con relacion a la

poblacién total. Se consideran ocupados a las personas que tienen al menos una
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ocupacion (trabajaron al menos una hora), sean o no asalariados. (Instituto Nacional
de Estadisiticas y Censos Republica Argentina, 2024)

e Tasa de desocupacion (TD): contempla la cantidad de personas que no tienen
ocupacion, estan disponibles para trabajar y buscan empleo activamente, como
proporcién de la PEA. (Instituto Nacional de Estadisiticas y Censos Republica

Argentina, 2024)

En la siguiente tabla se muestra la evolucién de los tres indicadores:

Tabla 1: Evolucion Tasas del Mercado de Trabajo

Tasas / Periodo 4° Trim. 2021 4° Trim. 2022 4° Trim. 2023 3° Trim. 2024

Actividad 46,90 47,60 48,60 48,30
Empleo 43,60 44,60 45,80 45,00
Desocupacién abierta 7,00 6,30 5,70 6,90

Fuente: Elaboracion propia en base a Encuesta Permanente de Hogares publicada por Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos de la Republica Argentina

Las tasas del mercado de trabajo han evolucionado en sintonia con el nivel de actividad,
es decir, con el comportamiento del PBI. Luego de su recuperacidon con posterioridad a la
pandemia durante el afio 2021, tanto la tasa de actividad como la tasa de empleo crecieron
hasta el afio 2023, con la consecuente disminucion de la tasa de desocupacion abierta. En
contraste, en el tercer trimestre del afio 2024, la ultima informaciéon publicada a la fecha,
demuestra una caida tanto del nivel de actividad como del nivel de empleo y un incremento de

la desocupacién abierta.

Para los préximo tres trimestres, se prevé que la tasa de desocupacion abierta siga
creciendo hasta alcanzar un valor del 7,2, para luego caer en el afio 2026, estimando un valor de

6,5 para el ultimo trimestre de este afio. (Banco Central de la Republica Argentina, 2025).

Pobreza e Indigencia

Otros aspectos relevantes para evaluar el contexto social de una empresa del sector
alimenticio son la pobreza y la indigencia. Estos indicadores analizan los ingresos de los hogares

en relacién con:

. Canasta Basica de Alimentos: se utiliza para medir la indigencia.

° Canasta Bdsica Total: amplia la canasta basica de alimentos para incluir bienes y servicios
no alimentarios (vestimenta, transporte, educacidn y salud), lo que permite calcular el indicador
de pobreza. Para el cdlculo de la pobreza se considera la proporcién de hogares cuyo ingreso no

supera el valor de la CBT; mientras que para la indigencia, se toma la proporcién de hogares
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cuyo ingreso no superan la CBA. (Instituto Nacional de Estadisiticas y Censos Republica

Argentina, 2024)

En la siguiente tabla se muestra la evolucién de ambos indicadores:

Tabla 2: Evolucidn Incidencia de la pobreza e indigencia en personas

% Personas  2°Sem. 2021 2°Sem. 2022 2°Sem.2023 1°Sem. 2024

Pobreza 37,30 39,20 41,70 52,90

Indigencia 8,20 8,10 11,90 18,10
Fuente: Elaboracion propia en base a Encuesta Permanente de Hogares publicada por Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos de la Republica Argentina

La tabla anterior demuestra un notable incremento de ambos indicadores durante el
afio 2024 en relacidn a los periodos anteriores, como consecuencia de que el ingreso familiar se
incrementd en menor medida que el aumento del valor de ambas canastas. Esto demuestra el

impacto inmediato en la pobreza de la inflacidn, devaluacién y recesién. (Infobae, 2024)

Sin embargo, un informe publicado por el Ministerio de Capital Humano proyecta, para
el tercer trimestre del afio 2024 un 44,6% de pobreza, mientras que para la indigencia la
proyeccion es de 11,6%. Esta baja en los indicadores proyectados se atribuye tanto a la
desaceleracion de la inflacion, como al refuerzo de programas sociales implementados por el

gobierno como la Asignacién Universal por Hijo. (Ministerio de Capital Humano, 2024)

Habitos de compra

Durante el afio 2021, se mantuvieron algunos habitos de consumo adquiridos en la
pandemia, caracterizados por volumenes de compra mas grandes pero en ocasiones menos
frecuentes. Si bien se flexibilizaron las medidas de parte del gobierno que limitaban la movilidad
de los ciudadanos, los consumidores siguen optando por minimizar la cantidad de viajes de

compra a los registrados con anterioridad a la pandemia. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2021)

En el afio 2022, la clase media argentina pudo mantener el nivel de consumo, optd por
adquirir productos de lujo, explorando nuevos canales y sujeto a promociones. La frecuencia de
compra comenzé a incrementarse, mientras que hipermercados y supermercados impulsaron el
volumen promocional, ofreciendo conveniencia y expandiendo su alcance a los hogares de

forma mas regular, para fomentar su crecimiento. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2022)

El aflo 2023 estuvo marcado por una alta incertidumbre en un contexto electoral, junto
con el importante efecto de la inflacién sobre la capacidad adquisitiva de los hogares, situacién
que continud afectando los hdbitos de compra durante el primer semestre de 2024. En este

periodo, el comportamiento de compra de los argentinos reflejé un ajuste significativo,
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priorizando el ahorro y optando por alternativas mds accesibles, desplazando marcas

reconocidas por opciones mas econdmicas. (Infobae, 2025)

Durante el ano 2024, los hogares tuvieron que adaptar su nivel de consumo ante la
nueva realidad de sus ingresos disponibles. En el primer semestre, caracterizado por un
escenario desafiante y consumidores que racionalizan mds sus decisiones de compra, las marcas
de bajo precio obtuvieron mayor protagonismo. Sin embargo, en la segunda mitad del afio, la
estabilidad econémica y la desaceleracién de la inflacién impulsaron la confianza de los
consumidores, lo que llevd a un incremento en el consumo de marcas de calidad. (Molinos Rio

de la Plata S.A., 2024)

Tendencias en alimentacion

Algunas de las tendencias a nivel mundial sobre alimentacion y conductas de consumo

relacionadas con esta, son:

° Alternativas y dietas especificas: la creciente la popularidad de dietas especificas como
el veganismo, el vegetarianismo y opciones libres de gluten impacta sobre las decisiones de
compra de alimentos, generando una mayor demanda de productos que se adapten a estas
preferencias.

. Impacto en la salud: el consumidor selecciona alimentos por su sabor y por el impacto
sobre su salud, por lo que muestra mayor interés en alimentos orgdnicos, productos naturales,
y opciones que promuevan su bienestar.

. Sostenibilidad: la conciencia ambiental es un factor al elegir alimentos. Se priorizan
productos locales, de temporada y con practicas agricolas sostenibles.

° Estilo de vida: existe una tendencia hacia la innovacién en productos alimenticios, con
un enfoque en ingredientes cuya funcionalidad nutricional esté mejorada y en formatos

convenientes para adaptarse a estilos de vida ocupados.

Estas tendencias obligan a las empresas de la industria alimenticia a modificar sus
recetas y el modo de elaboracién de sus productos, asi como la gestién de sus negocios. (La

Nacidn, 2023)
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Tendencias en consumo de vino

La empresa opera en dos segmentos de negocio: alimentos, cuyas tendencias ya se
analizaron en el apartado anterior, y bodegas, para las cuales se analizaran las tendencias en
consumo de vinos a continuacién.

Segun el Observatorio Vitivinicola Argentino, durante décadas, el consumo de vino se
ha reducido en los mercados tradicionales de Europa continental, lo cual era compensado por
el aumento en mercados como el norte de Europa, EEUU, Japdn, China y Australia. Sin embargo,
en la ultima década, incluso estos mercados que antes impulsaban el crecimiento han
comenzado a mostrar una disminucién en el volumen de consumo.

Sin embargo, esta reduccién en la demanda no coincide necesariamente con una caida
en la cantidad de consumidores de vino. De hecho, la poblacién se bebedores de vino ha crecido
en Reino Unido, Estados Unidos, Corea del Sur y Japdn. La explicacion reside en las
modificaciones en los habitos de consumo, como la intensidad y frecuencia, debido a factores
como:

e Cambios en el estilo de vida: los cambios hacia un estilo de vida mds saludable muestran
una creciente tendencia de los consumidores hacia la moderacién y una mayor aceptacion de la
socializacién sin alcohol. Esta transformacién ha sido potenciada por las redes sociales, ya que
los individuos son conscientes de la facilidad con la que imagenes y videos pueden ser
compartidos en linea, lo que los lleva a querer mantener el control de suimagen, y las estrategias
de moderacidn contribuyen a ese fin.

e Mayor competencia con otras categorias de bebidas: las nuevas generaciones,
especialmente los Millennials y la Generacidon Z, muestran una menor lealtad hacia categorias
de bebidas especificas. Son generaciones mas abiertas a la experimentacidn y a la rotacién entre
variedades de productos, lo cual incrementé la popularidad de bebidas especiales y cocteles.

e Menor participacidn de los jévenes adultos en el vino: los consumidores adultos mas
jévenes tienden a consumir menos vino en general, lo cual se atribuye a cambios en sus estilos
de vida, como el abandono de la tradicidon de acompaiiar las comidas diarias con vino.

e Deseo de mejorar la experiencia de beber: ha llevado a muchos consumidores a elegir
marcas y categorias mas "premium" o aspiracionales. Si bien se bebe con menos frecuencia, se
busca una experiencia mas exclusiva, lo cual ha impactado en el incremento de la demanda de

vinos de alta calidad, organicos o espumosos.

Los factores sefialados determinan una clara division en los segmentos de precios. Los
vinos de gama baja estan experimentando una caida de volumen de ventas, mientras que las

categorias de vinos con precios desde el "super premium" en adelante experimentan un

48



Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

crecimiento, que de todos modos se ha desacelerado. (Observatorio Vitivinicola Argentino,

2024)
4.2.1.4. Entorno Tecnolégico

Transformacion digital

La industria argentina de alimentos y bebidas se distingue por su cultura de innovacion
constante. La reconversidon tecnoldgica es una practica permanente que posibilita la

diversificacion del portafolio y la adaptacién a las demandas del mercado global. (Infobae, 2024)

Existe una tendencia de las empresas hacia la adopcidn de nuevas herramientas y
metodologias mas agiles y flexibles a través de la transformacion digital. Esto implica digitalizar
operaciones y procesos para poder mejorar la experiencia de todos los grupos de interés
vinculados: proveedores, clientes y usuarios internos de las empresas. La incorporacion de
infraestructura vinculada a tecnologia de la informacidn y a tecnologia operativa se utiliza para

optimizar procesos y lograr operaciones simples, agiles y escalables
Automatizacidn

Existe una creciente adopcion de técnicas de automatizacién inteligente que permiten

la integracion de datos, la adaptacion y escalabilidad para abordar proyectos mas complejos.

Robotic Process Automation (RPA) es un software que automatiza procesos mediante
un cédigo basado en reglas que se integran y potencian tanto a sistemas como a las personas.
Esta tecnologia potencia la eficiencia al eliminar actividades manuales repetitivas, lo que
permite liberar recursos para que se concentren en funciones mas estratégicas. Adicionalmente,
contribuye a la reduccién de los errores humanos y a la minimizacidn de riesgos vinculados a la
manipulaciéon de datos. Asimismo, mejora la toma de decisiones al agilizar los tiempos de
procesamiento y ofrecer datos en tiempo real con analisis mas precisos. (Molinos Rio de la Plata

S.A., 2023)

Gestion de procesos

En la busqueda de procesos integrales, estandares, simples, agiles y escalables, las
empresas estan redisefiando sus operaciones clave. La adopcién de softwares de gestion
permite centralizar y optimizar la administracidn de recursos, facilitando una respuesta eficiente

a las demandas del mercado.

Es fundamental que las empresas adopten nuevas herramientas tecnoldgicas para

mantener su agilidad y flexibilidad frente a los desafios futuros. La implementacién de técnicas
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de Inteligencia Artificial (IA), por ejemplo, permite abordar una mayor variedad de retos y
optimizar la operacion de manera integral, lo que mejora la toma de decisiones y la eficiencia

operativa.

Seguridad informatica

Las empresas enfrentan una amenaza constante dada por los ataques cibernéticos, que
son cada vez mas dindmicos y que las afectan a través de diversos canales digitales. Ante esta
situacién, es fundamental reforzar los controles en las empresas de todos los sectores. (La

Nacidn, 2024)

Con la creciente transformacion digital, proteger la informacion se vuelve primordial.
Por ello, las empresas estan implementando politicas de seguridad mas robustas, que incluyen
desde la capacitacion y concientizacion del personal hasta la gestion proactiva de riesgos y
vulnerabilidades en sus sistemas. Estas medidas se complementan con evaluaciones de riesgo y

auditorias de seguridad periddicas, asegurando el cumplimiento de las politicas y controles.

Es vital que las empresas reconozcan que la tecnologia, si bien ofrece ventajas, también
conlleva riesgos. Por ello, deben asignar recursos adecuados y establecer procesos efectivos

para un control eficiente de dichos riesgos.
4.2.1.5. Entorno Ecoldgico

Impacto sobre el medio ambiente

El desarrollo sostenible es un tema central en la agenda global, dictando Ia
competitividad empresarial y el bienestar general. Las empresas, especialmente en la industria
alimentaria, deben alinear sus operaciones con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de

la Agenda 2030 de la ONU (Organizacidn de Naciones Unidas, 2025)

Las empresas del sector alimentario deben considerar especialmente los siguientes

aspectos clave:

° Residuos: resultantes de la actividad industrial y los generados por el consumo final de
los productos. Es esencial transformar la economia de un modelo lineal a uno circular, donde
cada residuo se reincorpore como un recurso.

° Envases: en la industria alimenticia resulta fundamental disefiar empaques eficientes,
optimizando el uso de materiales, fomentando la reutilizacién y desarrollando soluciones 100%
reciclables. Esto no solo mejora la huella ecoldgica, sino que también genera eficiencias

operativas.
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. Uso de recursos naturales: la gestién racional del agua y las fuentes de energia
(convencionales y renovables) es vital. La medicién y reporte de la huella de carbono, junto con
el aumento del uso de energias renovables, son tendencias globales que permiten evaluar el

impacto en el cambio climatico.

Estado del clima

La Actualizacion sobre el Estado del Clima 2024, elaborada por la OMM (Organizacién
Meteoroldgica Mundial), advierte sobre la velocidad del cambio climatico, que ha provocado un
incremento de las temperaturas promedio a nivel mundial, reduccién de hielo de los glaciares,
incremento del nivel del mar y calentamiento de los océanos. Asimismo, los fendmenos
meteoroldgicos extremos estan causando efectos en las economias de todo el mundo.

(Organizacion Meteoroldgica Mundial, 2024)

Como consecuencia del cambio climatico, se producen fenémenos extremos, como El
Niflo, que generan sequias que afectan la cosecha de cereales a nivel global, impactando

significativamente sobre la provision de materias primas esenciales para la industria alimentaria.

Ademas de afectar la disponibilidad de estos productos, la sequia ha tenido un impacto
notable en los precios de reposicién. La caida en la produccién de materias primas
fundamentales representa un desafio significativo para empresas como Molinos Rio de la Plata
S.A., que dependen de estos insumos para su operacién y para satisfacer la demanda de los
consumidores. Esta realidad subraya la importancia de implementar estrategias de gestion de
riesgos y adaptacion ante las fluctuaciones climaticas, garantizando asi la sostenibilidad y

estabilidad de la produccion.
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4.2.1.6. Entorno Legal

Promocion de la Alimentacion Saludable

En 2023, entrd en vigor la Ley N° 27.642 de Promocidn de la Alimentacion Saludable,
también conocida como la Ley de Etiquetado Frontal, que promueve el derecho a la salud y el
acceso a informacidn clara y veraz sobre el contenido de nutrientes criticos en alimentos

envasados y bebidas sin alcohol. (Ministerio de Salud de Argentina, 2023)

La ley exige el etiquetado frontal de advertencias en los envases de alimentos y bebidas,
de manera clara y accesible, utilizando octégonos negros para advertir sobre el exceso de
azucares, calorias, sodio, grasas totales y saturadas, en funciéon de umbrales establecidos por la
Organizacion Panamericana de la Salud. Ademas, regula la publicidad dirigida a nifios, nifias y

adolescentes, restringiendo la promocion de productos que contengan sellos.

No solo es fundamental que las industrias del sector alimenticio cumplan con la ley de
etiquetados de manera correcta, sino que también es imperativo que trabajen en un plan de
reduccion de calorias, grasas, azlcares y sodio en sus productos, dada la tendencia creciente

entre los consumidores hacia la adopcién y mantenimiento de una alimentacion saludable.

Defensa al Consumidor

La Ley 24.240 de Defensa del Consumidor regula las relaciones de consumo entre
consumidores, usuarios y proveedores, con el fin de proteger los derechos de los consumidores

en el pais.

La ley establece principios que promueven la transparencia, la informacion veraz y la
seguridad en la comercializacién de productos, contribuyendo asi a un entorno comercial mas

justo y equitativo. (Argentina, 1993)

Seguridad, Higiene y Medio Ambiente

En el ambito legal, es fundamental considerar no sdélo las normativas que regulan la
relacidon de la empresa con los grupos de interés externos, como en los dos titulos anteriores,
sino también aquellas que regulan su funcionamiento interno. En consecuencia, deben
considerarse las normas que garantizan condiciones higiénicas y seguras en el ambiente de

trabajo.
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La Ley Nacional 19587/72 reglamentada por el Decreto 351/79 establece disposiciones
sobre la higiene y seguridad en los lugares de trabajo, para proteger la salud de los trabajadores
y prevenir accidentes laborales. Adicionalmente, la Norma ISO 18.001 se enfoca en la gestidon de
la salud y la seguridad laboral, buscando mejorar la seguridad de los trabajadores y reducir
riesgos en el entorno laboral. La implementacidon de estas normativas, ademas de ser un
requisito legal, demuestra el compromiso de la empresa con el bienestar de sus colaboradores

al crear un ambiente de trabajo seguro.
4.2.1.7. Resumen Analisis PESTEL

Una vez analizadas las variables claves para cada una de las seis dimensiones del andlisis
PESTEL, se presenta una tabla en la que se define la valoracidn actual de cada variable y la
incidencia en la estrategia de potenciales cambios. Cuanto mayor sea la incidencia de los
cambios en la estrategia, mayor debera ser la capacidad de respuesta de la empresa. (Gimbert,

2021)

La valoracion se realiza en una escala del 1 (minima) al 10 (maxima), mientras que la
incidencia se categoriza como baja, media o alta. Las variables consideradas clave debido a su

alta valoracion y/o incidencia se resaltan en la tabla, requiriendo un monitoreo mas frecuente y

exhaustivo.
Tabla 3: Resumen Andlisis PESTEL
Valoracion Incidencia (Baja
Entorno Variable . Comentario
(1-10) - Media - Alta)
Si bien el nuevo gobierno ha logrado un exitoso
control inicial de las principales variables econdmicas,
Gobierno 7 Media las elecciones legislativas en octubre del afio 2025
seran cruciales para definir el apoyo hacia la nueva
gestion.
o
o
'5 El repunte inicial en la confianza puede ser volatil, ya
8 Confianza 6 Media que la percepcion de la poblacion varia rapidamente
en funcion de las medidas econdmicas que se toman.
- La fragmentacidn politica exige al gobierno buscar
Estabilidad . L .
" 7 Media acuerdos con la oposicién, impactando en la velocidad
politica . . L
y profundidad de la implementacién de reformas
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La recuperacion gradual del PIB, tras un periodo
recesivo, impacta directamente en la demanda de los
productos de Molinos.

El consumo privado, aun en niveles bajos, es crucial
para la rentabilidad de una empresa de consumo
masivo como Molinos.

La alta inflacién, aunque esta en un proceso de
desaceleracion, erosiona el poder adquisitivo y
distorsiona la toma de decisiones de los

o
= consumidores.
=
‘0
2
S
pre} Las restricciones cambiarias y la volatilidad del tipo de
cambio impactan en los costos de produccidn, las
importaciones y las exportaciones.
La tasa de interés, aunque en descenso, afecta la
Tasa de Interés 8 Media rentabilidad de los ahorros y las decisiones de
inversion.
Balanza La balanza comercial positiva, impulsada por el sector
. 8 Media agropecuario, favorece el ingreso de divisas al paisy la
Comercial . .
estabilidad econdmica.
El desempleo y la informalidad laboral impactan en el
Mercado de . L
. 8 Media poder adquisitivo y en la demanda de los productos de
Trabajo .
Molinos.
Los altos niveles de pobreza e indigencia limitan el
Pobreza e . .
. . 8 Media acceso a los productos de Molinos para un sector
Indigencia . .
importante de la poblacion.
I
o
(@]
wv

Los cambios en los habitos de compra (priorizacién del
precio, busqueda de promociones) impactan en las
estrategias de marketing y ventas de Molinos.

