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INFORME A LA ASAMBLEA GENERAL
ORDINARIA DE ACCIONISTAS SOBRE LA GESTION REALIZADA POR LOS ADMINISTRADORES DE

CERVECERIA UNION S.A., DURANTE EL ANO 2014

Cumplimos con satisfaccion, el deber legal vy
estatutario y atendemoslas disposiciones del Cédigo
de Buen Gobierno, al someter a consideracién de
Ustedes el informe que como administradores de
Cervunioén S.A. realizamos durante el afio 2014.

Durante este periodo, especialmente a partir
2014, se redujo
significativamente, casi a la mitad, el precio del
petréleo, lo cual estd generando importantes
asimetrias en el crecimiento econdémico y el
comercio, tanto en las economias desarrolladas,
como en las de los mercados emergentes y en
desarrollo.

del cuarto trimestre del

El Fondo Monetario Internacional (FMI), en enero de
2015, disminuyd, de 3,8% a 3,5%, la proyeccién del
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) mundial
para el 2015, pese a la disminucién del precio del
petréleo y a la aceleraciéon del crecimiento de
la economia de los Estados Unidos de Américaq,
debido a las secuelas de la crisis financiera, a la
disminucién del crecimiento potencial de muchos
paises y a las tensiones geopoliticas que estdn
deprimiendo la demanda.

Por otra parte, de acuerdo con el informe de la
Comisién Econdmica para América Latina y el
Caribe (CEPAL), el crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB) de América Latina y el Caribe durante
el 2014 alcanzé el 1,1%, constituyéndose en el
incremento mds bajo registrado desde el 2009,
como consecuencia de la reduccién del volumen de
las exportaciones y de la disminucién de los precios
de las materias primas.

Como ocurrié a nivel mundial, los crecimientos en
la regidn también fueron divergentes, puesto que
mientras algunas de las principales economias
tuvieron contracciones o modestos crecimientos
(Venezuela, -3%; Argentina, -0,2%; Brasil, 0,2%;
México, 2,1%), otras evidenciaron importantes

incrementos (Panamd y RepuUblica Dominicana,
ambas 6%; Bolivia, 5,2%; Nicaragua, 4,5%).

La economia colombiana se encuentra en el grupo
de las que mds crecieron en América Latina y el
Caribe durante el 2014. El Banco de la Republica,
al revisar las proyecciones sobre el crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB) del 2014, considera
que éste podria situarse entre el 4,5% y el 5%, con
4,8% como cifra mds probable. Este incremento
es consecuencia de una mayor demanda internaq,
impulsada por la construcciéon de obras civiles y
edificaciones, y el consumo de los hogares.

La inflacién anual se situdé en el 3,66%, frente al
1,94% que alcanzé en el 2013, ubicdndose dentro
del rango meta establecido por el Banco Central,
entre 2% y 4%, debido al aumento de los precios
de los alimentos, la educacién y la vivienda.

Con el fin de garantizar el cumplimiento de la
meta de inflacién, el Banco de la Republica decidié
reducir el estimulo que venia ddndole al crédito y
por tal razén ha incrementado la tasa de interés
de referencia, la cual pasé del 4% en junio de
2014, al 4,25% en julio y al 4,5% en agosto,
fecha desde la cual no ha sido modificada.

En el segundo semestre de 2014 el peso colombiano
se devalud 27,2% frente al délar de los Estados
Unidos de América, debido a la caida de los
precios del petréleo y al aumento de la tasa de
interés en los Estados Unidos de América.

La tasa de desempleo promedio anual, a diciembre
de 2014, se situd en el 9,1%, siendo la mds baja
de los Ultimos catorce afios, e inferior en 0,5 puntos
porcentuales a la del 2013, que fue de 9,6%.

Las ventas del comercio minorista a noviembre de
2014 presentan un crecimiento acumulado anual
del 8,4% debido principalmente al aumento de
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las ventas de articulos de ferreteria, vidrios y
pinturas; electrodomésticos, muebles para el hogar
y equipos de informdtica; otras mercancias para
uso personal y doméstico; vehiculos automotores y
motocicletas; y productos para el aseo del hogar.
Las ventas de alimentos y bebidas no alcohdlicas
aumentaron 9%, y las de bebidas alcohdlicas y
cigarrillos crecieron 3,7%.

Las ventas totales de cerveza en volumen de
Cervunién registraron un crecimiento de los 8,8%,
comparadas con las del mismo periodo del 2013,
debido a la ejecucién de importantes campaiias
publicitarias y de la realizacién de promociones
masivas, que permitieron incrementar el consumo
responsable de nuestras marcas y productos.

Las acciones efectuadas para reducir los costos,
aumentar la productividad e incrementar la
eficiencia, generaron una vutilidad neta de

$256.998 millones, superior en un 24,9% a la del
mismo periodo del afio anterior.

En noviembre de 2014, Postobén y Compaiia
Cervecerias Unidas S.A. (CCU), sociedad chilena

ACTIVIDADES Y REALIZACIONES

Durante el 2014 continuamos con todas las
actividades orientadas a mejorar el desempeio
en el mercado y los resultados financieros de la
Compaiiia, presentamos un resumen de las mds
importantes:

Mantenimiento del crecimiento del volumen de
ventas

La marca Pilsen cumplié 110 afios, se focalizd
en actividades de Mercadeo y Trade Marketing,
especialmente en el canal OFF, alrededor de la
celebracién del aniversario, con el programa

en la cual Heineken tiene wuna importante
participacién, anunciaron la formacién de una
alianza para ingresar al mercado de cervezas en
Colombia, a través de la creacién de la sociedad
Central Cervecera de Colombia S.A.S. (CCC), que
se dedicard a la produccidén y comercializacién
de cervezas y maltas. Inicialmente importard vy
distribuird cerveza Heineken y, posteriormente, una
vez construida su planta cervecera en el municipio
de Sesquilé (Cundinamarca), la cual tendrd una
capacidad de producciéon anual de tres millones
de hectolitros, se dedicard a la elaboracién y
venta de cervezas y maltas de marcas nacionales,
regionales y globales.

Este anuncio nos impone el deber de prepararnos
adecuadamente para responder a los retos de la
competencia como exitosamente lo hemos hecho
durante nuestra existencia: con marcas atractivas,
con productos de calidad, con innovacién, con un
excelente servicio al cliente y con responsabilidad
social, apoyados en el compromiso, la pasién y
la lealtad de nuestros empleados, distribuidores,
detallistas y consumidores.

“PILSEN TECHO UNA HISTORIA”.

Dentro del marco de la Feria de las Flores,
participamos con una gran cobertura de eventos
y activaciones en puntos de venta; se desarrolld
la iniciativa del Tour de los 110 afos logrando
conectarla con la feria y la gente joven, refrescando
su look y posiciondndola en el top of mind de los
consumidores. Se hizo un reconocimiento a los 110
clientes mds representativos en ventas de Pilsen
durante los Gltimos 5 afios, con premios y diferentes
activaciones.
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En linea con el patrocinio de los equipos de futbol,
se vienen desarrollando los puntos futboleros con
un branding completo de la marca y activaciones
permanentes con boleteria; se retomé el proyecto
de Parches Pilsen, ampliando la cobertura de
establecimientos y la visibilidad de marca.

la  marca Aguila desarrollé  actividades
aprovechando el mundial de futbol con programas
tales como: Fiestas Aguila Brindis On, Fitbol
Aguilq Off, Torneos Aguilq, canchas sintéticas,
templos Aguila; apoyadas con grupos musicales,
promotoras, promociones en los puntos de venta y
merchandising.

Aguila Cero, la cerveza sin alcohol, inicié ventas en
el drea de Medellin, por sus caracteristicas Unicas,
el perfil sensorial de cerveza y el gran cuidado con
el que se elabora, la hacen un producto ganador,
que generard nuevas ocasiones y espacios de
consumo, es innovador e impacta positivamente el
dmbito de responsabilidad social.

Péker y Péker Ligera, continGan su plataforma de
activacion alrededor del Dia del Amigo, fiestas y
activaciones.

Al igual que en oportunidades anteriores, con
nuestras marcas “Premium”, se hizo presencia en
eventos con proyecciéon internacional como lo son
“Colombia Moda” y “Colombia Tex”, Maridaie,
generando buenos resultados en imagen de marca
y volimenes de venta.