Las tendencias hacia la alimentacion saludable,
sostenible y funcional son cuestiones a considerar por
la empresa tanto en cuanto a la composicion
nutricional de sus productos como en lo referido a la
forma de empaquetarlos.
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Entorno

Variable

Valoracion

Incidencia (Baja

Comentario

(1-10) - Media - Alta)
., La transformacion digital ofrece oportunidades para
Transformacion . . .
Dicital 9 Alta Molinos de optimizar sus procesos, mejorar su
J eficiencia y llegar a nuevos mercados.
N . La automatizacién de procesos puede reducir costos
Automatizacion 7 Media . . P p. v
8 mejorar la productividad de Molinos.
U]
O
)
o
o)
w L La gestion eficiente de los procesos resulta crucial
— Gestion de . . . .
8 Media para garantizar la seguridad y calidad de los productos
Procesos .
de Molinos.
Sesuridad La seguridad informatica es crucial para proteger la
& - 8 Media informacién confidencial de Molinos y de sus clientes
Informatica
y proveedores.
La creciente preocupacidn por el medio ambiente
Impacto sobre el . . . - .
. . 7 Media exige a Molinos adoptar practicas sostenibles en toda
Medio Ambiente
8 su cadena de valor.
[G]
‘O
o}
Q Los fendmenos climaticos extremos (sequias,
. . inundaciones) pueden afectar la disponibilidad de
Estado del Clima 7 Media . . )p . P L
materias primas necesarias para la produccion de
Molinos.
Promocion de la La Ley de Etiquetado Frontal exige a Molinos
Alimentacion 9 Alta adaptarse a las nuevas regulaciones y puede impactar
Saludable en la percepcién de sus productos.
- La Ley de Defensa del Consumidor exige a Molinos
< Defensa al . . . .
(G} . 7 Media garantizar la transparencia y la seguridad de sus
w Consumidor L
productos y servicios.
Seguridad, Las regulaciones sobre seguridad, higiene y medio
Higiene y Medio 8 Media ambiente exigen a Molinos garantizar condiciones de
Ambiente trabajo seguras y saludables para sus empleados.

Fuente: Elaboracion propia en base a (Gimbert, 2021)

En resumen, Molinos Rio de la Plata S.A. enfrenta un entorno complejo y dindmico, que

exige una gestion estratégica proactiva y adaptativa. En el plano politico, si bien existe

incertidumbre sobre el apoyo legislativo al nuevo gobierno, el exitoso control de las principales

variables econdmicas logrado por el nuevo gobierno, asi como la confianza que genera en la
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poblacién se presenta como un aspecto positivo para las empresas. La estabilidad politica se
presenta como un factor crucial para mejorar las expectativas del consumidor y favorecer el

desempeiio de la empresa.

En el contexto econdmico actual, caracterizado por una recuperacion gradual pero adn
fragil, la empresa se enfrenta al desafio de un consumidor con poder adquisitivo que se esta
recuperando lentamente frente a la inflacion. La evolucidn de las variables econdmicas serd
determinante para las decisiones de compra de los consumidores, impactando directamente en

la demanda de los productos de consumo masivo.

Socialmente, las crecientes tendencias hacia la alimentacién saludable, sostenible y
funcional exigen a Molinos una constante innovacion y diferenciacidn, no solo en la composicién
nutricional de sus productos, sino también en la forma de producirlos, empaquetarlos y

comunicarlos.

En lo tecnoldgico, se observa una tendencia global a considerar a las industrias como
empresas de tecnologia, exigiendo a Molinos avanzar en la transformacion digital y la
automatizacidon de sus procesos para optimizar su eficiencia, asegurar la calidad de sus
productos, proteger su informacién y competir eficazmente en un mercado global cada vez mas

exigente y dinamico.

Desde el punto de vista ecoldgico, la empresa se enfrenta a la necesidad de gestionar
de forma responsable suimpacto sobre el medio ambiente, dada su dependencia de los recursos
naturales para la produccion y su compromiso con un modelo de negocio sustentable (que

incluso menciona dentro de su vision).

Finalmente, en el plano legal, la empresa esta sujeta a un riguroso cumplimiento de la
Ley de Promocién de la Alimentacidn Saludable y de las normativas de Defensa del Consumidor,
asi como el mantenimiento de altos estdndares de seguridad, higiene y proteccidn del medio

ambiente.
4.2.2. Matriz de las cinco fuerzas de la competencia

Para caracterizar la competencia de Molinos Rio de la Plata S.A., es esencial definir el
sector bajo analisis. En el apartado 6.2 Historia, se menciona que desde el afio 2016 la empresa
se ha enfocado en el desarrollo del segmento de marcas, vinculado a la produccion y
comercializacion de alimentos envasados de consumo masivo, mientras que el segmento de
graneles se ha escindido y ha quedado bajo la drbita de otra empresa denominada Molinos Agro

S.A.
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A partir de ese momento, Molinos Rio de la Plata S.A se centrd en el desarrollo de
marcas, por lo que se analizard la competencia considerando la actividad de produccion y

comercializacion de:

° Alimentos envasados de consumo masivo: segmento denominado “alimentos”. Dentro
de este segmento los productos que actualmente produce y comercializa la empresa son: pastas
secas y frescas, horneables, aceites y aderezos, harinas y premezclas, rebozadores, sémola,
arroz, infusiones, congelados, refrigerados y snacks.

° Vinos y espumantes: segmento denominado “bodegas”.

Previo a la evaluacién de cada fuerza en particular de la competencia, se identifican
empresas que compiten con Molinos en al menos alguno de los productos ofrecidos, limitando
el andlisis a compafiias con presencia en Argentina (sean de origen nacional o multinacionales),

dado que el 90% de las ventas de Molinos se concentran en el mercado doméstico.

Se considera no sélo el producto que comercializa, sino la modalidad (a granel o
alimento envasado). Esta ultima diferenciacién es fundamental ya que cuando el producto se
vende envasado listo para ser consumido se trata de empresas que llegan directamente al
consumidor final al igual que Molinos, mientras que cuando se trata de la venta de productos a
granel, se trata de empresas que venden sus productos a fabricantes de alimentos, mayoristas
o distribuidores, de modo que se trata de un insumo que se sometera a un proceso posterior

(minimamente de fraccionamiento) previo a su llegada a manos del consumidor final.

A continuacion, se presenta un listado enunciativo de competidores en la categoria

alimentos:

. Aceitera General Deheza S.A.: comercializa commodities (proteinas vegetales, aceites
vegetales, almendras, cereales, entre otros) y productos de marca (aceites, rocios vegetales,
salsas y aderezos). (AGD, 2025).

° Arcor S.A.l.C.: ofrece alimentos de consumo masivo (amplio portfolio de marcas de
mermeladas, dulces, salsas, tomates, bebidas, jugos en polvo, premezclas, aceites, entre otros),
agronegocios y packaging. (Arcor, 2025)

° Bunge Argentina S.A.: en su segmento de alimentos produce aceites, lecitinas, proteinas
vegetales y diversos productos derivados de la soja y el trigo, con marcas propias y para terceros.

(Bunge, 2025)
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. Cargill S.A.C.1.: en lo vinculado a alimentos (cacao, aceites, grasas, gluten, entre otros) y
bebidas, se dedica al procesamiento y distribucidén de granos, oleaginosas y otros ingredientes
para que sus clientes elaboren productos para consumidores finales. (Cargill, 2025).

° Establecimiento Las Marias S.A.C.I.F.A.: productor de yerba mate. (Las Marias, 2025)

. Iberd Mercantil S.A.: se dedica a la produccién y venta de arroz. (Agencia Argentina de
Inversiones y Comercio Internacional, 2025)

. Molino Cafiuelas S.A.C.I.F.A.: integra toda la cadena de produccion para productos como
aceites, harinas, galletitas, panificados, pan rallado, pastas secas, premezclas para pizzas,
bizcochuelos, alimentos congelados, entre otros, tanto para el consumo masivo como para el
sector industrial.. (Molino Canuelas, 2025)

° Molinos Juan Semino S.A.: produce harinas, gluten, almidones, entre otros, que son
utilizados como insumos industriales. (Molinos Juan Semino S.A., 2025)

° Molinos Sytari S.R.L.: elabora cereales, aceite, arroz, diferentes variedades de harinas,
mani y trigo entre otros. (Molinos Sytari S.R.L., 2025)

. Mondelez Argentina S.A.: compafia mundial de snacks, ofrece chocolates, galletas,
premezclas, entre otros. (Mondelez, 2025)

° Morixe Hermanos S.A.C.l.: fabrica harinas, bizcochuelos, aceites, aderezos, aceitunas,
avena, galletitas, pan rallado, entre otros. (Morixe, 2025)

° Pastas Otonello S.A.: elabora pastas frescas, tapas para pascualina, empanadas y pizzas.
(Ottonello, 2025)

° S.A. Molinos Fenix: produce derivados del trigo para la industria alimenticia. (S.A.
Molinos Fénix, 2025)

. Viterra Argentina S.A.: produce insumos a granel para el consumo humano (aceite
crudo, aceite refinado, biodiésel, glicerina, azlcar refinada y harinas) y para la alimentacion

animal. (Viterra, 2025)

Se presenta una tabla resumen en la que a partir de los productos ofrecidos por Molinos,
se identificaron los productos ofrecidos por la competencia, sefialando la modalidad de

comercializacion:
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Tabla 4: Empresas que producen y/o comercializan productos ofrecidos por Molinos Rio de la Plata S.A. de la
categoria alimentos

g‘;er:?r:‘ Arcor Bunge Careill Estab. Las lbera Molino
ALIMENTOS Deheza SALC Argentina S Ai | Marias Mercantil | Cafiuelas
SA R S.A. T | SLALCCLFA. S.A. SACIFIA
Pastas secas y X X
frescas
Horneables X X
Aceites y X X X X X
aderezos
Harinas 'y X X
premezclas
Rebozadores X
Sémola X
Arroz X X
Infusiones X
Congelados X
Refrigerados
Snacks X X
MODALIDAD Agranel Agranel Envasado | Agranel | Envasado | A granel Agranel
Envasado | Envasado Envasado
Molinos . . ;
Juan Molinos | Mondelez Morixe Pastas S.A. Viterra
ALIMENTOS Semino Sytari Argentina | Hermanos | Otonello | Molinos | Argentina
SA S.R.L. S.A. S.A.C.l. S.A. Fenix. S.A.
Pastas secasy
X
frescas
Horneables X X
Aceitesy X X X
aderezos
Harinasy X X X X X
premezclas
Rebozadores X
Sémola X
Arroz X
Infusiones
Congelados
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Refrigerados X

Snacks X X

MODALIDAD Agranel | Envasado | Envasado | Envasado | Envasado | A granel A granel

Fuente: Elaboracion propia en base a relevamiento de empresas

Adicionalmente, hay cadenas de hipermercados o supermercados que ofrecen sus
propias marcas de alimentos envasados al consumidor, tales como Coto, Carrefour, Walmart

(ahora Changomas), Dia, Jumbo, Disco y Vea.

En cuanto a las bodegas, en Argentina a industria vitivinicola se destaca por su diversidad
y dinamismo. El pais se posiciona como el quinto productor mundial de vino y lidera las
exportaciones mundiales de mosto. La vitivinicultura es una de las actividades agroindustriales
mas importantes de Argentina y se extiende en 19 provincias, cubriendo un total de 223.585
hectédreas cultivadas con vifiedos. Con aproximadamente 900 bodegas en funcionamiento,
Argentina exporta vino a 127 paises, consoliddndose como un actor clave en el mercado

internacional. (Argentina.gob.ar, 2025)

A partir de la informacidn expuesta, se llevara a cabo un analisis detallado de cada una
de las fuerzas de la matriz de Michael Porter en los siguientes apartados. Se seguirad la
metodologia propuesta por Gimbert, que propone factores a considerar para cada fuerza de la
competencia y que resume estos factores en una tabla que contempla su valoracién, su
incidencia sobre la fuerza correspondiente y su categorizacion como factor clave o no. (Gimbert,

2021)
4.2.2.1. Rivalidad

Se evaluan los siguientes factores que explican el grado de competencia en el sector:
° Numero de competidores: tanto en el segmento alimentos como en el segmento
bodegas existe gran cantidad de competidores directos. Para alimentos, de las empresas
mencionadas en el apartado anterior se consideran competidores directos aquellas que ofrecen
productos envasados (dirigidos al consumidor final) dentro de los mismos grupos y segmentos
definidos por Molinos, tales como Aceitera General Deheza S.A., Arcor S.A.l.C., Bunge Argentina
S.A., Establecimiento Las Marias S.A.C.I.F.A., Molino Cafiuelas SACIFIA, Molinos Sytari S.R.L.,
Mondelez Argentina S.A., Morixe Hermanos S.A.C.I. y Pastas Otonello S.A. Ademas, se deben
incluir las cadenas de hipermercados o supermercados que ofrecen sus propias marcas de

alimentos (Coto, Carrefour, Walmart, Changomas, Dia, Jumbo, Disco y Vea). En cuanto al
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segmento de vinos y espumantes, la empresa compite con aproximadamente 900 bodegas en
el pais.

. Competidores equilibrados: datos del mes de octubre del afio 2021 revelaron que el 74%
de la facturacidn total de los productos en géndolas de supermercados era atribuible a sélo 20
empresas. Entre las principales se encontraban Unilever (9%), Mastellone Hnos S.A (8%),
Empresa del Distribuidor (8%), Coca Cola Company (5%), Sancor Coop Unidas Ltda (5%), Danone
(5%), Molinos Rio de La Plata (4%), Pepsico Co (2%), Arcor S.A (2%), Mondelez (2%), Nestlé (2%),
Bagley S.A (2%), Molino Caiiuelas (2%), Kimberly-Clark (2%), Brf (2%), Est. Las Marias (1%). En
dicho momento, se observaba la presencia de estas mismas compafiias en varias categorias de
productos. (Ambito Financiero, 2021). En funcién de dicha informacién, se puede inferir que no
todos los competidores tienen un mismo tamafo ni capacidades similares. Existen empresas
lideres que establecen pautas en el sector.

° Crecimiento del sector: la divisién “alimentos y bebidas” del indice de produccién
industrial (IP1) manufacturero, que habia experimentado un crecimiento interanual en los afios
2021y 2022, durante el afio 2023 cayd y el acumulado enero-diciembre de 2024 presenta una
disminucién del 1 % respecto a igual periodo de 2023. (Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos Republica Argentina, 2025). En consecuencia, la empresa desempefia sus actividades en
un segmento que a nivel nacional no estd en crecimiento, por el contrario, se trata de un
segmento maduro.

° Costos fijos: al tratarse de un sector manufacturero los costos fijos suelen ser
significativos debido a la gran inversion en infraestructura y tecnologia.

. Diferenciacion: si bien en el sector de bodegas, se aprecia un alto grado de
diferenciacion, en el caso de alimentos (algunos compiten por precio, mientras que otros se
destacan por calidad y reconocimiento de marca), por lo que, al ser tan variable este factor no
se tomara como referencia para evitar distorsiones.

. Costos de cambio: al tratarse de productos de consumo masivo, los costos de cambiar
de marca son nulos, facilitando la eleccién de alternativas en la géndola.

° Capacidad instalada: la utilizacion de la capacidad instalada en la industria
manufacturera (UCII) para productos alimenticios y bebidas al mes de diciembre de 2024 era de
65,9%. (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos Republica Argentina, 2025). En conclusion, la
capacidad instalada supera a la demanda.

° Intereses estratégicos: no se observan en el segmento bajo andlisis empresas que

tengan intereses diferentes a la busqueda de rentabilidad.
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. Barreras de salida: la industria alimentaria presenta altas barreras de salida, como
activos especializados y elevados costos de indemnizacion, lo que implicaria pérdidas financieras
considerables al retirarse del mercado.

Siguiendo la metodologia planteada por Gimbert, se resumen los factores analizados
considerando:
° Valoracion: se califican los factores cualitativamente con una valoracién alta, media o
baja (por ejemplo, si hay gran cantidad de competidores, la valoracién es alta).
° Incidencia en la fuerza: se evalla cdmo afecta cada factor a la rivalidad. En algunos
factores, la correlacidn es positiva, es decir si el factor tiene una valoracién alta, la incidencia en
la fuerza es alta (por ejemplo, el nimero de competidores), mientras que en otros, la correlacién
es negativa (si la valoracién del factor es alta, la incidencia es baja).

. Clave: se identifican los factores determinantes para la valoracion final de la
fuerza.

Esta tabla se aplicara luego para el resto de las fuerzas de la competencia.

Tabla 5: Sintesis de los factores de la fuerza: Rivalidad

Factores Valoracion | Incidencia Fuerza Clave

Numero de competidores Alta Alta X
Competidores equilibrados Baja Baja

Crecimiento del sector Baja Alta

Costos fijos Alta Alta

Diferenciacién - -

Costos de cambio Baja Alta X
Capacidad instalada Alta Alta

Intereses estratégicos - -

Barreras de salida Alta Alta X

Fuente: Elaboracion propia en base a (Gimbert, 2021)

Luego del andlisis realizado, se concluye en que la fuerza de rivalidad es alta dado que
los factores claves en la evaluacién de la fuerza nos indican que se trata de un sector con un alto
numero de competidores, con altas barreras de salida (por lo que la decisién de retirarse del
mercado implicaria grandes pérdidas para cualquier empresa) y en el cual el costo de cambio de
producto es nulo para el consumidor, que puede ajustar sus decisiones de compra facilmente al

momento de seleccionar productos en la géndola.
4.2.2.2. Amenaza de nuevos ingresos

La amenaza de nuevos ingresos en un sector depende de las barreras de entraday de la

posible reaccién de las empresas establecidas. Dichas barreras pueden ser:
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. Economias de escala: la industria de alimentos y bebidas presenta altas economias de
escala, por lo que se requiere de grandes volumenes de inversidn en los eslabones de la cadena
de valor para reducir costos.

° Curva de experiencia/aprendizaje: los elevados requisitos de higiene y seguridad en la
produccién de alimentos y bebidas demandan una inversidn significativa en equipamiento y una
considerable curva de experiencia, lo que representa una barrera alta para los nuevos entrantes.
° Diferenciacion: como ya se ha mencionado, no se tomara como referencia este factor.
. Necesidad de capital: dada la naturaleza manufacturera del sector, el inicio de
actividades requiere una inversion de capital sustancial, constituyendo una barrera de entrada
alta.

. Costo de cambio: tal como se mencioné en el apartado anterior no existen costos de
cambio. Su efecto como barrera de entrada resulta nulo.

° Acceso a los canales de distribucién: los alimentos y bebidas llegan a los consumidores
através de diversos canales, tales como hipermercados, supermercados, comercios de cercania,
autoservicios, almacenes y mayoristas. La conformacion de dichos canales es una barrera alta
de entrada.

° Patentes: no existen patentes actuales en los productos correspondientes al sector
analizado.

. Acceso favorable a materias primas: en la industria no hay problemas para el acceso a
la materia prima, por lo que no es una barrera de entrada significativa.

. Ubicaciones: en el segmento de alimentos, la ubicacion no se considera un factor clave
para la actividad industrial. En cambio, en el caso de las bodegas, la ubicacién es un factor
determinante ya que deben situarse cerca de los vifiedos, que requieren condiciones climaticas

y de suelo especificas.

° Subsidios: no existen susidios al sector de importancia para el ingreso de un nuevo
competidor.
° Regulaciones: el sector estd altamente regulado para establecer procedimientos

necesarios para garantizar el consumo seguro. Cuando se analizé el apartado de entorno legal
se mencionaron algunas de estas normas.

En la siguiente tabla se resume cada uno de los factores analizados:
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Tabla 6: Sintesis de los factores de la fuerza: Amenaza de nuevos ingresos

Factores Valoracién Incidencia Fuerza  Clave

Economias de escala Alta Baja X
Curva de experiencia/aprendizaje Alta Baja X
Diferenciacion - -

Necesidad de capital Alta Baja X
Costo de cambio Baja Alta

Acceso a los canales de distribucién Alta Baja

Patentes - -

Acceso favorable a materias primas Baja Alta

Ubicaciones Baja Alta

Subsidios - -

Regulaciones Alta Baja

Fuente: Elaboracion propia en base a (Gimbert, 2021)

En la tabla elaborada se observa que se seleccionaron tres barreras de entrada como
factores clave en el andlisis de esta fuerza: las economias de escala, la curva de experienciay la
necesidad de capital. La valoracion e incidencia de los factores clave seleccionados determina
gue constituyen altas barreras de entrada que reducen la amenaza de nuevos ingresos. Esta
conclusion es valida para el ingreso de nuevas empresas que no tienen ninguna experiencia en

el sector de alimentos y bebidas.

Sin embargo, es importante considerar que en el andlisis inicial del sector de alimentos
se detectaron empresas que producen y venden los mismos productos que Molinos Rio de la
Plata S.A., pero a granel. Se trata de empresas que venden sus productos a fabricantes de
alimentos, mayoristas o distribuidores, de modo que se trata de un insumo que se sometera a
un proceso posterior (minimamente de fraccionamiento) previo a su llegada a manos del
consumidor final. En el caso de estas empresas, que ya tienen toda la estructura y bienes de
capital para la produccién de alimentos, asi como economias de escala y acceso a materias
primas, las barreras de ingreso son mucho menor dado que sélo les falta desarrollar el envasado
del producto y los canales de comercializacidn. Por lo tanto, considerando esta particularidad,

se concluye que la amenaza de nuevos ingresos es una fuerza con impacto medio.
4.2.2.3. Poder de negociacién de proveedores

El poder de negociacién de los proveedores se analiza considerando los siguientes

factores:

° Concentracion de empresas: al tener mas de 3200 proveedores, de los cuales el 95% son
locales, el poder de negociacién de los mismos se reduce.
° Sustitutivos: aunque no existen sustitutivos para las materias primas necesarias para la

elaboracion de alimentos y bebidas, la empresa ha implementado estrategias para disminuir su
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dependencia de proveedores externos, a través de nuevas tecnologias, como la creacién de una
célula de trabajo de RPA dentro de un equipo de automatizacion.