Desarrollo de la campafia Club Colombia
Oktoberfest, con una importante participacion,
en los cuales se entregaron jarros cerveceros
a los consumidores que adquirieron la edicién
limitada y especial de Club Colombia tipo
Marzen, con novedosa etiqueta azul, 5,5 grados
alcoholimétricos, mds unidades de amargo y un
dorado mds intenso.

Inicio de la distribuciéon de Grolsch, la cerveza
superpremium de SABMiller elaborada en Holanda,
caracterizada por su botella verde swingtop,
que busca cautivar a los consumidores que hacen
parte de la escena cultural, creativa y artistica de
nuestras grandes ciudades, mediante la presencia
de la marca en exposiciones y galerias de arte y
proyectos urbanos en espacios no convencionales.

Pony Malta lanzé dos nuevos sabores, Fresi vy
Split, con gran acogida entre los nifios y celebré
el mundial de fitbol con la participacién de Pony
Balones del Mundial Brasil 201 4.

Continuamos  patrocinando el Torneo  Pony
FUtbol, como estrategia de posicionamiento y de
responsabilidad social, fomentando el deporte
en j6venes y nihos, logrando mantener el buen
nombre de la marca y su recordacién en nuestros
consumidores.

Se apoyaron diversos eventos, como ferias
regionales, fiestas y celebraciones con una
participacién importante en volumen y en presencia
de marca, destacdndose “Fortuna Club Colombia”,
“Noches Premium”, “Fiestas de Mundo Redd’s y
“Adivina quién soy”.

Aumento de la competitividad en el mercado
y productividad

Aprovechamiento del modelo de servicio de ventas
y de la ruta al mercado mejoradas

La Compaiiia continba avanzando en el modelo
de ventas o servicio a clientes, tendiente a
mejorar la presencia de las marcas de cervezas
y maltas y la atencién personalizada en el punto
de venta, apoyado en herramientas de gestién
tecnolégicas que unifican informacién del cliente a
través de varios pilotos en la ciudad de Medellin,
con importantes resultados en los indicadores de
gestion.
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Procesos y herramientas que van acompaiados
de procesos de mejoramiento continuo de las
competencias del equipo, enfocados en técnica de
desarrollo de operaciones logisticas en la cadena
de abastecimiento y fuerza de ventas logrando
elevar su capacidad para asumir los retos vy
necesidades del mercado.

Se dio inicio al programa Carro Escuela Fase |,
que busca brindar y fortalecer conocimientos en
médulos de Servicio al cliente, flota, administracién
y comunicaciones, como una forma para
desarrollarlos y ser reconocidos como el proveedor
preferido de clientes y consumidores.

Productividad y costos de clase mundial

En el afio 2014 aumentamos el volumen de
producciéon en 18%, representado en ventas
adicionales de Pony Malta y Cerveza en envase de
750 c.c. Nos ubicamos en el puesto 13 del ranking
de cervecerias de SAB Miller entre 93 operaciones
a nivel mundial, con destacado desempeiio en
indicadores como: higiene, emisiones de CO2,
energia, consumo de agua, costo de mantenimiento
y merma.

Se culminaron proyectos en el drea técnica con
una inversidén  aproximada de COP$ 11.650
millones de pesos tendientes a mejorar la calidad,
productividad y costos de nuestros productos,
siendo los mds importantes: conversiéon de linea
de envasado para 750 c.c., implementacién de
formato de 1 Lt en la linea PET, conversién de
calderas a gas natural, acondicionamiento de
agua de cocinas, reconstruccién del canal cubierto
de la quebrada La Muioz, actualizaciéon de
la plataforma de automatizacién en envase e
implementacién de la manufactura de Pony Malta
alta gravedad.

Nuestro Sistema de Gestidon Integral  continta

consoliddndose cada vez mds, al conservar las
certificaciones técnicas ISO 9000, ISO 22000,
ISO 14000, OHSAS 18000, lo que garantiza el
sostenimiento de los estdndares de calidad en los
procesos, el enfoque en el medio ambiente y el
desarrollo sostenible, la protecciéon del empleado
y la mejora de los indices operativos y de calidad.

Avanzamos satisfactoriamente en las pruebas
para materiales de nuevos empaques.