. Proporcidn ventas: los proveedores de materias primas para la industria alimentaria
suelen depender significativamente de grandes clientes como Molinos. Al representar una alta
proporcién de sus ventas, el poder de negociacién del proveedor disminuye.

° Rentabilidad: aunque no se dispone de informacién especifica sobre la rentabilidad de
los proveedores, Molinos busca mejorar su rentabilidad facilitando el acceso a financiamiento y
promoviendo acuerdos de siembra asociados. Las acciones implementadas por Molinos
disminuyen el poder de negociacion de los proveedores. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)

° Diferenciacion: la mayoria de los insumos utilizados son commaodities, lo que implica una
baja diferenciacion entre ellos, lo cual disminuye el poder de negociacién de los proveedores,
ya que la competencia en precios es alta.

° Costos de cambio: Molinos ha establecido canales logisticos especificos para sus
proveedores, lo que implica costos asociados si se deciden cambios.

. Amenaza de integracion vertical: si bien la posibilidad de que el proveedor se integre
hacia adelante es una amenaza latente, es dificil que logren establecer un sistema integrado de
gestién de calidad e inocuidad alimentaria como el de Molinos. Esta sofisticacidn en la gestién
dificulta que los proveedores se conviertan en competidores directos en el ambito del envasado
y distribucién.

. Informacién: Molinos maneja informacién detallada de sus proveedores, exigiendo
habilitaciones y certificaciones anuales. Ademas, promueve un Cédigo de Conducta que asegura

practicas éticas y sostenibles, lo cual limita el poder de negociacién de los proveedores.

En la siguiente tabla se resume cada uno de los factores analizados:

Tabla 7: Sintesis de los factores de la fuerza: Poder de negociacion de proveedores

Factores Valoracion Incidencia Fuerza | Clave
Concentracién de empresas Baja Baja X
Sustitutivos Baja Alta
Proporcién ventas Alta Baja
Rentabilidad Baja Baja X
Diferenciacion Baja Baja
Costos de cambio Alta Alta
Amenaza de integracion vertical Baja Baja
Informacién Baja Baja X

Fuente: Elaboracion propia en base a (Gimbert, 2021)

Luego del analisis realizado, se concluye que el poder de negociacién de los proveedores
es bajo. Los factores clave en la evaluacidn de esta fuerza indican que se trata de un amplio

numero de proveedores atomizados, para los cuales Molinos fomenta el desarrollo financiero y

65



Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

operativo. Ademads, la empresa exige la presentacidon de informacién relevante y establece
estandares minimos a cumplir mediante la firma de un Cédigo de Conducta, asegurando
estandares de calidad, conducta, responsabilidad y compromiso. Molinos se esfuerza por
construir relaciones basadas en la transparencia, la confianza y la colaboracidn, promoviendo

vinculos de largo plazo con sus proveedores.
4.2.2.4. Poder de negociacion de clientes
El poder de negociacion de los clientes se analiza considerando los siguientes factores:

° Concentracion: la empresa demuestra una diversificacién notable en su base de
compradores, abarcando distintas industrias, clientes y regiones geograficas. Al 31 de diciembre
de 2024, la compafiia reportd que ningun cliente individual, con excepcién de las sociedades
relacionadas, representaba mas del 15,4% del importe total de las cuentas por cobrar. (Molinos
Rio de la Plata S.A., 2024). El nivel de concentracién y el poder de negociacidén derivado de este
factor es medio.

° Sustitutivos: se abordara en la seccién correspondiente.

. Proporcidon compras: la comercializacidon se lleva a cabo a través de supermercados,
hipermercados, mayoristas, autoservicios y comercios tradicionales. Dado que ningln cliente
excede el 8.5% de participacién en las cuentas por cobrar, el poder de negociacién por este
factor es medio.

. Rentabilidad: los principales canales de comercializacién, como supermercados e
hipermercados, vieron una caida en ventas durante 2024, lo que pudo afectar su rentabilidad.
° Diferenciacion: como ya se ha mencionado al ser tan variable este factor, no se tomard
como referencia.

° Costos de cambio: al tratarse de productos de consumo masivo, los consumidores
pueden cambiar sus decisiones de compra con facilidad. Si los comercios observan una
disminucién en las ventas de los productos de Molinos, pueden optar por otros proveedores sin
incurrir en altos costos de cambio.

. Amenaza de integracion vertical: existe una amenaza latente de integracién hacia atras
por parte de clientes directos, tales como cadenas de hipermercados y supermercados que
ofrecen marcas propias de alimentos envasados, como Coto, Carrefour, Changomas, Dia, Jumbo,
Disco y Vea.

. Informacién: Molinos invierte en la obtencidn de informacidn sobre las preferencias de
los consumidores para optimizar su oferta y estrategias, lo que podria mitigar el poder del

cliente.
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En la siguiente tabla se resume cada uno de los factores analizados:

Tabla 8: Sintesis de los factores de la fuerza: Poder de negociacion de clientes

Factores Valoracion Incidencia Fuerza | Clave

Concentracién de empresas Media Media X
Sustitutivos - -

Proporcién ventas Media Media X
Rentabilidad Baja Alto

Diferenciacion - -

Costos de cambio Baja Alta

Amenaza de integracion vertical Alta Alta X
Informacién Baja Baja

Fuente: Elaboracion propia en base a (Gimbert, 2021)

A partir del analisis realizado, se concluye que el poder de negociacidon de los clientes es
medio. Esto se debe al nivel de concentracién de los clientes principales, que en algunos casos
representan hasta el 8.5% de las cuentas por cobrar, y a las integraciones hacia adelante por

parte de grandes cadenas de supermercados.
4.2.2.5. Sustitutivos

Tal como se analizé en el apartado de entorno social, algunas tendencias globales en
alimentacién incluyen dietas especificas, una mayor seleccién de alimentos saludables y un
creciente enfoque en la sostenibilidad. Como resultado, surgen varios sustitutos, entre los que

se destacan:

. Consumo de alimentos a granel: adquiridos en almacenes o dietéticas, estos productos
satisfacen tanto la demanda de opciones saludables como la necesidad de sostenibilidad al
evitar el uso de envases.

° Alimentos Frescos: frutas, verduras, frutos secos, algunos de ellos de origen
agroecoldgico, que ofrecen alternativas saludables al procesamiento.

. Bebidas sin alcohol: la tendencia a la disminucién del consumo de bebidas con alcohol
puede impactar sobre el segmento de bodegas, ya que los consumidores podrian optar por
cervezas sin alcohol. Las principales cervecerias estan ampliando sus lineas de productos sin

contenido etilico ante la creciente demanda de productos saludables. (Infobae, 2025)
Para evaluar los sustitutivos, se consideran los siguientes factores:

. Relacidn precio - calidad: los productos sustitutivos suelen ser mas costosos, lo que
puede influir en la decisidn de compra del consumidor.
° Costos de cambio: como se mencioné anteriormente, los consumidores pueden

modificar sus hdbitos de consumo sin incurrir en costos significativos.
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. Rentabilidad: los almacenes y comercios (en el caso de alimentos sustitutivos) y las
marcas de cerveza sin alcohol (en el caso de bebidas) suelen tener margenes de ganancia altos.
° Propensidn del usuario a sustituir: en el caso de alimentos al tratarse de productos de
consumo masivo, la fidelizacién es baja, lo que hace que la propensién a sustituir sea alta.
Mientras que en el caso de las bebidas, normalmente el consumidor de vinos y espumantes
tiene un gusto de consumo que dificilmente pueda satisfacerse con otra bebida sin alcohol, por
lo que en este caso la propension al cambio es baja. En resumen, este factor se valora como de

impacto medio.

En la siguiente tabla se resume cada uno de los factores analizados:

Tabla 9: Sintesis de los factores de la fuerza: Sustitutivos

Factores Valoracién Incidencia Fuerza | Clave
Relacién precio - calidad Alta Baja X
Costos de cambio Medio Medio X
Rentabilidad Alta Baja
Propensién del usuario a sustituir Medio Medio

Fuente: Elaboracion propia en base a (Gimbert, 2021)

La evaluacion de los factores clave indicados en la tabla demuestra que los sustitutivos
representan una fuerza de nivel bajo. A pesar de que los costos de cambio son nulos y los
consumidores pueden modificar facilmente sus hdbitos, estos sustitutos suelen ser mas caros y
requieren mds tiempo para adquirirse. Es importante diferenciar el habito de compra para
acceder a los mismo, en el caso del supermercado, que es el principal canal de venta para los
productos de Molinos, los consumidores pueden adquirir alimentos, bebidas y otros productos
necesarios para el hogar en una sola visita, lo cual optimiza la frecuencia de compra y reduce el
tiempo dedicado. En contraste, en los almacenes especializados, el consumidor generalmente

solo puede adquirir alimentos, limitando asi la posibilidad de realizar una compra eficiente.
4.2.2.6. Resumen Matriz de las cinco fuerzas de la competencia

A continuacion, se expone la matriz del analisis de las Cinco Fuerzas de Porter para el

sector en el que opera Molinos Rio de la Plata S.A., detallando el impacto de cada fuerza.
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llustracidén 12: Cinco Fuerzas de Porter aplicado al Sector en el que opera Molinos Rio de la Plata S.A.

Fuente: Elaboracion propia en base a Modelo de las Cinco Fuerzas de Porter (Porter, 1980)

Se puede deducir de este analisis que el sector en el que opera la empresa revela un

entorno competitivo desafiante, dado por:

Una alta rivalidad: impulsada por un elevado nimero de competidores y significativas
barreras de salida que dificultan la salida del mercado, sumado a la facilidad para los
consumidores de cambiar de producto al momento de la compra.

Una amenaza media de nuevos ingresos: debido a que si bien las barreras de entrada
son altas para empresas sin experiencia en el sector, por otro lado existen empresas que
producen y venden los mismos productos que Molinos, pero a granel, por lo que en caso
de querer ingresar al sector sélo les falta desarrollar el envasado del producto y los
canales de comercializacion.

Bajo poder de negociacion de los proveedores: se trata de un amplio nimero de
proveedores atomizados, para los cuales Molinos fomenta su desarrollo financiero y
operativo y exige el cumplimiento de altos estandares.

Medio poder de negociacion de los clientes: se debe al nivel de concentracion de los
clientes principales y a las integraciones hacia adelante por parte de grandes cadenas
de supermercados.

Baja amenaza de sustitutos se considera: a pesar de la facilidad para cambiar de
producto por parte del consumidor, estos suelen ser mas costosos y menos

convenientes en términos de tiempo y lugar de compra.
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4.3. Analisis interno

Para poder evaluar la estrategia de Molinos Rio de la Plata S.A. se utilizaran las siguientes
herramientas: la matriz de producto/mercado, la matriz de estrategias genéricas de Porter, la
matriz del ciclo de vida de productos y la matriz de cadena de valor de Porter. La integracién de

estas matrices permitird extraer conclusiones sobre la posicién estratégica de la empresa.
4.3.1. Matriz de producto / mercado

El propdsito de alentar a los argentinos a comer mejor es el eje de todas las estrategias

desplegadas por la empresa. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)

Para analizar la estrategia de la empresa, se utilizara la matriz de producto / mercado
de H. Igor Ansoff, que como su nombre lo indica, evalla las oportunidades de crecimiento a

partir de la relacién entre productos actuales/nuevos y mercados actuales/nuevos.

Para lo cual, previo al andlisis de la estrategia, es importante considerar que la actividad

actual de Molinos Rio de la Plata S.A., se centra en:

- Productos: la empresa produce y comercializa una gran gama de productos
pertenecientes a dos segmentos de negocio diferenciados: alimentos y bodegas.
- Mercado: ambos segmentos de productos se dirigen al mercado de consumo

masivo, tanto en Argentina como en los mas de 20 paises a los cuales exporta.

Tal como se detalla en el apartado de la historia, el crecimiento experimentado por la
empresa se ha dado a través de la incorporacion de nuevas marcas y la expansién a nuevos
segmentos como bodegas, para tener presencia en los diferentes rubros dentro del sector de
alimentos y bebidas, incrementar su participacion en el mercado y aumentar la diversidad de
rubros de sus productos, de esta manera puede ofrecer una mayor cantidad de productos de

buena calidad.

A continuacién, se analizan las cuatro estrategias de la Matriz de Ansoff aplicadas a

Molinos Rio de la Plata S.A. en el horizonte temporal bajo andlisis:

° Penetracion: la empresa busca potenciar la venta de sus productos existentes en los
mercados actuales, enfatizando las caracteristicas de sus productos en sus planes de
comunicacion. Para mantener su presencia en la mente del consumidor, Molinos emplea
estrategias innovadoras de marketing, a través de campafias publicitarias, promociones en
puntos de venta y participacion en eventos. La continuidad y el fortalecimiento de marcas

histéricas como Blancaflor, Cocinero o Matarazzo, que han sido pilares desde su incorporacion
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en la década de 1940, son testimonio de una estrategia de penetracion de mercado constante a
lo largo de los afos.

. Desarrollo de producto: la adquisicion de nuevas marcas tal como se detalla en el
apartado de la historia e incorporacion permanente de nuevos productos demuestra la
importancia de esta estrategia para la empresa, que intenta acercarse siempre al segmento de
consumo masivo a través de nuevas propuestas que permitan cubrir distintas ocasiones de
consumo. La empresa invierte en investigacion y desarrollo para innovar en sus productos, lo
cual incluye la adaptacién a las tendencias del mercado, la mejora continua de la calidad y la
introduccion de nuevos productos. La incorporacién de "Rina Matarazzo", la yerba mate "Salus"
y la adquisicién de “Sibarita” (lider en pizzas congeladas), son ejemplos de cdmo Molinos
introduce productos o variaciones de productos para capturar nuevas necesidades dentro de
sus mercados habituales.

. Desarrollo de mercado: en cuanto a la opcién de ofrecer el mismo producto en
un nuevo mercado, el analisis de la informacidn disponible sugiere que no ha sido la estrategia
central implementada en el horizonte temporal bajo anadlisis (2021 a 2024). La empresa se
dedica a la produccién y comercializacién de alimentos y bebidas para grandes empresas del
sector privado de la industria alimenticia, tanto en Argentina como a nivel global, exportando
actualmente a mas de 20 paises. Sin embargo, la revisidn de los reportes de sustentabilidad
correspondientes a 2021, 2022 y 2023 indica que los paises a los que exporta sus productos se
han mantenido estables a lo largo de estos anos. Por lo tanto, se infiere que la empresa no ha
incursionado activamente en nuevos mercados geograficos con sus productos actuales durante
este tiempo.

. Diversificacién: tal como se explicd en el apartado de desarrollo de producto y
en el de desarrollo de mercado, si bien la empresa esta desarrollando permanentemente nuevos
productos, de la informacidn publica disponible no se obtiene que se este dirigiendo a nuevos
mercados.

En conclusion, dado que la empresa se ha enfocado tanto en los productos actuales
como en el desarrollo de nuevos productos, pero dentro del mismo mercado, las estrategias
preponderantes para el horizonte temporal bajo analisis han sido penetracion y desarrollo de
producto. La empresa ha buscado fortalecer su posicién en sus mercados actuales tanto con su
oferta existente como con nuevos productos para satisfacer las cambiantes demandas vy

ocasiones de consumo dentro de esos mismos mercados.
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4.3.2. Matriz de estratégicas genéricas

La empresa ha logrado una amplia oferta de productos que se adaptan a diversas
capacidades de compra, con opciones que van desde marcas premium hasta alternativas mas
accesibles. Como ya se ha mencionado en el apartado de la matriz de las cinco fuerzas de la
competencia, el segmento de presenta una alta rivalidad competitiva, por lo que la empresa
ofrece algunas marcas de alimentos con un bajo nivel de diferenciacién, que compiten
principalmente en funcidn del precio, de manera de asegurar la accesibilidad para los
consumidores en estos productos. Pero también ocurre, que para el mismo producto se ofrecen
también otras marcas que buscan diferenciarse por su calidad y que ya se han afianzado en la
mente del consumidor que asocia determinados productos a algunas marcas reconocidas.
Adicionalmente, en el sector de bodegas, se aprecia un alto grado de diferenciacidn que resalta

las caracteristicas Unicas de sus productos.

El andlisis de la oferta de Molinos revela que no hay productos que se dirijan a un
segmento muy especifico del mercado. Por ende, utilizando la matriz de estrategias genéricas
de Porter, se puede identificar la estrategia predominante de cada una de las marcas que
produce y comercializa la empresa, determinando cudles se apoyan en un liderazgo en costos y
cuales se centran en la diferenciacion, teniendo en cuenta que todos sus productos estan

orientados a todo el mercado y no a un segmento especifico.

A continuacién, se presenta la tabla con las marcas de Molinos Rio de la Plata S.A., con

la identificacién de la estrategia predominante en cada una:
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Tabla 10: Estrategia predominante — Segmentos, Subgrupos y Marcas Molinos Rio de la Plata S.A.

DIFERENCIACION

LIDER EN COSTES

Pastas secas y frescas

Don Vicente, Rina Matarazzo

Lucchetti, Matarazzo, Don Felipe,
Terrabusi y Canale.

Horneables

Exquisita

Aceites y aderezos

Cocinero, Ideal, Lira y Minerva

Harinas y premezclas Blancaflor Favorita
Rebozadores Preferido -
Sémola - Vitina
Arroz Gallo Lucchetti y Arroz Maximo
Infusiones Arlistan, Cruz de Malta y Nobleza Salus y Chamigo
Gaucha.
Congelados Granja del Sol, Patitas y Sibarita. -

Refrigerados

La Saltefia

Snacks

Gallo Snacks y Chocoarroz.

Bodegas

Nieto Senetiner, Ruca Malen, Vifia
Cobos y Cadus

Fuente: Elaboracion propia

A continuacion, se detalla con mayor informacion la estrategia predominante en cada

marca:

. Don Vicente: busca mantenerse en la mente de los consumidores como lider del
segmento de pastas al huevo de calidad.

° Rina Matarazzo: apuesta a posicionarse como una marca de mayor calidad, ofrece una
experiencia superadora de producto y complementa su oferta con una nueva propuesta
de salsas listas.

° Lucchetti como marca “Smart Choice” tiene una gran variedad de oferta en diversas
categorias a precio accesible.

. Matarazzo: la marca de pastas que busca mantener un precio accesible.

° Don Felipe, Terrabusi y Canale son marcas que se posicionan también como lideres en

costo.
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Exquisita: se ofrece como una marca accesible apostando a aumentar su frecuencia de

consumo, a través de innovacidon en sus productos y el fortalecimiento de su

comunicacion.

Cocinero, Ideal y Lira: a través de estas marcas la empresa busca masificar el consumo

dentro de la categoria de aceites y aderezos.

Minerva: en jugo de limdn, la empresa busca lograr mayores volimenes de venta a

precios accesibles.

Blancaflor: se ofrece como la marca principal de harinas, cuya propuesta se robustecio

con el lanzamiento de la harina integral.

Favorita: se ofrece como una marca mas accesible.

Preferido: la empresa apuesta a lograr maximizar la diferenciacidon de la marca en una

categoria cada vez mas commoditizada. Por eso, busca diferenciar el producto,

trabajando sobre el segmento "crunch" y lanzando opciones libres de gluten.

Vitina: se ofrece como un producto accesible, nutritivo y practico.

Gallo: lanzamiento del segmento de semilistos acompaifiado de fuertes acciones de

difusién que enfatizan la practicidad y resolucién de estas propuestas.

Lucchetti y Arroz Maximo: se ofrecen como marcas mas accesibles.

Arlistan: esta marca en crecimiento, busca comunicar su valor diferencial como café

suave y espumoso, elaborado a partir de granos especialmente seleccionados.

Cruz de Malta: elaborada a partir de un cuidadoso proceso de seleccion y cosecha de la

hoja que asegura su calidad, se trata de uno de los productos con mas trayectoria en el

mercado de la yerba mate, que basa su diferenciacion en la autenticidad del sabor.

Nobleza Gaucha: yerba de sabor intenso y parejo, que se mantiene fiel hasta el final,

caracteriza por la calidad.

Salus y Chamigo se ofrecen como marcas mas accesibles y cercanas a los consumidores.

Granja del Sol: se mejoré su perfil nutricional, para favorecer su posicionamiento

estratégico como producto rico y saludable.

Patitas: se trabajé en las barreas de consumo de esta marca, fortaleciendo el vinculo con

las madres.

Sibarita: la empresa cuenta con un proceso artesanal de fabricacién en el que se cuida

cada detalle.

La Saltefia: fortalecid su liderazgo en el segmento de tapas, a partir de atributos que

permiten diferenciarla en la mente del consumidor.
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. Gallo Snacks y Chocoarroz: en snacks la empresa centra su estrategia en promover
productos saludables con el objetivo de expandir las ocasiones de consumo de los
mismos.

° Nieto Senetiner, Ruca Malen, Vifia Cobos y Cadus: en sus bodegas la empresa busca

mejorar sus atributos de relevancia y diferenciacion.
4.3.3. Ciclo de vida del producto

Molinos Rio de la Plata S.A. es una compafiia con mas de 120 afios de presencia en el
mercado, que comercializa mas de 30 marcas, en Argentina y en mds de 20 paises a los que
exporta sus productos. Si bien inicialmente desarrollé sus actividades en el segmento de

alimentos, luego ha ingresado al negocio de vinos y espumantes.

La actividad de la empresa consiste en la produccion y comercializacion de productos de
consumo masivo, con marcas conocidas e instaladas en la mente del consumidor, que han
alcanzado una importante porcion del mercado, en un sector con gran rivalidad entre los
competidores (como se ha descripto en el apartado 7.2.Matriz de las cinco fuerzas de la

competencia).

Si bien algunas de las categorias de productos pueden experimentar en algln ejercicio
contable un crecimiento o una baja, debido a cuestiones del entorno que obligan a los
consumidores a modificar sus patrones de consumo, no se trata de productos que hayan pasado
de moda, o en los cuales el consumidor haya desterrado de sus habitos. En consecuencia, se
considera que la mayoria de los productos que comercializa se encuentran en la etapa de

madurez, a excepcion de los que se mencionan a continuacion.

La empresa no se limita a mantener su posicion, sino que busca constantemente renovar
su oferta desarrollando nuevos productos que se adapten a las necesidades cambiantes de los
consumidores, lo cual es consistente con lo indicado en el apartado de la matriz de producto /
mercado, en el cual se identific6 como una de las estrategias el desarrollo de producto. En
consecuencia, hay productos que han surgido recientemente y se encuentran en una etapa de

crecimiento:

e Rina Matarazzo (dentro del grupo de pastas): apuesta a consolidarse como una marca de
calidad superior y comunica el lanzamiento de nuevas salsas listas.

e Congelados (Granja del Sol, Patitas y Sibarita): este grupo de productos presenta un
potencial de crecimiento significativo. Granja del Sol se mantiene como lider, mientras que

Patitas fortalece su posicionamiento y amplia su portafolio con sabores en tendencia. La
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reciente incorporacion de Sibarita, marca lider en pizzas congeladas, diversifica ain mas la
oferta de la empresa en este segmento.

e Segmento de bodegas (Nieto Senetiner, Ruca Malen, Vifia Cobos, Cadus): a pesar de los
desafios que enfrenta la industria vitivinicola argentina, Molinos se encuentra en una etapa
de crecimiento de volumen y share en ambos mercados, local e internacional. La empresa
busca capitalizar las oportunidades en el segmento de alta gama, enfocandose en mejorar

sus atributos de marca, calidad y rentabilidad.

Esta estrategia de equilibrar productos maduros con productos en crecimiento permite
a Molinos Rio de la Plata S.A. asegurar una base de ingresos estable y, al mismo tiempo, explorar
nuevas oportunidades de mercado y adaptarse a las cambiantes necesidades de los

consumidores.
4.3.4. Cadena de valor

En la elaboracion de la matriz de la cadena de valor de Molinos Rio de la Plata S.A., se
identifican actividades directamente relacionadas con la creacidon y entrega del producto,
denominadas actividades primarias, asi como actividades que soportan a las actividades

primarias ademas de asistirse entre si, que se denominan actividades de soporte.

Dentro de las actividades primarias se encuentra logistica de entrada; operaciones;
logistica de salida; marketing y ventas y servicio. Mientras que las actividades de soporte
comprenden infraestructura de la empresa, gestion de recursos humanos, desarrollo de

tecnologia y compras, tal como se detalla en la siguiente ilustracion:

|
|

1
: | Infraestructura de la empresa :
g !
: o 9 | Gestion de recursos humanos % :
-] @@ :
18 o | Desarrollo de tecnologia ” :

1.2V
| © 1
< | |
: L Compras Q}\ |
|
I é% |
l N |
Logistica de Logistica de Marketin
: g Operaciones g K gy Servicio 1
X entrada salida ventas 1
|
| i
| L ] |
| Actividades Primarias :
L e e e o e — e —— —————_———
llustracion 13: Cadena de Valor - Molinos Rio de la Plata S.A.
Fuente: Elaboracion propia en base a (Porter, 1985).
A continuacion, se describen cada una de las actividades comprendidas en la ilustracién
anterior.
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1. Logistica de entrada

La logistica de entrada, en Molinos Rio de la Plata S.A. es una actividad fundamental,
gue debe garantizar una operatoria eficiente, optimizando recursos, y asegurando la calidad de

las materias primas. Esta actividad comprende:

Auditoria sobre la cadena de suministros: se realizan auditorias periddicas a los

proveedores de materia prima y de material de empaque.

e Recepcion de materias primas: recibe una variedad de materias primas agricolas, como
granos (trigo, maiz, soja), aceites y otros insumos (lacteos, azlcar, frutas) necesarios
para la produccién de alimentos. La empresa cuenta con mas de 3.200 proveedores
activos, de los cuales el 95% son nacionales.

e Almacenamiento: la empresa cuenta con 6 centros de almacenamiento y 4 acopios, en
los cuales busca asegurar la disponibilidad de materias primas seguin la demanda de
produccidn, utilizando inventarios, de manera de evitar obstaculizar la produccion.

e Manejo y movimiento de materiales: incluye operaciones de manejo de materiales que
transportan las materias primas desde la recepcidn hasta las lineas de produccion.

e Preparacion: las materias primas son preparadas segun los estandares de calidad y las
especificaciones requeridas antes de iniciar el proceso productivo.

e Control de calidad interno: se realiza a lo largo de todo el proceso logistico interno para

asegurar que las materias primas cumplen con los estdndares establecidos por la

empresa

Molinos Rio de la Plata S.A. colabora activamente con sus proveedores en la
implementacion de buenas practicas. La empresa prioriza practicas que minimizan el impacto
sobre la biodiversidad y los ecosistemas, buscando potenciar resultados positivos tanto en el

ambito ambiental como social y econdmico. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)
2. Operaciones

La empresa desarrolla sus operaciones en 10 plantas industriales y 3 bodegas,

distribuidas estratégicamente en diferentes regiones.

A pesar de la diversidad de productos y, por ende, de las caracteristicas Unicas de cada
planta y proceso de produccién, Molinos Rio de la Plata S.A. asegura que todos operan bajo los

mismos lineamientos de un Sistema de Gestién Integrado.

Inicialmente se procesan y transforman los insumos. Los granos son procesados para

producir harinas y sémolas utilizadas en la fabricacion de productos alimenticios como
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panificados y pastas, y el refinado de aceites vegetales para generar los productos a
comercializar. En cuanto al segmento de bodegas, se realiza la molienda de uvas y su
fermentacién. Esta operatoria incluye limpieza, molienda, extraccidn y refinado, utilizando

tecnologia avanzada para asegurar la calidad y la eficiencia en todo el proceso productivo.

Los productos finales son envasados en diferentes formatos y etiquetados de acuerdo a

las regulaciones vigentes, priorizando la calidad de la produccidn y el etiquetado responsable.

Alo largo de todas las etapas de los procesos clave, se implementan rigurosos controles
para asegurar que los productos cumplan los estandares establecidos y sean seguros para el
consumo. Ademds, los centros de operaciones de la empresa poseen certificaciones

internacionales reconocidas en la industria alimenticia.
3. Logistica de salida

Para asegurarse de que sus productos lleguen desde las plantas de produccion hasta

todos los puntos de venta, la empresa cuenta con una extensa red de distribucion.

Asi como lo haces en todas las etapas previas, también busca que las buenas practicas
se trasladen a toda la cadena de distribucién y comercializacidn. Esto incluye el transporte
eficiente de productos terminados a través de camiones, ferrocarriles y centros de distribucion
estratégicamente ubicados. Se evallan permanentemente estadisticas vinculadas a kildmetros
recorridos, toneladas transportadas y capacidad de las flotas, en busca de optimizar los
trayectos, fomentar el transporte colaborativo y gestionar eficientemente las capacidades de

carga.
4. Marketing y ventas

Para poder llegar al consumidor final Molinos Rio de la Plata S.A. utiliza diferentes
canales como supermercados, mayoristas, minoristas y canales online para llegar a los

consumidores finales.

La empresa utiliza diferentes estrategias innovadoras de Marketing y Ventas para
promocionar sus marcas y productos, a través de presencia en puntos de venta, campafias

publicitarias y participacién en eventos.

La empresa dispone de dos plataformas, una para clientes directos (Tienda Molinos B2B)

y otra para consumidores finales (Tienda Molinos B2C).

Tienda Molinos Clientes Directos fue lanzada en julio del afio 2022. Se trata de una

plataforma disefiada no sélo para mejorar la experiencia de compra y captar nuevas
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oportunidades de negocio, sino también para eficientizar el proceso de compra, a partir de la

autogestion.

con el objetivo de elevar la experiencia de compra, capturar nuevas oportunidades de
negocio y mejorar la eficiencia, a través de la autogestion. Esta herramienta permite una
conexioén directa con los clientes, facilita la recoleccién y el anadlisis de datos valiosos, expande
el modelo de negocio de e-commerce y acelera la transformacién digital de lo clientes.
Actualmente, 2.000 empresas utilizan esta plataforma, la cual gestiona el 40% de la facturacién

total de Molinos.

Paralelamente, Tienda Molinos para consumidores finales busca ofrecer una propuesta
de valor que combina un amplio catdlogo de productos con accesibilidad y un servicio de calidad.
Esta plataforma es crucial para comprender las preferencias de los consumidores, asegurando
la relevancia de la oferta, y las promociones.. Hasta la fecha, cuenta con 120.000 usuarios

activos. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)
5. Servicio

Molinos Rio de la Plata S.A. ofrece un robusto soporte de posventa y servicio al cliente
para garantizar la satisfaccién del consumidor. La empresa se esfuerza por mantener un canal
de didlogo abierto y constructivo, destinado a recibir cualquier opinidn, sugerencia o reclamo, y

se compromete a brindar respuestas eficientes, rapidas y justas.

La informacién de contacto de Molinos esta disponible en todos sus envases, redes
sociales y pagina web, sirviendo estas vias como su principal fuente para la retroalimentacién y

la evaluacion de la satisfaccion.

Para optimizar el rendimiento de su Centro de Atencion al Cliente, la compafiia
implementa evaluaciones periddicas que miden la satisfaccion de quienes la contactan, y realiza

encuestas de calidad de atencidén al concluir cada caso.
6. Compras

Esta actividad consiste en la gestién de relaciones con proveedores locales e
internacionales para asegurar el abastecimiento continuo de materias primas. Coordina las
actividades relacionadas con la logistica, asegurando la entrega oportuna de materias primas a

sus instalaciones.

La empresa obtiene sus materias primas principalmente del campo argentino vy

promueve la diversificacidén de las zonas productivas. Como parte de su estrategia, la empresa
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fomenta el desarrollo de los proveedores, brindando soporte y compartiendo conocimiento,

buscando inculcar los valores de la empresa, promoviendo vinculos de largo plazo.

El codigo de conducta de Molinos Rio de la Plata S.A. incluye un capitulo especifico
dedicado a la relacion con los proveedores. Este apartado tiene como fin fomentar practicas
responsables a lo largo de toda la cadena de suministro, garantizando que todos los
participantes actlen éticamente y desarrollen su labor en condiciones justas, seguras,
sostenibles y con pleno respeto a los derechos humanos y el medio ambiente. (Molinos Rio de

la Plata S.A., 2023)
7. Desarrollo de tecnologia

Esta actividad estd orientada a mejorar la eficiencia operativa, asi como a impulsar la
innovacion y mantener altos estandares de calidad y de seguridad en todos los productos finales

asi como en los procesos.

La empresa reconoce la importancia de adoptar nuevas herramientas tecnoldgicas para
mantenerse agil y flexible frente a los desafios del futuro. Por lo que el enfoque tecnoldgico es

fundamental para mantener su posicion de liderazgo.

Molinos Rio de la Plata S.A. invierte continuamente en investigacién y desarrollo para
impulsar la innovacidn tanto en sus productos como en sus procesos. Esto le permite adaptarse
eficazmente a las tendencias del mercado, garantizar la mejora continua de la calidad e
introducir nuevas ofertas. Paralelamente, la empresa mantiene un compromiso activo con la
sostenibilidad, aplicando practicas responsables en todas sus operaciones. Este compromiso
abarca desde la gestion eficiente de recursos y la reduccion de su impacto ambiental, hasta la
promocién de practicas agricolas sostenibles entre sus proveedores. Ademas, Molinos emplea
tecnologia avanzada para integrar su cadena de suministro y optimizar la gestién de la compra

de materias primas. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)
8. Gestion de recursos humanos

Molinos Rio de la Plata S.A. se enfoca en cultivar una cultura de colaboracidon y respeto
mutuo dentro de su organizacion, buscando establecer un clima laboral positivo que fomente
un fuerte sentido de pertenencia. La empresa prioriza el bienestar de sus empleados, ofreciendo
ambientes de trabajo seguros, inclusivos y promoviendo un adecuado balance entre la vida

profesional y personal.

80



Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

La compaiiia ha implementado un modelo de trabajo hibrido para aquellas areas donde
las tareas lo permiten, combinando la presencia fisica con el trabajo remoto. Esta flexibilidad le
ha permitido a Molinos trascender las barreras geograficas, facilitando la conexién de equipos y
colaboradores desde diversas ubicaciones en Argentina y América Latina mediante el uso de
tecnologias avanzadas. Este enfoque no solo impulsa la diversidad y la inclusidn, sino que
también enriquece el intercambio de conocimientos y fortalece la adaptabilidad de la empresa

en un entorno laboral cada vez mas digital.

La gestidon del capital humano es considerada fundamental para Molinos, dada la
importancia que se le otorga al desarrollo individual de las personas. En este sentido, la empresa
promueve activamente planes de formacidn y becas, concentrandose en la seleccidn,

capacitacién y desarrollo de personal idéneo para sus operaciones.

Con una plantilla de mas de 2.500 colaboradores, Molinos Rio de la Plata S.A. aspira a
construir vinculos basados en la confianza, la transparencia y la colaboracion. La compaiiia esta
convencida de que la creacién de espacios de didlogo continuo y la integracidon de las
expectativas de sus empleados son esenciales para lograr un 6ptimo desempefio organizacional.

(Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)
9. Infraestructura de la empresa

Molinos Rio de la Plata S.A. posee una infraestructura robusta que facilita operaciones
eficientes. Cuenta con instalaciones en diferentes provincias del pais que mantienen y

moderniza constantemente:

e 10 Plantas industriales: distribuidas en San Juan, Buenos Aires, Entre Rios y Santa
Fé.

e 7 Oficinas comerciales, en Tucuman, Cérdoba, Mendoza, Buenos Aires, Chaco y
Santa Fé.

e 6 Centros de Almacenamiento, en Santa Fe, Entre Rios y Buenos Aires

e 4 Acopios, en Misiones, Entre Rios, Buenos Aires

e 3 Bodegas en la Provincia de Mendoza

Adicionalmente, impulsa la transformacion digital con nuevas herramientas vy
metodologias que permitan aumentar la agilidad y flexibilidad de sus operaciones, incorporando

la infraestructura tecnoldgica necesaria.
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4.4. Analisis integrado

A partir de la combinacién de las conclusiones obtenidas en el andlisis de entorno y del
analisis interno tratados en los apartados anteriores, se elabora el analisis FODA, en el que se

identifican fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas de una empresa.
4.4.1. Oportunidades y Amenazas

Inicialmente, se toman las variables identificadas en el analisis PESTEL asi como las
conclusiones sobre el nivel de competencia actual del sector para clasificar en amenazas y
oportunidades, en funcién de la evolucidn descripta y de las expectativas futuras ya comentadas

en los apartados correspondientes.

En consecuencia, a continuacion, se presenta una tabla en la que se consideran cada una
de las variables identificadas en el analisis PESTEL, asi como las cinco fuerzas identificadas en el

entorno competitivo y se clasifican en oportunidad o amenaza:
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Tabla 11: Oportunidades y Amenazas - Molinos Rio de la Plata S.A.

Entorno

Variable

Clasificacion

Justificacion

POLITICO

Gobierno

Oportunidad

Si bien aun existe incertidumbre sobre el apoyo legislativo al nuevo gobierno, el exitoso
control inicial de las principales variables econdmicas por parte del nuevo gobierno presenta
una oportunidad para Molinos, ya que genera un entorno que facilita la planificaciéon y
desarrollo de las actividades de la empresa.

Confianza

Oportunidad

El aumento en la confianza en el nuevo gobierno, en comparacion con la gestién anterior,
genera un clima de optimismo en la poblacién. Esto representa una oportunidad valiosa
para Molinos Rio de la Plata S.A. de fortalecer la conexidn con los consumidores, siempre
sujeto a una gestidn econdmica estable.

Estabilidad
politica

Oportunidad

La estabilidad politica inicial lograda por el nuevo gobierno mejora las expectativas de los
consumidores e impacta positivamente en el desempefio de la empresa.

ECONOMICO

Nivel de
actividad

Oportunidad

La recuperacién gradual del nivel de actividad econdmica de acuerdo con las proyecciones
que informan que subira el PBI puede impulsar la demanda de alimentos y bebidas,
beneficiando directamente a Molinos.

Consumo privado

Amenaza

La lenta recuperacién del consumo privado representa una amenaza para Molinos Rio de la
Plata S.A., limitando la demanda de sus productos y dificultando el crecimiento de las
ventas, especialmente en un contexto de alta competencia.

Nivel de Precios

Amenaza

Si bien la inflacion esta en un proceso de desaceleracion, sigue erosionando el poder
adquisitivo y distorsiona la toma de decisiones de los consumidores, por lo que aun se
considera una amenaza.

Tipo de Cambio

Oportunidad

La eliminacidn del cepo cambiario a partir del mes de abril, implica una oportunidad ya que
se flexibilizan los pagos de importaciones y se simplificando las operaciones de
exportaciones.

Tasa de Interés

Oportunidad

La baja en las tasas de interés impulsaria el consumo y la inversion, mejorando el contexto
economico general.

Balanza
Comercial

Oportunidad

La balanza comercial positiva impulsa la economia argentina, generando divisas que facilitan
las importaciones de insumos y la inversion en el sector productivo, impactando
positivamente a Molinos.
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Entorno Variable Clasificacion Justificacion
Mercado de El complejo entorno social, marcado por un aumento en los niveles de desocupaciény la
Trabaio Amenaza informalidad laboral limitan el poder adquisitivo de los consumidores y reduce su capacidad
) de compra de productos de Molinos.
Pobreza e Amenaza Los altos niveles de pobreza e indigencia reducen el mercado potencial para los productos
Indigencia de Molinos y generan reduccién en sus ventas.
—
<
@]
(@]
(%)
Habitos de Ovortunidad La diversificacidn en los habitos de compra de los consumidores ofrece oportunidades para
Compra P que Molinos adapte sus canales de distribucidn y sus estrategias de marketing.
Las tendencias hacia la alimentacion saludable, asi como la preferencia de los consumidores
Tendencias en por alimentos naturales y sin conservantes amenaza la demanda de los productos
. -, Amenaza . . , - .
Alimentacion tradicionales (ultraprocesados) de Molinos Rio de la Plata S.A., exigiendo una rapida
adaptacion para evitar pérdida de mercado.
La transformacion digital, a través de la incorporacion de infraestructura vinculada tanto a
Transformacion Ovortunidad tecnologia de la informacion como a tecnologia operativa ofrece oportunidades para
Digital P Molinos de optimizar su eficiencia, mejorar la toma de decisiones y desarrollar nuevos
canales de venta.
L, . La creciente adopcidn de técnicas de automatizacién inteligente permite la integracion de
o Automatizacion Oportunidad . . -
O datos y la escalabilidad para abordar proyectos mas complejos.
U]
O
)
g
Q . La gestion eficiente de los procesos es una oportunidad para garantizar la calidad, la
= Gestién de . n . . . . .
Procesos Oportunidad | trazabilidad de sus productos y la seguridad alimentaria, fortaleciendo la confianza del
consumidor.
Seguridad El aumento de las amenazas de ataques cibernéticos exige una inversion constante en
Infgormética Amenaza seguridad informatica para proteger la informacidn confidencial de la empresa, asi como la
de sus clientes y proveedores, evitando dafos a la reputacion y pérdidas econdmicas.
La creciente preocupacién por el medio ambiente exige a Molinos implementar practicas
Impacto sobre el Amenaza mas sostenibles en toda su cadena de valor, lo cual puede representar un incremento
o Medio Ambiente considerable en sus costos vinculados al tratamiento de residuos, al cambio de material de
u] . .
G los envases y al uso de diferentes fuentes de energia.
‘O
—
o P . el .
< Los fendmenos climaticos extremos afectan la cosecha de cereales a nivel global,
Estado del Clima Amenaza impactando significativamente sobre la provision de materias primas esenciales para la

industria alimentaria.
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Entorno

Variable

Clasificacion

Justificacion

Promocion de la

La Ley de Promocidn de la Alimentacion Saludable exige a Molinos Rio de la Plata S.A.
adaptarse a nuevos estandares de etiquetado y reformular ciertos productos, lo cual podria

Alimentacion Amenaza - L
Saludable generar costos adicionales y afectar la aceptacidn de algunos productos por parte de los
consumidores.
2 Defensa al El cumplimiento de la Ley de Defensa del Consumidor implica la necesidad de invertir en
© Consumidor Amenaza procesos y controles, generando costos adicionales para Molinos, con el fin de proteger los
= derechos de los consumidores en el pais.
Seguridad, El cumplimiento de las regulaciones sobre seguridad, higiene y medio ambiente implica la
Higiene y Medio Amenaza necesidad de invertir en infraestructura y tecnologia, generando costos adicionales para
Ambiente Molinos.
Rivalidad entre
competidores Amenaza La alta rivalidad exige de un esfuerzo adicional de molinos para mantener su rentabilidad.
existentes
. Si bien las barreras de entrada son altas, la posible entrada de empresas existentes con
Nuevos ingresos Amenaza
o productos a granel representa una amenaza constante.
=
=
|_
a
Poder de . . . . .
g L . El bajo poder de los proveedores ofrece a Molinos la oportunidad de negociar mejores
o negociacion de Oportunidad . . . .
condiciones, imponer estandares y optimizar costos.
% proveedores
o
o
>
wi Poder de L . . . . .
L El poder de negociacién de los clientes puede presionar a Molinos a bajar precios o
negociacién de Amenaza : - P L .
clientes aumentar la calidad, exigiendo una gestién eficiente de la relacion con los mismos.