Aseguramiento de un entorno adecuado para el
crecimiento sostenible

Continuamos con la prioridad de propiciar un
entorno adecuado para un crecimiento sostenible
mediante la adecuada gestidon de nuestra licencia
para operar.

En linea con esta prioridad, trabajamos en la
reduccién de emisionesde CO2 dadalareconversiéon
de calderas a gas natural, reducciéon de consumos
de energia y aguag; igualmente en el proyecto de
la Planta de Tratamiento de Aguas Residuales,
terminando la definicidon de las especificaciones
técnicas y en controlar los pardmetros de las aguas
residuales para garantizar el cumplimiento de los
mismos.

Trabajamos intensamente con Bavaria S.A,,
sociedad matriz, en las campaias para incentivar
el consumo responsable de alcohol, con el
acompaiamiento de conductores elegidos y la
permanente presencia de Don Chucho en eventos,
quien transmite nuestra politica de cero tolerancia
al consumo de alcohol por parte de menores y el
compromiso de consumo responsable.

Fortalecimos el relacionamiento con los grupos
de interés, tendiente a mantener una adecuada
comunicacién con autoridades y con la comunidad
vecina a nuestra operacion.
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Junto con la Fundacién Bavaria, de la que participa
Cervunion a través de sus distintos programas y en
especial con el desarrollo sostenible, apoyamos la
gestién enfocados principalmente en las dreas de
emprendimiento y educacién, que otorgaron capital
semilla a los emprendedores, quienes ademds se
beneficiaron de procesos de acompafiamiento a
través de formacién y mentoria de expertos de
nuestra organizaciéon y de otras externas. Se dio
también la graduacién en el Oriente Antioquefio de
tenderos del tercer ciclo de 4e, Camino al Progreso,
Programa de transformacién social y liderazgo que
mediante la capacitaciéon y el acompanamiento,
busca mejorar la calidad de vida de los tenderos,
fortalecer sus negocios y convertirlos en lideres y
agentes de cambio en sus comunidades.

Nuestro Comité de responsabilidad social UNI2,
realizé actividades principalmente en temas de
nifiez y juventud entre las que se destaca el Torneo
de Fotbol Liga UNI2, ademds de apoyar proyectos
productivos y auto sostenibles para mujeres
cabeza de familia. Para impulsar la gestién social,
promovié el voluntariado en tiempo por parte de
los empleados.

Fortalecimiento de la cultura organizacional

En julio de 2014 se aplicé la primera Encuesta
Global de Satisfaccion de los Empleados de
SABMiller, estudio unificado del Grupo a nivel
mundial. La participacion y los resultados de la
Compaiiia fueron positivos en las 12 categorias
que componen la medicién, lo que permite reflejar
buenas condiciones en el clima organizacional y la
satisfaccion de los empleados.

Como parte del fortalecimiento de “Trabajos con
Significado” ejecutamos planes de accidn tendientes
a mejorar las categorias en las que teniamos

mayores oportunidades de mejora, lo que ha
generado un avance importante en la satisfaccién
de nuestros empleados, segin lo evidenciado en
los pre-diagnésticos realizados.

Seguimos fortaleciendo nuestra cultura
organizacional a programa de
“Conversaciones Constructivas”, que ha cubierto
al 100% del personal de niveles directivos y
gerenciales y el 94% del personal del nivel
profesional, y ha sido muy bien percibido por los
asistentes, los cuales consideran en su mayoria que
el programa ha cambiado la comunicacién en la
empresa significativamente, lo que favorece los

ambientes de trabajo y la productividad de los

través del

equipos.

Durante el afio 2014 dimos inicio al plan de disefio
y alistamiento del proyecto HCM (Human Capital
Management) que nos permitird contar con una
plataforma global en SAP para la administracién
y gestion de los temas de Recursos Humanos
en la organizacién. Avanzamos en las fases de
construccién y pruebas, definiendo salir en vivo
el 1 de Febrero del presente afio. Diferentes
actividades de training, comunicaciones y manejo
de cambio se han venido desarrollando, asi como
definiciones sobre los nuevos procesos de Recursos
Humanos con el uso de HCM.
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PRESENTACION Y ANALISIS

DE LA SITUACION FINANCIERA Y DEL RESULTADO DE LAS OPERACIONES

El siguiente andlisis resume los factores mas
significativos que afectaron los resultados
operacionales y la situacién financiera de
Cerveceria  Unién S.A. como entidad legal
independiente durante el periodo enero a
diciembre de 2014. Este andlisis debe leerse en
conjunto con los estados financieros y sus respectivas
notas incluidos en este informe.