Sustitutivos

Oportunidad

A pesar de que los costos de cambio son nulos y los consumidores pueden modificar
facilmente sus habitos, estos sustitutos suelen ser mas caros y requieren mas tiempo para
adquirirse, lo que implica que, por el momento, no representan una amenaza significativa
para la empresa

Fuente: Elaboracién propia

4.4.2. Fortalezas y Debilidades

A partir de las herramientas de andlisis interno desarrolladas, asi como la informacién

disponible de la empresa, se detectaron las fortalezas y debilidades de la empresa que se

describen a continuacion.

Dada la envergadura de la empresa y la mayor disponibilidad de informacién vinculada

a sus aspectos positivos, el presente analisis expone fortalezas redactadas de manera mas

general. En contraste, para poder analizar debilidades de la empresa se ha realizado un estudio

exhaustivo de la documentacién disponible, en la cual se han detectado algunos puntos débiles
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puntuales, que surgen de la evaluacién de la evolucidn de indicadores y estadisticas publicadas,

en donde se encuentran cuestiones susceptibles de mejora.
Se detectaron las siguientes fortalezas de la empresa:

e Integracién vertical en la cadena de valor: la presencia en multiples eslabones de la
cadena alimenticia, desde la produccion hasta la comercializacién, le permite a Molinos Rio de
la Plata S.A. controlar costos, garantizar la calidad y asegurar el abastecimiento.

e Diversificacion de productos y marcas: la amplia gama de productos alimenticios y
bebidas, comercializados bajo diversas marcas, le permite a la empresa llegar a diferentes
segmentos del mercado y mitigar riesgos.

e Red de distribucién extensa: la extensa red de distribucion, que abarca tanto el mercado
interno como el externo, facilita el acceso a los productos de Molinos a una amplia base de
consumidores.

e Compromiso con la calidad y seguridad alimentaria: la certificacidon de los centros de
operaciones bajo estandares internacionales y la implementacién de rigurosos controles en
todas las etapas del proceso productivo garantizan la calidad y seguridad de los productos.

e Fuerte relacidn con proveedores: el apoyo a los proveedores a través de programas de
financiaciéon y el establecimiento de un Cédigo de Conducta fomentan una relacién de confianza
y un suministro de materias primas de calidad.

e Adaptacién a la transformacidn digital: la inversidn en transformacién digital y
automatizacidon de procesos permite optimizar la eficiencia operativa y mejorar la toma de
decisiones.

e Compromiso con la sustentabilidad: el enfoque en practicas sostenibles y la
comunicacion transparente de sus resultados contribuyen a mejorar la imagen de la empresay
a atraer a consumidores cada vez mas conscientes del medio ambiente. Molinos tiene una
estrategia de sostenibilidad bien definida basada en cuatro pilares: Salud y Bienestar, Desarrollo
de Personas y Comunidad, Huella Ambiental y Bases del Negocio.

e Talento humano capacitado y comprometido: la promocidn de un buen clima laboral, el
fomento del desarrollo profesional y la capacitacién continua permiten que la empresa cuente
con un equipo de trabajo capacitado y comprometido con los objetivos de la compaiiia.

e larga trayectoria y reputacidon: mas de 120 afios de experiencia en el mercado, sumado
a marcas reconocidas y valoradas por los consumidores, le otorgan a la empresa una sélida
reputacién y un conocimiento profundo del sector.

e Flexibilidad para adaptar su estrategia: ante las nuevas exigencias del contexto y a las

demandas de los consumidores, lo demuestra su historia en la que fue incorporando nuevas
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marcas de productosy su reorganizacion societaria para escindir el “negocio de graneles” y dejar
soélo bajo la érbita de Molinos Rio de la Plata S.A. el “negocio de marcas y adaptarse a las

cambiantes necesidades de los consumidores.
Se han identificado las siguientes debilidades:

e Vulnerabilidad ante cambios climdticos: dada su dependencia de materias primas
agricolas, Molinos podria ser vulnerable a sequias, inundaciones u otros eventos climaticos
extremos que afecten las cosechas y los precios. Aunque gestionan el riesgo, la severidad
creciente del cambio climatico podria ser un reto.

e Complejidad operativa: la diversificacion de productos y la presencia en multiples
mercados generan una alta complejidad operativa, lo que requiere una gestion eficiente y una
constante adaptacion.

e Indicadores tienda B2C: dentro de las bases del negocio, la empresa menciona la
transformacidn digital, y cuenta con una plataforma para clientes directos (tienda B2B) asi como
con una plataforma para consumidores finales (tienda B2C). En este ultimo caso, se desarrolld
la plataforma con el objetivo de fidelizar a clientes existentes, buscar nuevos compradores y
conocer las preferencias de consumidores. Sin embargo, no todas las estadisticas e indicadores
qgue muestra la empresa enrelacion a la tienda B2C tienen una evolucién favorable, El porcentaje
de tasa de conversion disminuyé un 10% de 2022 a 2023, lo que indica una menor eficacia al
convertir las visitas al sitio web en compras reales y el porcentaje de devoluciones de pedidos
ha aumentado un 25% de 2022 a 2023. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)

e Perfil nutricional de los productos: si bien se destaca una reduccion del 50% en el sodio
promedio de los productos reformulados, se indica que solo se logré una reduccion de sellos en
un 25% de los productos afectados por la Ley de Etiquetado Frontal. Esto revela que, a pesar de
los esfuerzos, una gran parte de los productos de Molinos todavia tienen multiples sellos de
advertencia nutricional, lo cual podria afectar su imagen y limitar el interés de los consumidores
gue buscan opciones mas saludables. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2023)

e Desperdicios: la empresa reconoce la pérdida y desperdicio de alimentos como una
problematica crucial dados sus impactos ambientales, sociales y econdmicos. . (Molinos Rio de
la Plata S.A., 2023)

e Atenciodn al cliente: si bien la empresa se propuso reducir en un 11% el indicador de
reclamos totales en 2023, este objetivo no se alcanzé plenamente. Adicionalmente, las
encuestas de calidad de atencidn al cierre de cada caso de reclamo (que miden la satisfaccion

del cliente y la probabilidad de recomendacién de la marca) revelan un resultado promedio de
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7 puntos, indicando un margen de mejora significativo en la experiencia del cliente. . (Molinos
Rio de la Plata S.A., 2023)

e Falta de equidad de género en la ndmina de personal: sélo el 19% del personal esta
compuesto por mujeres, cifra que contrasta con el promedio para Argentina, dado que segun
cifras oficiales en el tercer trimestre del 2024, el 44% de la poblacidn ocupada eran mujeres.
(Direccién General de Estudios y Estadisticas Laborales , 2025) Adicionalmente, la tendencia en
nuevas contrataciones (45% mujeres, 55% hombres) sugiere que esta disparidad no se reducird
en el corto plazo, lo que resulta inconsistente con los valores de inclusién y diversidad que la
empresa declara.

e Reduccidon de uso de materias primas renovables: a pesar del compromiso declarado por
la empresa con la responsabilidad ambiental y la sostenibilidad, sus indicadores ambientales
revelan una disminucién gradual en el porcentaje de uso de materias primas renovables (72.50%
en 2023 en contraste con 79.98% en 2021), lo que implica un incremento paralelo en la

dependencia de recursos no renovables.

V. IMPACTO DE LA ESTRATEGIA EN LA RENTABILIDAD

Para poder analizar el impacto de la estrategia de la empresa sobre la rentabilidad, se
utilizardn como fuente de informacion la Memoria y los Estados Financieros Consolidados
correspondientes a los siguientes ejercicios contables:

e Ejercicio 922 iniciado el 01 de Enero de 2021 y finalizado el 31 de Diciembre de 2021, en
adelante Ejercicio 2021 o Ej. 2021 en su denominacidn abreviada.

e Ejercicio 932iniciado el 01 de Enero de 2022 y finalizado el 31 de Diciembre de 2022, en
adelante Ejercicio 2022 o Ej. 2022 en su denominacidn abreviada.

e Ejercicio 942 iniciado el 01 de Enero de 2023 y finalizado el 31 de Diciembre de 2023, en
adelante Ejercicio 2023 o Ej. 2023 en su denominacidn abreviada.

e Ejercicio 952 iniciado el 01 de Enero de 2024 y finalizado el 31 de Diciembre de 2024, en

adelante Ejercicio 2024 o Ej. 2024 en su denominacidon abreviada.

De la lectura de los Estados Financieros se destacan tres cuestiones vinculadas a las

bases de presentacién de los mismos:

e Unidad de medida: la empresa presenta Estados Financieros que han sido reexpresados
para considerar los cambios en el poder adquisitivo de la moneda conforme a lo
establecido en la NIC 29. Como resultado de ello, los estados financieros estan
expresados en la unidad de medida corriente al final del ejercicio sobre el que se

informa. (International Accounting Standards Committee Foundation , 2009)
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Adicionalmente, las cifras informadas por la empresa estdn expresadas en millones de
pesos argentinos. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2024)

e Informacién comparativa: dado que la empresa presenta informacidon comparativa
respecto del ejercicio anterior, las cifras correspondientes a la informacién comparativa
también han sido reexpresadas para considerar los cambios en el poder adquisitivo
general de la moneda y, como resultado, estan expresadas en la unidad de medida
corriente al final del ejercicio sobre el cual se informa. (Molinos Rio de la Plata S.A,,

2024)

Alo largo de este trabajo, para poder evaluar cuatro periodos de acuerdo con el alcance
definido se trabajara con valores expresados en millones de pesos argentinos en unidad de
medida homogénea al 31/12/2024. En consecuencia, para los Ejercicios 2024 y 2023, se toma la
informacién de las dos columnas expuestas en los Estados Financieros al 31/12/2024, mientras
que para el Ejercicio 2022 y para el Ejercicio 2021 se tomé la informacién de las dos columnas
expuestas en los Estados Financieros al 31/12/2022 y se ajustaron por inflacion dichos valores
con el objetivo de que toda la informacién este expuesta a moneda del 31/12/2024.
Adicionalmente, se toman algunos datos del Ejercicio 2020 (como Activo y Patrimonio Neto),
que se consideran como saldos iniciales necesarios para calcular promedios correspondientes al

Ejercicio 2021.
5.1. Evolucion de la Rentabilidad

Se analiza inicialmente la rentabilidad del activo, para medir la eficiencia en la gestidn
de los recursos totales de la empresa, independientemente de cdmo se financia. En el siguiente

grafico se expone la evolucién del indicador para el horizonte temporal bajo analisis:

Rentabilidad del Activo (ROA)
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

0,50
0,40

0,30
0,185
0,20 0,127 0,134

0,10 0,048

0,00
2.021 2.022 2.023 2.024

llustracién 14: Evolucion Rentabilidad del Activo (ROA) — Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.
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Como se observa en el grafico, la rentabilidad del activo de Molinos Rio de la Plata S.A.
experimentd un crecimiento sostenido desde el Ej. 2021 hasta el Ej. 2023. Sin embargo, en el Ej.
2024 su valor cayé por debajo incluso del valor del Ej. 2021. Al desglosar la rentabilidad del
activo, se encuentra que tanto el margen sobre ventas como la rotacién del activo han caido en
el Ej. 2024 con respecto al Ej. 2021. Esta evolucidn es explicada por un nivel de ingresos
ordinarios que se mantuvo relativamente estable (registré una caida de menos del 1%), en
contraste con una caida del 61% en el resultado antes del costo financiero, mientras que los
recursos totales de la empresa (representados por el activo promedio) crecieron en un 3% en el

mismo periodo (Ej. 2024 en relacién a Ej. 2021).

En el siguiente grafico se expone la evolucidn de la rentabilidad del activo, margen sobre
ventas y rotacién del activo, ya que la evolucidn del resultado antes de costos financieros se

analizard en el siguiente titulo:

Evolucion Componentes de Rentabilidad del Activo (ROA)
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

1,60 1,358 1,268
1,281
1,40
1,241
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,146
020 0,099 0,099 S
0,127 07137 ’ 0038
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®— Rentabilidad del Activo Margen sobre Ventas Rotacidn del Activo

llustracién 15: Evolucion Componentes de Rentabilidad del Activo (ROA) — Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.

Dado que la rentabilidad del activo demuestra la eficiencia en la utilizacidon de los

recursos totales de la empresa, independientemente de cdmo se financie, resulta (util
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compararla con el valor de otras empresas del mismo ramo de actividad. En consecuencia, se ha
analizado el mismo indicador para Arcor S.A.l.C., y se expone, en el siguiente grafico la

comparacion de valores entre ambas empresas:

Analisis Comparativo de Rentabilidad del Activo (ROA)
Molinos Rio de la Plata S.A. y ARCOR S.A.I.C.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

0,20 0,185
0,15 0,127 0,134
0,087
0,10 0,073 0,083 0.061
0,048 !

0,00

2.021 2.022 2.023 2.024

® Molinos Rio de la Plata S.A. ARCOR S.A.I.C.

llustracién 16: Analisis Comparativo Rentabilidad del Activo (ROA) — Molinos Rio de la Plata S.A. y ARCOR S.A.I.C.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A. y publicados por ARCOR S.A.I.C.

Se observa que tanto Molinos Rio de la Plata S.A. como Arcor experimentaron una caida
en la rentabilidad del activo en el Ejercicio 2024 respecto al afio anterior. Sin embargo, la
disminucién en Molinos fue mas pronunciada, pasando de superar a Arcor en rentabilidad
durante los tres ejercicios previos a ubicarse por debajo en 2024. Si bien en el siguiente
apartado, a través del analisis del Estado de Resultados de Molinos Rio de la Plata S.A. se buscara
determinar las causas de dicha evolucion en la rentabilidad, es evidente que la tendencia general
a la baja en la rentabilidad de ambas empresas en 2024 esta fuertemente ligada al contexto
econdmico. Tal como se manifesté en el analisis PESTEL, el entorno econdmico del afio 2024 se
caracterizd por la caida del PBI (que recién mostro signos de recuperacion en el tercer trimestre)
y en un descenso del consumo, explicado en gran medida por la pérdida en el poder adquisitivo

de los consumidores.

Con respecto a la rentabilidad del patrimonio neto, la evolucidn fue similar a la de la

rentabilidad de activo y se demuestra en el siguiente grafico:
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Rentabilidad del Patrimonio (ROE)
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
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llustracion 17: Evolucion Rentabilidad del Patrimonio (ROE) — Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.

En el caso de la rentabilidad del patrimonio neto, su evoluciéon es explicada por la caida
de la ganancia neta del ejercicio en un 13% en el Ejercicio 2024, con respecto al Ejercicio 2021,

en contraste con el crecimiento del patrimonio neto en un 32% en el mismo periodo.

Los indicadores incorporados en el presente titulo, asi como su método de calculo, se

explican en detalle en el ANEXO, Apartado 9.1.
5.2. Analisis vertical de Estado de Resultados

Cuando se analiza la rentabilidad de una empresa, se busca determinar su capacidad
para generar resultados en relacién a un capital, ya que la rentabilidad refleja la productividad

del capital. (Pérez, 2014)

En el apartado anterior se demostrd que tanto la evolucidn de la rentabilidad tanto del
activo como de la rentabilidad del patrimonio neto, pero para profundizar en las causas que
generaron dicha evolucién, se recurre al estudio de la composicidon del resultado y las causas de

sus variaciones.

Tal como se explicé en el apartado anterior, la ganancia neta del Ejercicio 2024
experimentd una caida del 13% en comparacion con el Ejercicio 2021. Dado que, durante este
mismo periodo, los ingresos financieros aumentaron y los costos financieros disminuyeron, la
causa principal de dicha evoluciéon en la ganancia neta se encuentra dentro del resultado antes

de considerar dichos valores. Para profundizar el analisis de las causas de la tendencia de ambas
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rentabilidades, en el siguiente grafico se muestra la evolucién del resultado antes de costos

financieros y su participacion sobre los ingresos ordinarios:

Evolucion Resultado antes de Costos Financieros en relacion a
Ingresos de Actividades Ordinarias
En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
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884.873 882.117
90%
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87.919 92.946

m —~ 34.409 10%

0%

2.021 2.022 2.023 2.024

I Ingresos de actividades ordinarias
mw Resultado antes de Costos Financieros

Participacion en Ingreso de actividades ordinarias

lustracion 18 : Evolucion Resultado antes de Costos Financieros en relacion a Ingresos de Actividades Ordinarias-
En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024 — Molinos Rio de la Plata S.A. Ejercicios
2021,2022,2023 y 2024

Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.

De manera complementaria al resultado antes de costos financieros, se analiza a
continuacién la evolucién del EBITDA (ganancia antes de intereses, impuestos, depreciacion y

amortizacion) y su participacion en el total de ingresos de las actividades ordinarias:
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Evolucion EBITDA en relacion a Ingresos de Actividades Ordinarias
En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024
Molinos Rio de la Plata S.A.

Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
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Participacion en Ingreso de actividades ordinarias

llustracion 19 : Evolucién EBITDA en relacion a Ingresos de Actividades Ordinarias — En Millones de Pesos a
Moneda Homogénea del 31/12/2024 - Molinos Rio de la Plata S.A. Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.

Tal como surge del grafico anterior, el EBITDA experimenta un fuerte crecimiento en el
Ej. 2023 para luego caer en el Ej. 2024 registrando el valor mas bajo de todo el horizonte
temporal bajo analisis. Este subtotal al excluir el efecto de costo del pasivo, el efecto impositivo,
las amortizaciones y depreciaciones, nos indica que en el aifio 2024 la eficiencia en la generacion

de resultados de la empresa ha caido notablemente con respecto a los ejercicios anteriores.

Una vez analizada la evolucidn tanto del resultado antes de costos financieros, como del
EBITDA, resulta fundamental identificar las principales causas que la motivaron. Para ello, se
examinaran en primer lugar los ingresos de actividades ordinarias. Posteriormente, se analizaran
los principales componentes de gasto, tomando como criterio su participacidn sobre los ingresos
ordinarios. Estos incluyen el costo de ventas de bienes y servicios prestados, los gastos de
comercializacién y los gastos de administracidn. El siguiente grafico expone la evolucién de estos

conceptos clave para el horizonte temporal bajo analisis.
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Evolucion Ingreso de actividades ordinarias y Principales Conceptos de Gastos
En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024
Molinos Rio de la Plata S.A.

Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
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llustracion 20 : Evolucion Ingreso de actividades ordinarias y Principales Conceptos de Gastos — En Millones de
Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024 - Molinos Rio de la Plata S.A. Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio

de la Plata S.A.

Como se observa en el gréfico, al comparar los valores del Ejercicio 2024 con respecto a

los del Ejercicio 2021, se evidencia que los ingresos de actividades ordinarias experimentaron

una leve caida de aproximadamente el 0.31% (de $884.873 a $882.117). En contraste, los tres

principales conceptos de gastos analizados mostraron un incremento significativo en el mismo

periodo:

e El Costo de ventas de bienes y servicios prestados se elevdé de 651.766 a 685.429

millones de pesos, representando un aumento del 5,16%.
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e Los Gastos de comercializacién pasaron de 144.475 a 160.826 millones de pesos, lo que
implica un incremento del 11,32%.
e Los Gastos de administracion aumentaron de 50.492 a 59.640 millones de pesos,

marcando un crecimiento del 18,12%.

Este escenario de ingresos estancados o ligeramente decrecientes frente a un
incremento sostenido y, en algunos casos, considerable de los principales costos y gastos,
implica que una proporcidn creciente de los ingresos fuera absorbida por cada partida de gasto
y explica la reduccidn en el EBITDA y en el Resultado antes de costos financieros, indicadas al

inicio del presente apartado.

Los indicadores incorporados en el presente titulo, asi como su método de calculo, se

explican en detalle en el ANEXO, Apartado 9.2.

A continuacién, se profundiza, en primer lugar, el andlisis de los componentes de la
ganancia bruta de la empresa (ingresos de actividades ordinarias y costo de ventas de bienes y
servicios prestados), para luego analizar los gastos de comercializacidn y los gastos de

administracidn, buscando explicar la evolucidon demostrada en la llustracién 18.
5.2.1. Componentes de la Ganancia Bruta

En el apartado previo, se identifico que, al comparar el Ejercicio 2024 con el Ejercicio
2021, los ingresos de actividades ordinarias de Molinos Rio de la Plata S.A. se mostraron una
leve caida, mientras que el costo de ventas de bienes y servicios experimentd un incremento.
Esta disparidad resulté en una reducciéon de la ganancia bruta del 15,62% en el periodo

analizado.

El presente apartado tiene como objetivo profundizar en el andlisis de los componentes
de dicha ganancia bruta, buscando las causas subyacentes de esta evolucion. En primer lugar,
se procederd a la desagregacion de los ingresos de actividades ordinarias por segmento de

negocio y area geografica, informacién que se presenta en el siguiente grafico:
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Evolucién Ingresos de Actividades Ordinarias por Segmento de Negocio y Area
Geogréfica - En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024
Molinos Rio de la Plata S.A.

Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

Bodegas -
Mercado
Externo

" Bodegas -
Mercado
Local

m Alimentos -
Mercado
Externo

m Alimentos -
Mercado
Local

2.021 2.022 2.023 2.024

llustracién 21: Evolucién Ingresos de Actividades Ordinarias por Segmento de Negocio y Area Geografica — En
Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024 —
Molinos Rio de la Plata S.A. Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.

Tal como se evidencia en al grafico, los ingresos de actividades ordinarias
experimentaron un notable crecimiento en el ejercicio 2022, alcanzando el valor maximo en el
ejercicio 2023, para luego caer en el ejercicio 2024, situandose por debajo incluso del valor de

2021. Dicha evolucién debe analizarse por segmento y area geografica:

e Alimentos — Mercado Local: este es el segmento y drea geografica de mayor volumen, y
sus ingresos crecieron de manera sostenida hasta el ejercicio 2023. Sin embargo, en
2024, su valor experimentd una contraccién significativa. A pesar de esta caida en el
ultimo afo, los ingresos de 2024 en este segmento lograron mantenerse un 3.77% por
encima de los ingresos correspondientes al ejercicio 2021. Este segmento sigue siendo

el principal motor de ingresos de la compaiiia.
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e Alimentos — Mercado Externo: segundo en importancia relativa en la composicion de
ingresos de la empresa, exhibié una marcada fluctuacidn en el horizonte temporal bajo
analisis. Sus ingresos se incrementaron notablemente en el ejercicio 2022 respecto a
2021, para luego caer por debajo de los valores de 2021 en 2023. Finalmente, lograron
una recuperacion parcial en 2024, aunque permanecieron ligeramente por debajo del
nivel de 2021.

e Bodegas - Mercado Local: sus ingresos exhibieron una caida constante y pronunciada a
lo largo de todo el horizonte temporal bajo analisis, registrando el valor mas bajo en el
ejercicio 2024 (36.710 millones de pesos), representando una contraccion del 39% con
respecto a los ingresos registrados en el ejercicio 2021.

e Bodegas - Mercado Externo: este es el segmento y drea de negocio de menor relevancia
en la composicidn de ingresos de la empresa, exhibié una tendencia inicial a la baja, con
una disminucién de sus ingresos desde el ejercicio 2021 hasta el 2023.No obstante, en
el ejercicio 2024, experimentaron una leve recuperacién, alcanzando los 6.841 millones

de pesos, aunque sin retornar a los niveles de 2021.

Habiendo examinado la evolucidn de los ingresos de actividades ordinarias por
segmento de negocio y drea geografica, el siguiente paso crucial en la comprension de la
ganancia bruta de Molinos Rio de la Plata S.A. es el andlisis de su costo de ventas de bienes y
servicios prestados. En relacion con este, es importante sefalar que la informacion
proporcionada por la empresa se encuentra desagregada Unicamente por segmento de negocio
y no por area geografica. Con base en esta disponibilidad de datos, los graficos subsiguientes
presentan la evoluciéon detallada del costo de ventas en relacion con los ingresos

correspondientes para cada uno de los segmentos: alimentos y bodegas.
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Segmento de Negocio Alimentos: Evolucion Costo de Ventas en relacién a
Ingresos de Actividades Ordinarias
En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

100%
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B Ingresos de actividades ordinarias - Alimentos
mmm Costo de Ventas - Alimentos

- Participacion en Ingreso de actividades ordinarias - Alimentos

llustracién 22: Segmento de Negocio Alimentos: Evolucién Costo de Ventas en relacidn a Ingresos de Actividades
Ordinarias - En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024 - Molinos Rio de la Plata S.A. Ejercicios
2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.

Del andlisis del grafico anterior, se observa que, en el Ejercicio 2022, el costo de ventas
acompafié el crecimiento de los ingresos, manteniendo su participacion en un 76%. Sin
embargo, la relacidn se altera notablemente en los afios subsiguientes. Para el Ejercicio 2023, a
pesar de que los ingresos del segmento alcanzaron su punto maximo, el costo de ventas
disminuyé. Esta divergencia resulté en una menor proporcién del costo de ventas sobre los
ingresos (72%), lo que indica una mejora en la eficiencia de costos en ese periodo. En contraste,
el Ejercicio 2024 presenta un escenario desfavorable, ya que los ingresos del segmento
experimentaron una contraccién con respecto al Ejercicio 2023, mientras que el costo de ventas
se incrementd. Esta combinacion llevé a que el costo de ventas pasara a representar el 78% de
los ingresos, constituyendo la participacidn mas alta registrada en todo el horizonte temporal
bajo andlisis (2021-2024) y evidenciando una significativa presion sobre el margen bruto del

segmento.
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Segmento de Negocio Bodegas: Evolucién Costo de Ventas en relacion a
Ingresos de Actividades Ordinarias
En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

100%

72.332

90%
61.272 80%
55.253

55836~
70%

43.551 60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%
2.021 2.022 2.023 2.024

s Ingresos de actividades ordinarias - Bodegas
mm Costo de Ventas - Bodegas

Participacion en Ingreso de actividades ordinarias - Bodegas

llustracién 23: Segmento de Negocio Bodegas: Evolucion Costo de Ventas en relacion a Ingresos de Actividades
Ordinarias - En Millones de Pesos a Moneda Homogénea del 31/12/2024 - Molinos Rio de la Plata S.A. Ejercicios
2021,2022,2023 y 2024

Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.

En el segmento de bodegas, se observa que el costo de ventas acompafié la tendencia
decreciente de los ingresos a lo largo del periodo 2021-2023. Durante estos afos, la
participacién del costo de ventas sobre los ingresos evidencié una mejora sustancial, cayendo

del 77% en el Ejercicio 2021 a un 60% en el Ejercicio 2023.

No obstante, la dindmica se alteré notablemente en el Ejercicio 2024. A pesar de una
leve recuperacion en los ingresos del segmento, el costo de ventas se incrementd de manera
mas que proporcional. Esta situacidn resultdé en un crecimiento significativo de su participacion
relativa, alcanzando el 77% de los ingresos. Este porcentaje no solo representa un aumento
considerable respecto al 60% del Ejercicio 2023, sino que también iguald la alta participacién
registrada en 2021, lo que evidencia una presién renovada y aguda sobre el margen bruto del

segmento Bodegas en el Ultimo ejercicio analizado.

Los indicadores incorporados en el presente titulo, asi como su método de calculo, se

explican en detalle en el ANEXO, Apartado 9.2.1.
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Para profundizar en las causas de la variacidon observada tanto en los ingresos de
actividades ordinarias como en el costo de ventas de bienes y servicios prestados, en el apartado
siguiente, se procederd a un andlisis mas detallado por segmento de negocio: Alimentos y
Bodegas. Este examen considerara las cantidades vendidas, el precio unitario de venta y el costo

promedio unitario para cada caso.
5.2.1.1. Segmento de Negocio Alimentos

Con respecto al segmento Alimentos, el siguiente grafico ilustra la evolucién de los
factores clave que inciden directamente en los ingresos y el costo de ventas: las cantidades
vendidas (desagregadas por Mercado Local y Mercado Externo), el precio promedio unitario de
venta (para ambos mercados) y el costo promedio unitario, abarcando los Ejercicios 2021, 2022,
2023 y 2024. Tal como se comentd con anterioridad al no contar con el costo de ventas

desagregado por drea geografica se analiza el promedio para todo el segmento de alimentos.

Alimentos: Evolucién Cantidad Vendida (en Toneladas), Precio de Ventay
Costo de Venta Unitario (Pesos por Tonelada)
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

s Cantidad -
ME

B Cantidad -
ML

& Costo
Promedio
Unitario

Precio
Promedio
Unitario -
ML

=== Precio
Promedio
Unitario -
ME

2.021 2.022 2.023 2.024

llustracién 24: Alimentos: Evolucion Cantidad Vendida (en Toneladas), Precio de Venta y Costo de Venta Unitario
(Pesos por Tonelada) - Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.
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A partir del grafico anterior se analiza la evolucién de cantidades y valores unitarios de

precio y costo para el segmento de alimentos:

e Cantidades vendidas en el mercado local: experimentaron una tendencia de crecimiento
sostenido desde el Ejercicio 2021 hasta su punto maximo en el Ejercicio 2023, para luego
retroceder en el Ejercicio 2024 a valores muy cercanos a los de 2021. Esta evolucién de
las cantidades vendidas en el mercado local no puede comprenderse sin considerar el

contexto macroeconémico y de consumo de Argentina en el periodo.

Durante los primeros tres trimestres del afio 2022, el consumo privado mostré un
crecimiento sostenido, alcanzando su valor mas alto durante el primer trimestre del afio 2023.
Este escenario favorable en el consumo se alinea con el crecimiento de las cantidades vendidas
de alimentos en el mercado local que Molinos experimenté hasta 2023. Como menciona la
propia empresa en su memoria, durante 2022 la clase media no sélo pudo sostener su nivel de
consumo, sino que ademas opto por algunas compras de productos de lujo. Los consumidores
exploraron nuevos canales de compra y analizaron activamente promociones, lo que impulsé la
frecuencia de compra. Simultdneamente, los hipermercados y supermercados incrementaron
su volumen de ofertas promocionales para potenciar el crecimiento en las ventas. (Molinos Rio

de la Plata S.A., 2022)

Sin embargo, a partir del segundo trimestre de 2023, el consumo privado inicié un
notable deterioro, una tendencia que se intensificd y persisti6 durante los dos primeros
trimestres de 2024. Este periodo estuvo marcado por una alta incertidumbre, en un contexto
electoral, junto con el fuerte impacto de la inflacidon sobre la capacidad adquisitiva de los
hogares, situacidon que continud afectando los habitos de compra durante el primer semestre
de 2024. En este periodo, el comportamiento de compra de los argentinos reflejo un ajuste
significativo, priorizando el ahorro y optando por alternativas mds accesibles, desplazando

marcas reconocidas por opciones mas econdmicas. (Infobae, 2025)

Esta contraccién del consumo privado coincide directamente con la caida en las
cantidades vendidas de Molinos en el mercado local en el Ejercicio 2024. Aunque el indicador
de consumo privado mostré un repunte en el tercer y cuarto trimestre de 2024, adn se
encuentra lejos de los valores maximos registrados en 2023, lo que explica cémo los hogares se
vieron obligados a reducir su nivel de consumo frente a la nueva situacién en sus ingresos

disponibles.

e Precio promedio unitario en el mercado local: a valores homogéneos de fecha de cierre

del Ejercicio 2024, el precio en el mercado local experimenta un incremento sostenido
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hasta el Ejercicio 2023. Sin embargo, en el afio 2024, el precio cae en comparacion con
el Ejercicio 2023, lo cual indica que la empresa no pudo ajustar sus precios por encima
de la inflacidn en este periodo especifico, a pesar de lograr mantener el valor un 3,5%

por encima del valor del Ejercicio 2021.

Esta caida del precio en 2024 con respecto al ejercicio anterior, es directamente
coincidente con la estrategia de la empresa de garantizar la accesibilidad de sus productos en
un entorno de alto nivel competitivo y caida del consumo. Tal como lo menciona la empresa en
su memoria, Molinos respondié adaptando el precio de sus marcas para poder asegurar el

acceso a todas las categorias de alimentos. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2024)

e (Cantidades vendidas en el mercado externo: exhibieron una marcada volatilidad. Luego
del gran crecimiento experimentado en el Ejercicio 2022 con respecto al Ejercicio 2021,
en el Ejercicio 2023, la cantidad vendida cayd hasta alcanzar valores cercanos a los de
2021, experimentando luego un crecimiento en el Ejercicio 2024. Esta tendencia en las
cantidades vendidas al exterior se mantuvo en linea con la dindmica general de las
exportaciones registradas en la balanza comercial del pais durante el periodo.

e Precio promedio unitario en el mercado externo: mostré una tendencia decreciente
constante, a lo largo del horizonte temporal bajo analisis, alcanzando su valor mas bajo
en el Ejercicio 2024.

e Costo promedio unitario: mantuvo en una trayectoria que, si bien experimentd
fluctuaciones, mostré una leve tendencia al alza a lo largo del periodo, registrando en el
Ejercicio 2024, el costo unitario mas elevado de todo el horizonte temporal bajo analisis.
Tomando en cuenta que se estan comparando valores homogéneos a la fecha de cierre
de ejercicio de 2024, el aumento en este periodo implica que el costo unitario de ventas
se ha incrementado por encima del nivel general de precios que es el que se utiliza para
aplicar el ajuste por inflacion.

De acuerdo a la informacidn proporcionada por la empresa, el incremento del costo
unitario en el Ejercicio 2022 esta vinculado al aumento de los gastos de produccién, sobre los
cuales impactd la fuerte suba en los precios de los insumos productivos criticos para las
operaciones de la empresa, tales como el trigo y girasol. El incremento de los precios en los
insumos fue ocasionado por el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania que incrementé los precios

de materias primas a nivel mundial. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2022)

Durante el ejercicio 2023, la empresa incrementd sus esfuerzos por gestionar

eficientemente la provisiéon de materias primas y reforzé la distribucién de sus productos a nivel
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nacional, lo cual le permitidé obtener un costo unitario de ventas inferior al del ejercicio anterior.
Sin embargo, durante el Ejercicio 2024, si bien la empresa continud gestionando eficientemente
para intentar mantener los costos de ventas unitarios, la reduccién en las cantidades vendidas
con respecto al Ejercicio anterior, frente a costos que se incrementaron por encima de la
inflacion promedio hace que el costo unitario de ventas sea mayor. Tal como lo menciona la
empresa en sumemoria, si bien los precios de varios de sus insumos cayeron como consecuencia
de las cosechas récord en Brasil y altos niveles de produccién en Estados Unidos, el aceite de

soja y girasol registraron subas significativas. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2024)

Una vez analizada la variacion de cantidad, de precios y de costo unitario promedio de
manera aislada para el segmento de alimentos, se comenzara a integrar estas variables, para
poder descomponer la variacidon del margen bruto en sus causas, para saber si el cambio en la
ganancia bruta entre el Ejercicio 2024 y el Ejercicio 2021 se originé en precio (de venta o de
costo), en cantidades o de manera conjunta. En consecuencia, se presenta la composicién de las
variaciones registradas tanto en el ingreso como en el costo de ventas para el segmento de
alimentos entre el ejercicio 2021 y el ejercicio 2024 desagregadas en variacion de cantidad,

variacion del valor monetario (precio o costo segun corresponda) y variaciéon conjunta:

e Ingreso del segmento alimentos para el mercado local: se incrementd en 27.777
millones en el Ejercicio 2024 con respecto al Ejercicio 2021. La composicién de dicha

variacion se expone en el siguiente grafico:

Alimentos Mercado Local - Explicacion Variacién de Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacién a Ej. 2021

$1.923.373 Ej. 2024

$1.859.113 Ej. 2021

Alimentos Mercado Local
Explicacion Variacion Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ej 2024 en relacion a Ej. 2021
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Variacion Cantidad

2.240

Variacion Conjunta

77
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Actividades Ordinarias
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Precio Promedio Unitario por Ton

396.190'397 395

Cantidad Vendida (en Toneladas)
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Homogénea del 31/12/2024

llustracién 25: Alimentos Mercado Local - Explicacion Variacion de Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacion a Ej. 2021
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A
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e Ingreso del segmento alimentos para el mercado externoo: se redujo en 1.751 millones
en el Ejercicio 2024 con respecto al Ejercicio 2021. La composicion de dicha variacion se

expone en el siguiente grafico:

Alimentos Mercado Externo - Explicacién Variacion de Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacién a Ej. 2021

$3.408.318 Ej. 2021

$ 2.655.042 Ej. 2024
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llustracién 26: Alimentos Mercado Externo - Explicacion Variacién de Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacién a Ej. 2021
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A

e Costo de ventas promedio del segmento alimentos: se incrementd en 55.845 millones
en el Ejercicio 2024 con respecto al Ejercicio 2021. La composicion de dicha variacion se

expone en el siguiente grafico:

Alimentos - Explicacion Variacion de Costo de Ventas
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacién a Ej. 2021
$ 1.532.321 Ej. 2024

Alimentos - Explicacion
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llustracién 27: Alimentos - Explicacion Variacion de Costo de Ventas
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacion a Ej. 2021
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A
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En conclusién, el impacto en la evolucion de cantidades vendidas, precios unitarios y
costos, determind que durante el Ejercicio 2024 se registre en comparacion con el Ejercicio 2021
para el sector alimentos un incremento en los ingresos menor al incremento del costo de ventas.

Esta disparidad resultd en una reduccidn de la ganancia bruta del 14% en el periodo analizado.

Si bien para todo el horizonte temporal bajo andlisis (Ej. 2024 en relacidn a Ej. 2021) la
cantidad vendida de alimentos totales experimentd un leve incremento del 1,64%, cayé con
respecto el Ej. 2023. En el mercado local, también se incrementé el precio de venta en un 3,46%
entre 2021 y 2024, pero retrocedié con respecto a 2023. Esta dinamica responde al ajuste
significativo en el comportamiento de compra de los argentinos en 2024, que priorizaron el
ahorro y opciones mas accesibles, lo que impacté en las cantidades vendidas y llevd a la empresa
a mantener precios accesibles para sostener la competitividad. Por su parte, los precios en el

mercado externo decrecieron afio a afio, generando una importante contraccién del ingreso por

exportaciones a pesar del aumento en las cantidades vendidas al exterior.

Con respecto al costo unitario promedio de ventas, el incremento fue notable en el
Ejercicio 2024 (en un 7,60%) con respecto al Ejercicio 2021. Este aumento del costo, influenciado
por factores como la suba de insumos clave (aceite de soja y girasol), no pudo ser compensado
por la evolucidn de los precios y las cantidades vendidas, resultando en la significativa caida del

margen bruto del segmento Alimentos.

Los indicadores incorporados en el presente titulo, asi como su método de calculo, se

explican en detalle en el ANEXO, Apartado 9.2.1.1.
5.2.1.2. Segmento de Negocio Bodegas

Para el segmento de Bodegas, se examinard a continuacion la evolucién de los
componentes principales que inciden directamente en los ingresos y el costo de ventas: las
cantidades vendidas (desagregadas por Mercado Local y Mercado Externo), el precio promedio
unitario de venta (para ambos mercados) y el costo promedio unitario, abarcando los Ejercicios
2021, 2022, 2023 y 2024. Al igual que en el segmento anterior, dado que no se dispone de un
costo de ventas desagregado por area geografica, se utilizard el costo promedio unitario
consolidado para el segmento de Bodegas en su totalidad. El grafico que sigue ilustra estas

tendencias clave:
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Bodegas: Evoluciéon Cantidad Vendida (en Cajas), Precio de Venta y Costo de
Venta Unitario (Pesos por Caja)
Molinos Rio de la Plata S.A.
Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024

595.142
Cantidad -
ME
494.369
22.475

406.087 464.759 s Cantidad -
ML

& Costo
Promedio
Unitario

Precio
Promedio
Unitario -
ML

=== Precio

Promedio
2.021 2.022 2.023 2.024 Unitario -
ME

llustracion 28: Bodegas: Evolucion Cantidad Vendida (en Cajas), Precio de Venta y Costo de Venta Unitario (Pesos
por Caja) - Ejercicios 2021,2022,2023 y 2024
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A.

A partir del grafico anterior se analiza la evolucion de cantidades y valores unitarios de

precio y costo para el segmento de bodegas:

e Cantidades vendidas en el mercado local: experimentaron una tendencia decreciente a
lo largo de todo el horizonte temporal bajo analisis. Esta reduccién debe comprenderse
considerando el contexto macroecondmico y de consumo de Argentina en el periodo,
ya comentado para el caso de los alimentos. Las conclusiones en cuanto al consumo y
su impacto en el Ejercicio 2024 para alimentos son igualmente validas para bodegas,
especialmente considerando que se trata de un bien no vinculado a la primera
necesidad, sino a un producto de lujo. Adicionalmente, la empresa menciona en su
memoria que la demanda interna de vinos cayd en 2024. (Molinos Rio de la Plata S.A.,

2024)

e Precio promedio unitario en el mercado local: a valores homogéneos de fecha de cierre
del Ejercicio 2024, el precio en el mercado local experimentd un incremento sostenido

hasta el Ejercicio 2023. Sin embargo, en el aifio 2024, el precio cae incluso por debajo del

107



Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

valor correspondiente al Ejercicio 2021, lo cual indica que la empresa no pudo ajustar
sus precios por encima de la inflacién en este periodo especifico. Al igual que en el caso
de los alimentos, esta caida del precio en 2024, es directamente coincidente con la
estrategia de la empresa de garantizar la accesibilidad de sus productos en un entorno
de alta rivalidad competitiva y caida del consumo.