De acuerdo conlas disposiciones de lasnormatividad
vigente y los estatutos de la sociedad, los estados
financieros se presentan en forma comparativa con

los del 2013.

ESTADO DE RESULTADOS

VOLUMENES DE VENTAS

Volumen de ventas en hectolitros

Enero Enero

Diciembre Diciembre
Categorias 2014 2013 % Vr
Terceros 3,296,878 3,223,299 2.3%
Cervezas 2,716,938 2,714,679 0.1%
Maltas 579,940 508,620 14.0%
Intercompaiiias 361,768 95,900 158,9%
Cervezas 34,473 40,152 -14.1%
Maltas 327,294 99,603 228.6%
Total 3,658,646 3,363,054 8.8%

El volumen total de ventas durante el periodo
enero a diciembre de 2014 se incrementa en el
8,8% con relacién al afio 2013, principalmente
por el crecimiento de las ventas de malta, las
cuales se incrementaron en el 49.2% jalonadas
por ventas a terceros (+14%) y especialmente en
la venta a intercompaiias (+228%) con la nueva
presentacién 11t PET

Con respecto al mismo periodo del afio anterior,
el volumen de venta de cervezas a terceros

5 imi del 0.1% d I
presentd un crecimiento del 0.1%, apoyado en la
continua expansién de la presentacién del envase
retornable de 750ml.

El buen comportamiento en las ventas absorbid
elementos externos que impactaron negativamente
la demanda  durante el aiio, incluyendo el
incremento de restricciones en el consumo de
alcohol y el factor climdtico en la regién durante
el afio, factores adversos para el consumo de
cerveza.

VENTAS NETAS

Las ventas netas del periodo enero a diciembre
fueron de $837,520 millones lo que representa
un crecimiento del 10.6% al compararlas con las
de igual periodo de 2013; esta variaciéon estd
asociada con el crecimiento del volumen de ventas
comentado anteriormente del 8.8% y un incremento
en precio del 1.8%. El resultado detallado por
categoria se muestra en el siguiente cuadro

Ventas netas en millones de pesos

Enero Enero
Diciembre Diciembre .
Categoria 2014 2013 % Vr
Cervezas 653,152 622,832 4.9%
Maltas 183,030 133,275 37.3%
Categoria de bebidas 836,182 756,107 10.6%
Otras ventas 1,338 1,352 -1.0%
Total 837,520 757,459 10.6%
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COSTO DE VENTAS

Costo de ventas en millones de pesos

Enero Enero % Var

Diciembre Diciembre 2013

Categoria 2013 2012 vs 2012
Cervezas 248,682 263,649 -5.7%
Maltas 64,064 40,061 59.9%
Categoria de bebidas 312,745 303,710 3.0%
Otras ventas (896) 104 -965.2%
Total 311,849 303,814 2.6%

El costo de ventas del periodo enero a diciembre
de 2014 fue de $311,849 millones, registrando un
aumento de 2.6% con respecto al mismo periodo
del afo anterior, se explica en parte por el
aumento en las ventas del 10,6% y una disminucién
de las compras entre compaiias por la entrada en

productivo de la linea PET

UTILIDAD BRUTA

Como resultado de lo anterior, la utilidad bruta
del periodo enero a diciembre de 2014 fue
de $525,671 millones, lo que representa un
incremento del 15.9% comparada con la del
2013. Adicionalmente, el margen de utilidad bruta
aumento 2.8 puntos porcentuales, alcanzando el
62.7%, para el periodo reportado.