Cantidades vendidas en el mercado externo: cayeron hasta alcanzar un punto minimo
en el ejercicio 2023, experimentando una leve recuperacion en el Ejercicio 2024, pero
aun se sitdan un 22% por debajo de las cantidades vendidas en el Ejercicio 2021. Esta
tendencia debe analizarse en conjunto con las tendencias mundiales en el consumo de
vino. Se ha observado una disminucién en la demanda global, la cual no se debe
necesariamente a una menor poblacidon de consumidores de vino, sino a cambios en los
patrones de consumo. Estos cambios se deben a factores como modificaciones en el
estilo de vida de los consumidores, una creciente competencia con otras categorias de
bebidas, y una menor participacion de los jovenes adultos en el consumo de vino.
Precio promedio unitario en el mercado externo: mostré una tendencia decreciente
hasta el Ejercicio 2022, luego se recuperd levemente en el Ejercicio 2023, para volver a
caer en el Ejercicio 2024, registrando su valor mas bajo para todo el horizonte temporal
bajo andlisis en este ultimo afio.

Costo promedio unitario: es la Unica variable vinculada al segmento de Bodegas que ha
experimentado una evolucién favorable para la empresa en el Ejercicio 2024 con
respecto al Ejercicio 2021. Mantuvo una trayectoria decreciente hasta el Ejercicio 2023,
para luego experimentar un leve incremento en el Ejercicio 2024, aunque continud
situdndose por debajo de los valores del Ejercicio 2021. Esta reduccién del costo
promedio a lo largo de casi todo el horizonte temporal se vincula directamente a las
inversiones realizadas por la empresa. Dichas inversiones se enfocaron en el aumento
de la capacidad productiva, el aumento de la eficiencia en los procesos y la mejora de la
calidad de los productos. Como ejemplo, hubo proyectos destinados a la ampliacién de
prensas para aumentar la recepcién y molienda de uva en las bodegas. (Molinos Rio de
la Plata S.A., 2024)

De acuerdo con la informacidon proporcionada por la empresa, su estrategia en el

segmento de bodegas se dirige a recalibrar caracterisiticas clave del negocio como portafolio,

imagen, calidad, puntajes, hospitalidad, para lograr a futuro el crecimiento de volumen.

(Molinos Rio de la Plata S.A., 2024)

Una vez analizada la variacion de cantidad, de precios y de costo unitario promedio de

manera aislada para el segmento de bodegas, se procedera a integrar estas variables, para poder
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descomponer la variacion del margen bruto en sus causas, para saber si el cambio en la ganancia
bruta entre el Ejercicio 2024 y el Ejercicio 2021 se origind en precio (de venta o de costo), en
cantidades o de manera conjunta. En consecuencia, se presenta la composicién de las
variaciones registradas tanto en el ingreso como en el costo de ventas para el segmento de
bodegas entre el ejercicio 2021 y el ejercicio 2024 desagregadas en variaciéon de cantidad,

variacion del valor monetario (precio o costo segun corresponda) y variaciéon conjunta:

e Ingreso del segmento bodegas para el mercado local: se redujo en 23.204 millones en
el Ejercicio 2024 con respecto al Ejercicio 2021. La composicidn de dicha variacion se

expone en el siguiente grafico:

Bodegas Mercado Local - Explicacién Variacién de Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacién a Ej. 2021

$ 17.311 Ej. 2024

$20.408 Ej. 2021 Bodegas Mercado Local

Explicacidon Variacion Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A.

"""""""""""""""""""""""""""""" A Ej 2024 en relacion a Ej. 2021

Actividades Ordinarias

Variacion Precio -9.090
Variacion Cantidad| -16.639
Variacion Conjunta 2.524

Variacion Ingresos -23.204

Precio Promedio Unitario por Caja

Cantidad Vendida (en Cajas) 2.120.505 2.935.789
Ej. 2024 Ej. 2021

En Millones de Pesos a Moneda
Homogénea del 31/12/2024

llustracion 29: Bodegas Mercado Local - Explicacion Variacion de Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacién a Ej. 2021
Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio
de la Plata S.A

e Ingreso del segmento bodegas para el mercado externo: se redujo en 5.577 millones en
el Ejercicio 2024 con respecto al Ejercicio 2021. La composicidn de dicha variacion se

expone en el siguiente grafico:
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Bodegas Mercado Externo - Explicacion Variacion de Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacién a Ej. 2021

Bodegas Mercado Externo

I g e y Explicacion Variacion Ingreso

Caja

Precio Promedio Unitario por,

i ~

Molinos Rio de la Plata S.A.
Ej 2024 en relacion a Ej. 2021

B Variacion Precio -3.658

Variacion Cantidad -2.720

Variacién Conjunta 801

Variacion Ingresos

-5.577
Actividades Ordinarias

En Millones de Pesos a Moneda
Homogénea del 31/12/2024

464.759 595.142 Cantidad Vendida (en Cajas)
Ej. 2024 Ej. 2021

llustracién 30: Bodegas Mercado Externo - Explicacion Variacion de Ingreso
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacion a Ej. 2021

Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio

de la Plata S.A

e Costo de ventas promedio del segmento bodegas: se redujo en 22.183 millones en el
Ejercicio 2024 con respecto al Ejercicio 2021. La composicidon de dicha variacién se
expone en el siguiente grafico:
Bodegas - Explicacion Variacion de Costo de Ventas
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacidn a Ej. 2021
s 15812 £, 2021 Bodegas - Explicacion
© Variacion Costo de Ventas
3 Molinos Rio de la Plata S.A.

$ 13.017 Ej. 2024

Costo Promedio Unitario por

B Ej 2024 en relacion a Ej. 2021

bienes y servicios prestados

Variacion Costo Promedio -9.873
Variacién Cantidad| -14.954
Variaciéon Conjunta 2.644

Variacién Costo de ventas de 22.183

Cantidad Vendida (en Cajas) 2.585.264 3.530.931
Ej. 2024 Ej. 2021

En Millones de Pesos a Moneda
Homogénea del 31/12/2024

llustracién 31: Bodegas - Explicacion Variacion de Costo de Ventas
Molinos Rio de la Plata S.A. - Ej 2024 en relacion a Ej. 2021

Fuente: Elaboracion propia en base a Memoria y los Estados Financieros Consolidados publicados por Molinos Rio

de la Plata S.A
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La evolucién de las cantidades vendidas, precios unitarios y costos en el segmento
Bodegas determind una significativa caida del margen bruto del 40% en el Ejercicio 2024 en
comparacion con el Ejercicio 2021. Durante este horizonte temporal, la cantidad total de cajas
vendidas experimentd una disminucién del 26,78%. Esta contraccidn en volumen, sumada a una
reduccion general en los precios de venta (tanto en el mercado local como externo), provoco
una caida del ingreso total del segmento Bodegas del 39,79%. Esta dindmica local responde al
ajuste en el comportamiento de compra de los argentinos en 2024, quienes priorizaron el ahorro
y alternativas mas accesibles, impactando las cantidades vendidas y llevando a la empresa a

mantener precios competitivos, al igual que en el segmento de alimentos.

A estos factores se suman las tendencias mundiales en el consumo de vino, que
muestran una disminucién en la demanda global, atribuida a cambios en los patrones de
consumo como modificaciones en el estilo de vida, mayor competencia con otras bebidas y
menor participacion de jovenes adultos. Contrariamente a la tendencia de ingresos, el costo
unitario promedio de ventas fue la Unica variable que mostré una evolucién favorable, con una
reduccion del 39,73% en 2024 respecto a 2021. Esta mejora se atribuye directamente a las
inversiones de la empresa en expansion de capacidad, optimizacion de procesos y mejora de
calidad, como la ampliacién de prensas. Sin embargo, a pesar de esta eficiente gestion de costos,
la marcada caida en los ingresos por la reduccidn de cantidades y precios, superd la mejora en

el costo unitario, resultando en la significativa disminucién de la ganancia bruta del segmento.

Los indicadores incorporados en el presente titulo, asi como su método de calculo, se

explican en detalle en el ANEXO, Apartado 9.2.1.1.
5.2.2. Gastos de comercializacion y gastos de administracion

Tal como se observa en la llustracidon 18, ambos conceptos de gasto experimentan un

incremento en el Ej. 2024 en relacidn al Ej. 2021:

e Gastos de comercializacion: incremento del 11,32% en el Ej. 2024 con respecto al Ej.
2021, lo cual implica que pasoé de tener una participacién del 16% sobre el total de los
ingresos ordinarios en Ej. 2021 a una participacién del 18% en el EJ. 2024.

e  Gastos de administracién: incremento del 18,12% en el Ej. 2024 con respecto al Ej.
2021, lo cual implica que paso de tener una participacion del 6% sobre el total de los
ingresos ordinarios en Ej. 2021 a una participacién del 7% en el EJ. 2024.

De la lectura de la Memoria que acompafia a los Estados Financieros de los periodos
analizados se pudieron detectar las siguientes causas que generaron un incremento de los

mismos:
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e Incrementos en la masa salarial. (Molinos Rio de la Plata S.A., 2024)

e Aumento en gastos vinculados a la implementacién del nuevo sistema de gestién, SAP
S/4HANA, que la empresa implementd con éxito durante el Ej. 2024. (Molinos Rio de la
Plata S.A., 2024)

e Importantes incrementos de costos vinculados a la contratacion de servicios,
particularmente los vinculados a operaciones logisticas. (Molinos Rio de la Plata S.A,,

2023).

VI. PERPECTIVAS FUTURAS Y RECOMENDACIONES

El andlisis realizado, que abarcé el proceso de reflexidén estratégica y la evolucion de la
rentabilidad de la empresa entre los Ejercicios 2021 y 2024, ha revelado una caida en la
rentabilidad durante el ultimo ejercicio. Es fundamental destacar que esta disminucién no fue
ajena a un contexto econdmico desfavorable, situacion que se corrobora al comparar el
indicador de rentabilidad de Molinos con el de otra empresa del sector de similar envergadura.

En cuanto a su estrategia, bajo el propésito de alentar a los argentinos a comer mejor,
la empresa produce y comercializa productos del segmento de alimentos y del segmento de
bodegas, que ofrece tanto en el mercado local como en el mercado externo. Se identificaron
como estrategias preponderantes para ambos segmentos de producto, la penetracidon de
mercado y el desarrollo de producto, dado que la empresa ha buscado fortalecer su posicién en
sus mercados actuales con su oferta existente y, de manera muy activa, ha introducido nuevos
productos para satisfacer las cambiantes demandas y ocasiones de consumo dentro de esos
mismos mercados.

En el caso de alimentos, la empresa tiene una amplia oferta que se adapta a diversas
capacidades de compra, desde marcas premium hasta alternativas mas accesibles. En un
segmento de alta rivalidad competitiva, Molinos ofrece marcas con bajo nivel de diferenciacidn
que compiten por precio para asegurar accesibilidad, y otras que buscan diferenciarse por
calidad y ya estan afianzadas en la mente del consumidor. Adicionalmente, en el sector de
bodegas, se aprecia un alto grado de diferenciacién que resalta las caracteristicas Unicas de sus
productos.

A partir del diagnéstico realizado y del proceso de reflexion estratégica, este apartado
expone las perspectivas esperadas en funcion del relevamiento de expectativas del entorno
macroecondmico y las tendencias de consumo de alimentos y de bebidas. Finalmente, se

proponen cursos de accion orientados a optimizar el desempefio econdmico de la Sociedad.
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6.1. Perspectivas futuras

El panorama econémico nacional proyecta un futuro mas alentador,
de acuerdo con el Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM) del mes de Enero de 2025
publicado por el Banco Central de la Republica Argentina (Banco Central de la Republica
Argentina, 2025). Se anticipan subas trimestrales consecutivas de 1,0% del Producto Interno
Bruto (PIB) durante el primer semestre del afio 2025. Mientras que para todo 2025 se espera en
promedio un nivel de PIB real 4,6% superior al promedio de 2024. En cuanto al consumo privado,
se espera un crecimiento lento durante el primer semestre de 2025, con una mejora mas
significativa proyectada para la segunda mitad del afio, impulsada por una reduccién de la
inflacion, cuyas expectativas para los meses siguientes son de senderos descendentes, y una
inflacidon esperada anual para 2025 del 23,2%. Asimismo, para apuntalar la actividad, se espera
una reduccién de la tasa de interés, proyectandose una TAMAR de 24,0% nominal anual para

diciembre de 2025.

No obstante, es crucial considerar que los habitos de compra han cambiado. Los
consumidores se han visto obligados a adaptar su nivel de consumo al nuevo nivel de ingresos
disponibles, y en este contexto desafiante, las marcas de menor precio ganaron una relevancia
considerable. Estas dinamicas macroecondmicas se complementan con tendencias especificas
en el consumo de alimentos y vino. En el segmento de alimentos, se observa una creciente
demanda de alternativas y dietas especificas (veganismo, sin gluten), un mayor interés en el
impacto en la salud (organicos, naturales), la priorizacion de la sostenibilidad (productos locales,
de temporada), y un enfoque en la innovacidn y formatos convenientes adaptados a estilos de
vida ocupados. Estas tendencias obligan a las empresas a modificar recetas y modos de
elaboracion. Para el segmento de bodegas, la demanda global de vino ha disminuido, no por una
menor poblacidn de consumidores, sino por cambios en los patrones de consumo (frecuencia e
intensidad), influenciados por estilos de vida mas saludables, mayor competencia de otras
bebidas y menor participaciéon de jovenes adultos. A pesar de esto, se observa un deseo de

mejorar la experiencia de beber, impulsando categorias "premium".
6.2. Recomendaciones

Para poder optimizar el desempefio econdmico futuro se proponen en primer lugar

cursos de accion para cada uno de los segmentos de negocio de la empresa:
-  Estrategia dual para el Segmento de Alimentos: de acuerdo con el analisis de la matriz
de estrategias genéricas, la empresa ha implementado una estrategia dual en el

segmento de alimentos, combinando liderazgo en costos con diferenciacién. Para
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capitalizar la recuperacién del consumo y el poder adquisitivo, y a la vez adaptarse a un
consumidor que racionaliza sus decisiones de compra, es fundamental continuar y
reforzar esta estrategia dual. Esto implica hacer hincapié en las segundas marcas y
opciones mads accesibles (lo cual requiere potenciar su estrategia de penetracion de
mercado para este tipo de productos), que compiten por liderazgo en costos,
priorizando la reduccién de sus costos de produccién para consolidar su posicion.
Simultaneamente, se debe mantener la flexibilidad para ajustar la oferta y el
posicionamiento de precios en las marcas premium y diferenciadas, continuando la
inversion en investigaciéon y desarrollo para adaptar recetas y portafolios a las
tendencias de salud, sostenibilidad y conveniencia, asegurando la relevancia y el valor
percibido de la oferta diferenciada. Esto implica continuar con el desarrollo de
productos, para atender las necesidades cambiantes de los consumidores.

- Estrategia de liderazgo en diferenciacion para bodegas: para el segmento de Bodegas,
la clave reside en la consolidacion de su estrategia de liderazgo basado en
diferenciacidn. Esto implica mantener el enfoque en la calidad y la experiencia premium,
reforzando la imagen de marca vinculada al segmento de vinos de alta gama, que
muestra el mayor potencial de crecimiento a nivel mundial. Se refuerza para este
segmento la estrategia de penetracion en el mercado, sostenida en mantener la
presencia de la marca en la mente del consumidor a través de diferentes acciones de
promocién. La empresa debe seguir innovando en propuestas que realcen las
caracteristicas Unicas de sus productos y se alineen con la busqueda de una experiencia
de consumo mejorada, adaptandose a los cambios en los patrones de consumo global.
Finalmente, para ambos segmentos, es fundamental la reduccién de costos, a partir de

la eficiencia operativa a lo largo de toda la cadena de valor, lo cual es transversal tanto a las
estrategias de liderazgo en costos como a las de diferenciacion, al impactar directamente en la
rentabilidad. Para ello, se recomienda continuar y profundizar las inversiones en tecnologia,
como la Robotic Process Automation (RPA) y la consolidacion del sistema SAP S/4HANA®. La
automatizacidn de procesos repetitivos, la reduccién de errores humanos, la minimizacion de
riesgos en la manipulacién de datos y la mejora en la toma de decisiones por datos en tiempo
real, impactaran positivamente en la estructura de costos de ambos segmentos.

La empresa ya se encuentra en vias de implementar las recomendaciones sugeridas, lo
cual denota una vision alineada con las necesidades futuras del mercado y la optimizacién de
sus operaciones. En el segmento de alimentos, la empresa ofrece una amplia variedad de
productos que se adaptan a diversas capacidades de compra, desde marcas premium hasta

alternativas mas accesibles. En el segmento de bodegas, ha ajustado aspectos clave del negocio
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como portafolios, imagen, calidad, puntajes, renovacidon de packaging, con el objetivo de
mejorar su imagen y valor percibido en el 2025. En cuanto a la reduccién de costos, la
actualizacién en su sistema de gestion, que la empresa logré implementar con éxito durante el
Ejercicio 2024, le permitira optimizar procesos, logrando operar de manera mds agil y eficiente.

Tal como lo indica la empresa al finalizar su memoria del dltimo Ejercicio Econdmico, a
pesar de las dificultades del entorno en el afio 2024, marcado por la caida de consumo, la
compainiia inicia el afio 2025 con optimismo ante la evolucién de las variables socioecondmicas.
Con base en una robusta oferta de productos, en conjunto con los programas de productividad
implementados y planes de modernizacidon tanto en sistemas como en procesos, espera
fortalecer la competitividad, lo cual impactara positivamente sobre sus resultados econémicos.

(Molinos Rio de la Plata S.A., 2024)

VII. CONSIDERACIONES FINALES

El presente trabajo se propuso como objetivo general realizar un proceso de reflexion
estratégica sobre la empresa Molinos Rio de la Plata S.A. y analizar el impacto de dicha estrategia
sobre la rentabilidad de la empresa en un horizonte temporal de cuatro ejercicios econdmicos,
incluyendo desde el afio 2021 hasta 2024, para luego proponer cursos de accidn a implementar
para optimizar su desempeiio.

Para ello, se utilizdé un enfoque de estudio de caso que combiné el analisis cualitativo y
cuantitativo de diversas fuentes de informacion.

A partir de este propdsito, el estudio se estructuré en varias etapas. Inicialmente, se
caracterizo a Molinos Rio de la Plata S.A., abarcando su actividad, historia, estructura societaria,
composicion accionaria, su forma de administracion, representacion, auditoria y fiscalizacidn.
Posteriormente, se construyé un sélido marco tedrico que integré tanto el proceso de reflexion
estratégica como los fundamentos tedricos de las finanzas corporativas, que proporcionaron las
herramientas necesarias para el andlisis de la rentabilidad.

Con este marco tedrico, se procedioé a su aplicacién a la empresa de Molinos Rio de la
Plata S.A. El proceso de reflexidn estratégica partio de la misidn, vision y valores de la empresa,
avanzando hacia un analisis del entorno (PESTEL y Cinco Fuerzas de Porter), un andlisis interno
(matriz de producto/mercado de Ansoff, matriz de estrategias genéricas de Porter, ciclo de vida
del producto, cadena de valor de Porter) y un analisis integrado (FODA), culminando con la
evaluacion de la rentabilidad. De esta manera se obtuvo un sélido diagndstico de la situacion
actual de la empresa.

Se rescatan los principales resultados obtenidos:
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e Adaptacion estratégica en un entorno volatil: Molinos Rio de la Plata S.A. ha demostrado
una notable capacidad de adaptacion frente a la volatilidad econdmica y los cambios en
los patrones de consumo. Su propdsito de "alentar a los argentinos a comer mejor" ha
sido el eje que ha permitido desplegar estrategias coherentes.

e Estrategia dual en un segmento con alta rivalidad competitiva: la empresa ha
implementado una estrategia dual, gestionando tanto marcas de bajo costo que
compiten por precio (liderazgo en costos) para asegurar accesibilidad, como marcas
premium lideres en diferenciacidn, afianzadas por su calidad y reconocimiento.

e Impacto de la estrategia en la rentabilidad: a pesar de su capacidad de adaptacién al
entorno, el andlisis de rentabilidad para el periodo 2021-2024 evidencié una caida en el
ultimo ejercicio. Sin embargo, es notable el impacto de un entorno macroeconémico
desfavorable, asi lo demuestra la comparacidén con otra empresa del sector y de similar
envergadura que experimentd una evolucién similar.

En este sentido, se propusieron recomendaciones especificas por segmento (continuar
la estrategia dual en alimentos, consolidar la diferenciacion en bodegas) y transversales
(maximizar la eficiencia operativa a través de la inversidn tecnoldgica).

Se confia en que las conclusiones de este trabajo resulten valiosas tanto para la empresa
objeto de estudio como para otras entidades del sector, al proporcionar una evaluacién
exhaustiva de la estrategia de una empresa lider, el impacto de la misma en su rentabilidad y

perspectivas futuras.
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IX. ANEXO

En los anexos expuestos a continuacidon se presenta el valor de los indicadores
analizados en el Apartado 5, calculados a partir de los datos de los Estados Financieros

Consolidados de Molinos Rio de la Plata S.A.

Adicionalmente, se exponen las tendencias de cada indicador y de los componentes de
los mismos que resultaron relevantes para el analisis, a lo largo del horizonte temporal bajo

analisis.

122



Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

9.1. Evolucion de la Rentabilidad

MOLINOS RiO DE LA PLATA S.A.

RENTABILIDAD DEL ACTIVO (ROA)

EJERCICIO

CONCEPTO DETALLE [ 31/12/2021| | 31/12/2022| | 31/12/2023| | 31/12/2024]
. . En millones de Pesos - Unidad de
Resultado antes de Costos Financieros . , 87.919 92.946 137.454 34.409
medida homogénea al 31/12/2024
X X En millones de Pesos - Unidad de
Activo Promedio . , 691.016 691.143 743.564 710.846
medida homogénea al 31/12/2024
- . Resultado antes de Costos Financieros
Rentabilidad del Activo (ROA) . . 0,127 0,134 0,185 0,048
/ Activo Promedio
. . X En millones de Pesos - Unidad de
Ingresos de actividades ordinarias . , 884.872 938.383 942.672 882.117
medida homogénea al 31/12/2024
Resultado antes de Costos Financieros
Margen sobre Ventas . L 0,099 0,099 0,146 0,039
/ Ingresos de actividades ordinarias
., . Ingresos de actividades ordinarias/
Rotacion del Activo . ) 1,281 1,358 1,268 1,241
Activo Promedio
TENDENCIAS
Rentabilidad del Activo (ROA) 100% 106% 145% 38%
Margen sobre Ventas 100% 100% 147% 39%
Rotacién del Activo 100% 106% 99% 97%
Resultado antes de Costos Financieros 100% 106% 156% 39%
Activo Promedio 100% 100% 108% 103%
Ingresos de actividades ordinarias 100% 106% 107% 100%
ARCORS.A.LC.
RENTABILIDAD DEL ACTIVO (ROA) EJERCICIO
CONCEPTO DETALLE [ 31/12/2021| | 31/12/2022] | 31/12/2023] | 31/12/2024]
. . En millones de Pesos - Unidad de
Resultado antes de Costos Financieros . , 223.675 270.112 285.910 205.934
medida homogénea al 31/12/2024
X X En millones de Pesos - Unidad de
Activo Promedio . , 3.076.186 3.108.724 3.379.053 3.387.936
medida homogénea al 31/12/2024
- . Resultado antes de Costos Financieros
Rentabilidad del Activo (ROA) . . 0,073 0,087 0,085 0,061
/ Activo Promedio
MOLINOS RiO DE LA PLATA S.A.
RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO NETO (ROE) EJERCICIO

CONCEPTO DETALLE [ 31/12/2021| | 31/12/2022| | 31/12/2023| | 31/12/2024]
X . En millones de Pesos - Unidad de
Ganancia neta del ejercicio . , 37.366 55.591 100.661 32.687
medida homogénea al 31/12/2024
X . X En millones de Pesos - Unidad de
Patrimonio Neto Promedio . , 250.838 282.855 333.915 330.933
medida homogénea al 31/12/2024
Ganancia Neta del Ejercicio
Rentabilidad del Patrimonio (ROE) . . / ) / 0,149 0,197 0,301 0,099
Patrimonio Neto Promedio
TENDENCIAS
Rentabilidad del Patrimonio (ROE) 100% 132% 202% 66%
Ganancia Neta del Ejercicio 100% 149% 269% 87%
Patrimonio Neto Promedio 100% 113% 133% 132%

123




Reflexion estratégica aplicada a Molinos Rio de la Plata S.A. y andlisis del impacto en su rentabilidad | Cra. Juliana Janet Zanon

9.2. Analisis vertical de Estado de Resultados

MOLINOS RIO DE LA PLATA S.A.
EVOLUCION DE SUBTOTALES DEL ESTADO DE RESULTADOS EJERCICIO
CONCEPTO DETALLE [ 31/12/2021] [ 31/12/2022] [ 31/12/2023] [ 31/12/2024]
- . . En millones de Pesos - Unidad de
Ingresos de actividades ordinarias . | 884.872 938.383 942.672 882.117
medida homogénea al 31/12/2024
En mill de P - Unidad d
Resultado antes de Costos Financieros f1miones ge Fesos - mniaad oe 87.919 92.946 137.454 34.409
medida homogénea al 31/12/2024
% Resultado antes de Costos Financieros / Ingresos de actividades ordinarias 9,94% 9,90% 14,58% 3,90%
En mill de P - Unidad d
EBITDA f1miones ge Fesos - mniaad oe 61.964 44.954 82.872 3.228
medida homogénea al 31/12/2024
% EBITDA / Ingresos de actividades ordinarias 7,00% 4,79% 8,79% 0,37%
MOLINOS RiO DE LA PLATA S.A.
ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADO INTEGRAL EJERCICIO
CONCEPTO DETALLE [31/12/2021] [ 31/12/2022] [ 31/12/2023] [31/12/2024] |
Valores(*) % (**) Valores(*) %(**) Valores(*) % (**) Valores(*) % (**)
Ingresos de actividades ordinarias 884.872| 100% 938.383| 100% 942.672| 100% 882.117| 100%
Costo de ventas de bienes yservicios prestados -651.766| -74% -707.897| -75% -668.722| -71% -685.429| -78%
Ganancia Bruta 233.106| 26% 230.486| 25% 273.950| 29% 196.688| 22%
Gastos de comercializacion -144.475| -16% -154.572| -16% -172.109| -18% -160.826| -18%
Gastos de administracion -50.492| -6% -55.729| -6% -44.995| -5% -59.640| -7%
Otros ingresos operativos 910f 0% 10.141 1% 10.707 1% 12.091 1%
Otros gastos operativos -8.949| -1% -8.689| -1% -9.683| -1% -7.229| -1%
Resultado inversiones en asociadas y negocios conjuntos 2.533] 0% 3.905| 0% 165| 0% 1.685| 0%
Resultado operativo 32.634| 4% 25.541| 3% 58.035| 6% -17.231| -2%
Ingresos financieros 16.078 2% 35.184| 4% 215.633| 23% 43.383 5%
Costos financieros -86.508| -10% -119.244| -13% -290.529| -31% -63.065| -7%
Rdo. porexp.a los cambios en el poderadq. de la mon. 102.627| 12% 117.453| 13% 153.432| 16% 70.169| 8%
Ganancia del ejercicio antes de impuestos 64.831| 7% 58.934| 6% 136.571| 14% 33.256| 4%
Impuestos a las ganancias -27.466| -3% -3.343 0% -35.910| -4% -569| 0%
Ganancia Neta del Ejercicio 37.366| 4% 55.591| 6% 100.661| 11% 32.687| 4%
Valores (*) - En millones de Pesos - Unidad de medida homogénea al 31/12/2024
% (**) - Valor de cada concepto /Ingresos de actividades ordinarias
TENDENCIAS
Ingresos de actividades ordinarias 100% 106% 107% 100%
Costo de ventas de bienes yservicios prestados 100% 109% 103% 105%
Ganancia Bruta 100% 99% 118% 84%
Gastos de comercializacién 100% 107% 119% 111%
Gastos de administracion 100% 110% 89% 118%
Resultado operativo 100% 78% 178% -53%
EBITDA 100% 73% 134% 5%
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9.2.1. Componentes de la Ganancia Bruta

MOLINOS RiO DE LA PLATA S.A.

INGRESO ACTIVIDADES ORDINARIAS POR SEGMENTO DE NEGOCIO Y AREA GEOGRAFICA

EJERCICIO

[ 31/12/2021] [ 31/12/2022] | 31/12/2023] [ 31/12/2024]

CONCEPTO DETALLE
Alimentos - Mercado Local Enmillones de pesos - Unidad de 736.562 782.032 826.449 764.339
medida homogénea al 31/12/2024 ) ) ) )
Ei ill de P - Unidad d
Alimentos - Mercado Externo 1miones de Fesos = nidac ae 75.978 95.079 60.970 74.227
medida homogénea al 31/12/2024
Bodegas - Mercado Local Enmillones de pesos - Unidad de 59.914 53.599 48.569 36.710
g medida homogénea al 31/12/2024 ' ' ’ )
Ei ill de P - Unidad d
Bodegas - Mercado Externo miones de Fesos = nidad ae 12.418 7.672 6.684 6.841
medida homogénea al 31/12/2024
TENDENCIAS
Ingresos Alimentos - Mercado Local 100% 106% 112% 104%
Ingresos Alimentos - Mercado Externo 100% 125% 80% 98%
Ingresos Bodegas - Mercado Local 100% 89% 81% 61%
Ingresos Bodegas - Mercado Externo 100% 62% 54% 55%
MOLINOS RiO DE LA PLATA S.A.
SEGMENTO DE NEGOCIO ALIMENTOS EJERCICIO

COSTO DE VENTAS EN RELACION A INGRESOS ACTIVIDADES ORDINARIAS

CONCEPTO DETALLE [ 31/12/2021| [ 31/12/2022] | 31/12/2023] | 31/12/2024]
Ei ill de P - Unidad d
Ingresos de actividades ordinarias - Alimentos " m'/ ones ae lesos niaaa ae 812.541 877.111 887.419 838.566
medida homogénea al 31/12/2024
Costo de ventas de bienes yservicios En millones de Pesos - Unidad de 595.931 664.227 635.711 651.776
prestados - Alimentos medida homogénea al 31/12/2024 ) ) ) )
% Costo de ventas de bienes y servicios prestados / Ingresos de actividades ordinarias -
Y i /ng 73% 76% 72% 78%
Alimentos
Ganancia Bruta - Alimentos Enmillones de pesos - Unidad de 216.610 212.885 251.708 186.790
medida homogénea al 31/12/2024 ' ' ' ’
% Ganancia Bruta / Ingresos de actividades ordinarias - Alimentos 27% 24% 28% 22%
TENDENCIAS
Ingresos de actividades ordinarias - Alimentos 100% 108% 109% 103%
Costo de ventas - Alimentos 100% 111% 107% 109%
Ganancia Bruta - Alimentos 100% 98% 116% 86%
SEGMENTO DE NEGOCIO BODEGAS EJERCICIO

COSTO DE VENTAS EN RELACION A INGRESOS ACTIVIDADES ORDINARIAS

[ 31/12/2021| [ 31/12/2022] | 31/12/2023] | 31/12/2024]

CONCEPTO DETALLE
E il de P - Unidad d.

Ingresos de actividades ordinarias - Bodegas " m‘/ ones de ,esos nidacae 72.332 61.272 55.253 43.551

medida homogénea al 31/12/2024

Costo de ventas de bienes yservicios En millones de Pesos - Unidad de

. , 55.836 43.671 33.011 33.653

prestados - Bodegas medida homogénea al 31/12/2024

% Costo de ventas de bienes y servicios prestados / Ingresos de actividades ordinarias -
v g /ng 77% 71% 60% 77%

Bodegas
Ganancia Bruta - Bodegas Enmillones de pesos - Unidad de 16.497 17.601 22242 9.898
g medida homogénea al 31/12/2024 ' ' ’ ’
% Ganancia Bruta / Ingresos de actividades ordinarias - Bodegas 23% 29% 40% 23%
TENDENCIAS

Ingresos de actividades ordinarias - Bodegas 100% 85% 76% 60%
Costo de ventas - Bodegas 100% 78% 59% 60%
Ganancia Bruta - Bodegas 100% 107% 135% 60%
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9.2.1.1. Segmento de Negocio Alimentos

MOLINOS RIiO DE LA PLATA S.A.

SEGMENTO DE NEGOCIO ALIMENTOS

EJERCICIO
CANTIDAD VENDIDA, PRECIO DE VENTA Y COSTO DE VENTA UNITARIO
CONCEPTO DETALLE | 31/12/2021| [ 31/12/2022| [ 31/12/2023| | 31/12/2024]
Cantidad - Alimentos - Mercado Local En Toneladas 396.190 410.414 415.638 397.395
Cantidad - Alimentos - Mercado Externo En Toneladas 22.292 31.159 22.456 27.957
Cantidad Alimentos - Total En Toneladas 418.482 441.573 438.094 425.352
Precio Prom. Unitario - Alimentos - Mercado Pesos por Tonelada 1.859.114 1.905.471 1.988.387 1.923.373
Precio Prom. Unitario - Alimentos - Mercado Pesos por Tonelada 3.408.318 3.051.429 2.715.087 2.655.042
Costo Prom. Unitario - Alimentos Pesos por Tonelada 1.424.030 1.504.229 1.451.084 1.532.321
TENDENCIAS
Cantidad - Alimentos - Mercado Local 100% 104% 105% 100%
Cantidad - Alimentos - Mercado Externo 100% 140% 101% 125%
Precio Prom. Unitario - Alimentos - Mercado Local 100% 102% 107% 103%
Precio Prom. Unitario - Alimentos - Mercado Externo 100% 90% 80% 78%
Costo Prom. Unitario - Alimentos 100% 106% 102% 108%
SEGMENTO DE NEGOCIO ALIMENTOS
EXPLICACION VARIACION INGRESO - ALIMENTOS MERCADO LOCAL
CONCEPTO DETALLE VALOR
Ingresos de actividades ordinarias - Alimentos |En m‘l//ones de eesos - Unidad de 31/12/2021 736.562
Mercado Local medida homogénea al 31/12/2024
Ingresos de actividades ordinarias - Alimentos |En millones de Pesos - Unidad de
. , 31/12/2024 764.339
Mercado Local medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Ingresos Actividades Ordinarias - En millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 27.977
Alimentos Mercado Local medida homogénea al 31/12/2024  |Ej. 2021 )

En millones de Pesos - Unidad de

Variacién Precio 25.459
medida homogénea al 31/12/2024

o, . En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Cantidad ) i 2.240
medida homogénea al 31/12/2024

En millones de Pesos - Unidad de

Variacion Conjunta 77
! medida homogénea al 31/12/2024

Variacion Ingresos Actividades Ordinarias - En millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 27.977

Alimentos Mercado Local medida homogénea al 31/12/2024  [Ej. 2021 )
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SEGMENTO DE NEGOCIO ALIMENTOS
EXPLICACION VARIACION INGRESO - ALIMENTOS MERCADO EXTERNO

CONCEPTO DETALLE VALOR
Ingresos de actividades ordinarias - Alimentos |£n millones de Pesos - Unidad de
. , 31/12/2021 75.978
Mercado Externo medida homogénea al 31/12/2024
Ingresos de actividades ordinarias - Alimentos |En millones de Pesos - Unidad de
. , 31/12/2024 74.227
Mercado Externo medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Ingresos Actividades Ordinarias - En millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 1.751
Alimentos Mercado Externo medida homogénea al 31/12/2024 |Ej. 2021 ’
L, . En millones de Pesos - Unidad de
Variacién Precio . | -16.792
medida homogénea al 31/12/2024
L, X En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Cantidad . i 19.308
medida homogénea al 31/12/2024
L, . En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Conjunta . , -4.267
medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Ingresos Actividades Ordinarias - En millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 1.751
Alimentos Mercado Externo medida homogénea al 31/12/2024  |Ej. 2021 )
SEGMENTO DE NEGOCIO ALIMENTOS
EXPLICACION VARIACION COSTO DE VENTAS DE BIENES Y SERVICIOS PRESTADOS
CONCEPTO DETALLE VALOR
Costo de ventas de bienes yservicios En millones de Pesos - Unidad de
. . , 31/12/2021 595.931
prestados - Alimentos medida homogénea al 31/12/2024
Costo de ventas de bienes yservicios En millones de Pesos - Unidad de
. . , 31/12/2024 651.776
prestados - Alimentos medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Costo de ventas de bienes y servicios - En millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 55.845
Alimentos medida homogénea al 31/12/2024  |Ej. 2021 )
En mill P - Uni
Variaciéon Costo Unitario " m_l ones de ,ESOS Unidad de 45.318
medida homogénea al 31/12/2024
L, X En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Cantidad . , 9.783
medida homogénea al 31/12/2024
L, i En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Conjunta . | 744
medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Costo de ventas de bienes y servicios - En millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 55.845
Alimentos medida homogénea al 31/12/2024  |Ej. 2021 )
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9.2.1.2. Segmento de Negocio Bodegas

MOLINOS RiO DE LA PLATA S.A.

SEGMENTO DE NEGOCIO BODEGAS

CANTIDAD VENDIDA, PRECIO DE VENTA Y COSTO DE VENTA UNITARIO

EJERCICIO

CONCEPTO DETALLE [ 31/12/2021| [ 31/12/2022] | 31/12/2023] | 31/12/2024]
Cantidad - Bodegas - Mercado Local En Cajas 2.935.789 2.604.429 2.161.017 2.120.505
Cantidad - Bodegas - Mercado Externo En Cajas 595.142 494.369 406.087 464.759
Cantidad Bodegas - Total En Cajas 3.530.931 3.098.798 2.567.104 2.585.264
Precio Prom. Unitario - Bodegas - Mercado Local |Pesos por Caja 20.408 20.580 22.475 17.312
Precio Prom. Unitario - Bodegas - Mercado Pesos por Caja 20.865 15.520 16.460 14.719
Costo Prom. Unitario - Bodegas Pesos por Caja 15.813 14.093 12.859 13.017
TENDENCIAS
Cantidad - Bodegas - Mercado Local 100% 89% 74% 72%
Cantidad - Bodegas - Mercado Externo 100% 83% 68% 78%
Precio Prom. Unitario - Bodegas - Mercado Local 100% 101% 110% 85%
Precio Prom. Unitario - Bodegas - Mercado Externo 100% 74% 79% 71%
Costo Prom. Unitario - Bodegas 100% 89% 81% 82%
SEGMENTO DE NEGOCIO BODEGAS
EXPLICACION VARIACION INGRESO - BODEGAS MERCADO LOCAL
CONCEPTO DETALLE VALOR
ivi inarias - En mill P - Uni
Ingresos de actividades ordinarias - Bodegas n m‘l ones de ,esos Unidad de 31/12/2021 50.914
Mercado Local medida homogénea al 31/12/2024
Ingresos de actividades ordinarias - Bodegas En millones de Pesos - Unidad de
. , 31/12/2024 36.710
Mercado Local medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Ingresos Actividades Ordinarias - Bodegas |£n millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 23.204
Mercado Local medida homogénea al 31/12/2024  |Ej. 2021 )
L, . En millones de Pesos - Unidad de
Variacién Precio . | -9.090
medida homogénea al 31/12/2024
o, . En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Cantidad . , -16.639
medida homogénea al 31/12/2024
L, i En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Conjunta . | 2.524
medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Ingresos Actividades Ordinarias - Bodegas |£n millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 23.204
Mercado Local medida homogénea al 31/12/2024  [Ej. 2021 )
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SEGMENTO DE NEGOCIO BODEGAS

EXPLICACION VARIACION INGRESO - BODEGAS MERCADO EXTERNO

CONCEPTO DETALLE VALOR
Ingresos de actividades ordinarias - Bodegas En millones de Pesos - Unidad de
. , 31/12/2021 12.418
Mercado Externo medida homogénea al 31/12/2024
Ingresos de actividades ordinarias - Bodegas En millones de Pesos - Unidad de
. , 31/12/2024 6.841
Mercado Externo medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Ingresos Actividades Ordinarias - Bodegas |£n millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 5.577
Mercado Externo medida homogénea al 31/12/2024  |Ej. 2021 )
L . En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Precio ) , -3.658
medida homogénea al 31/12/2024
En mill de P - Unidad d
Variacion Cantidad . m_l ones ae ,ESOS nidaeae -2.720
medida homogénea al 31/12/2024
L, i En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Conjunta . | 801
medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Ingresos Actividades Ordinarias - Bodegas |£n millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 5.577
Mercado Externo medida homogénea al 31/12/2024  |Ej. 2021 )
SEGMENTO DE NEGOCIO BODEGAS
EXPLICACION VARIACION COSTO DE VENTAS DE BIENES Y SERVICIOS PRESTADOS
CONCEPTO DETALLE VALOR
Costo de ventas de bienes yservicios En millones de Pesos - Unidad de
. , 31/12/2021 55.836
prestados - Bodegas medida homogénea al 31/12/2024
Costo de ventas de bienes yservicios En millones de Pesos - Unidad de
. , 31/12/2024 33.653
prestados - Bodegas medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Costo de ventas de bienes y servicios - En millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 59183
Bodegas medida homogénea al 31/12/2024 |Ej. 2021 )
L, . En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Costo Unitario . , -9.873
medida homogénea al 31/12/2024
L . En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Cantidad . , -14.954
medida homogénea al 31/12/2024
L . En millones de Pesos - Unidad de
Variacion Conjunta . , 2.644
medida homogénea al 31/12/2024
Variacion Costo de ventas de bienes y servicios - En millones de Pesos - Unidad de Ej. 2024 - 59183
Bodegas medida homogénea al 31/12/2024  |Ej. 2021 ’

129