GASTOS OPERACIONALES

Gastos operacionales en millones de pesos

Enero Enero

Diciembre Diciembre
Concepto 2014 2013 % Vr
Distribucién y Ventas 181,106 179,055 1.1%
Administracion 23,933 18,543 29.1%
Total 205,039 197,597 3.8%

Comparados con el mismo periodo del 2013, los
gastos operacionales se incrementaron en 6.2%,
explicados a continuacién:

Gastos de administracién: registraron un aumento
de 30.4% principalmente por costos de honorarios
pagados a SABMiller y por procesos juridicos,
también se presenta un incremento en pagos al
personal del 141% por pago de bonificaciones
plan de retiro voluntario

Gastos de ventas y mercadeo: presentaron un
aumento del 3.5% el mayor incremento se presenta
en servicios de outsourcing por el nuevo modelo de
servicios

UTILIDAD OPERACIONAL

La utilidad operacional del periodo enero a
diciembre de 2014 fue de $320,632 millones y
representa un aumento del 25,2% comparada con
la del mismo periodo del aiio anterior. Por su parte,
el margen operacional fue del 38.3%, superior en
4.5 puntos porcentuales al del afio 2013.

INGRESOS / (EGRESOS)
NO OPERACIONALES NETOS

En millones de pesos

Enero Enero

Diciembre Diciembre % Vr
Concepto 2014 2013
Ingresos método de participacion 44,889 39,706 13.1%
Diferencia en cambio 10,045 1,712 486.6%
Ingresos Financieros Intereses 4,622 3,647 26.7%
Indemnizaciones 2,193 206 962.5%
Utilidad en venta de inversiones 591 44 1251.9%
Aprovechamientos 507 101 403.2%
Utilidad en venta de activos fijos 195 195 0.0%
Dividendos y participaciones 49 121 -59.6%
Ingresos de ejercicios anteriores 0 397 -100.0%
Total Ingresos no operacionales 63,090 46,129 36.8%
Gastos financieros 10,905 5,453 100.0%
Diferencia en cambio 4,536 4,232 7.2%
Perdida en venta y refiro de activos 1,01 338 199.4%
Otros diversos 695 0 n/a
Costos y gastos de ejercicios anteriores 195 0 n/a
Multas, sanciones y litigios 55 8 574.4%
Donaciones 45 42 8.9%
Total Egresos no operacionales 17,443 10,073 73.2%
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Los ingresos / (egresos) no operacionales tuvieron
un crecimiento de $9,591 millones comparados
con los del afo 2013: Este crecimiento estd
representado principalmente por mayores ingresos
del método de participacién, diferencia en cambio
neta como se detalla en el siguiente cuadro. Estos
valores positivos son compensados parcialmente
por mayores gastos de gravamen a los movimientos
financieros y pérdidas por bajas de activos fijos.

INGRESOS METODO DE PARTICIPACION

En millones de pesos

Enero Enero

Compafii Diciembre Diciembre
[ 2014 2013 % Vr
Cerveceria del Valle S. A. 20,208 19,766 2.2%
Impresora del Sur S. A. 8,450 6,869 23.0%
Mailteria Tropical S. A. 15,162 12,206 24.2%
Sociedad Portuaria Bavaria S.A 2 2 -0.1%
Transportes TEV S.A. 20 14 45.7%
Inversiones Malteria Tropical S.A 1,047 849 23.3%
Total 44,889 39,706 13.1%

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

La provisién de impuesto de renta, contabilizada
con base en cdlculos elaborados de conformidad
con las normas tributarias para el afo 2014
asciende a $109,282 millones, lo que representa
un incremento de $22,935 millones frente al
mismo periodo del afio 2013. Lo anterior obedece
principalmente a los mayores ingresos gravables
obtenidos en este periodo y el incremento en un
punto en la tasa para el impuesto a la equidad
CREE.

UTILIDAD NETA

La utilidad neta del periodo ascendié a $256,998
millones, con un aumento del 24.9% con respecto
a la del afo anterior, donde la utilidad fue de
$205,758 millones. Por su parte, El margen neto
para el periodo presentado fue de 30,7%, frente
al 27.1% del afio 2013.

EBITDA

El EBITDA del periodo enero a diciembre de
2014 fue de $348,751 millones, comparado con
$288,509 millones del mismo periodo del afo
anterior y representa el 41.6% de las ventas netas.

BALANCE GENERAL
ACTIVO

El balance a 31 de diciembre de 2014 refleja
un total de activos de $1,367,789 millones, 9.5%
mayor que el de 201 3. Sus principales componentes
son:

Deudores por $321,513 millones, que equivalen
al 23.5% del total de los activos, presentan un
aumento del 38.8% con relacién al registrado a
31 de diciembre de 2013.

Inversiones permanentes por $213,614 millones,
que equivalen al 15.6% del total de los activos
y reflejan un incremento del 7,0% comparadas
con las poseidas a 31 de diciembre de 2013,
principalmente por el efecto de la aplicacién
del método de participacién a las inversiones en
compaiiias relacionadas.

Las valorizaciones por $585,729 millones, que
representan el 42.8% del total de los activos,
registran un incremento del 2.2% como resultado de
la actualizacién de los avalbos realizada durante
el afio 2014, segin las normas colombianas.

Las propiedades, planta y equipo totalizaron
$173,891 millones, que equivalen al 12.7% del
total de los activos, presentan un crecimiento del
0.1% debido al efecto neto de compras bajas y
depreciaciones.
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PASIVOS

El total de pasivos fue de $265,909 millones, que
equivalen al 19.4% del total de los activos.

Los mds representativos son las cuentas por pagar
por $63,341 millones que representan el 23.8% de
los pasivos y presentan una disminucién del 7.9%
respecto al periodo anterior, por pagos efectuados
a compahias relacionadas por compra de productos
y los impuestos gravémenes y tasas por $141,613
millones que representan el 53.3% del total de los
pasivos y estdn conformados principalmente por
el impuesto a la renta, el impuesto al consumo, el
impuesto al valor agregados y otros impuestos.

PATRIMONIO

El patrimonio se situé en $1,101,480 millones, y
presenta un crecimiento del 7.5% respecto al
registrado en el 2013, cuando era de $1,024,989
millones. Lo anterior se explica por las utilidades
del periodo, la actualizacién de las valorizaciones
y el superdvit generado por el método de
participacién, que compensan la distribuciéon de
utilidades por $199,736 millones para pago de
dividendos, aprobada en marzo de 2014

INFORMES ESPECIALES

Operaciones realizadas con los accionistas y
los administradores

Bavaria S.A., de conformidad con las normas
vigentes, dada su participacién directa o indirecta
en el capital social, es la sociedad matriz de
compaiiias con domicilio en Colombia y Panamd.
No obstante, Bavaria, desde el 12 de octubre de
2005, es una sociedad subordinada de SABMiller

plc.

En razén de lo anterior, Bavaria S.A. actualmente
sélo coordina las actividades de sus subordinadas
en Colombia, a través de la fijacién de politicas
orientadas a aumentar la productividad vy
rentabilidad de las mismas, las cuales se alinean
con las metas corporativas de SABMiller plec.

La junta directiva de la compaiiia, con el concurso,
tanto de los administradores de la matriz, como
de los de las subordinadas colombianas, fija las
estrategias para la adecuada administracion de
estas sociedades, monitoreando y evaluando en
forma constante la ejecucién de sus respectivos
planes de negocio, para asegurar la correcta
alineacién entre las actividades de cada compaiia
y los objetivos de la corporacion.

Es necesario sefialar que las decisiones de los
administradores de las sociedades que integran la
corporacién buscan siempre la satisfaccion de dos
intereses esenciales y complementarios: el beneficio
individual de cada sociedad y el cumplimiento de
las metas corporativas.

En cumplimiento de lo establecido en las normas
vigentes y en la politica de conducta empresarial
de la Compaiia, Cerveceria Unién S.A. realizéd
operaciones comerciales con compaiiias vinculadas
y algunos de los accionistas en condiciones de
mercado, cuyos valores estdn consignados en la
nota 25 de los estados financieros “Transacciones
con partes relacionadas”.

Las operaciones realizadas con accionistas
beneficiarios reales del diez por ciento (10%) o
mds de las acciones en circulaciéon de la compaiia
y con los administradores, se limitan al pago de
dividendos, honorarios y salarios con aquéllos
vinculados laboralmente a la misma, limitdndose
a esta relaciéon exclusivamente, como se puede
observar en la nota 26 a los estados financieros
individuales “Operaciones con accionistas vy
directivos”.
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Situacioén juridica

La sociedad se encuentra vigente de conformidad
con las normas legales y estatutarias, cumple sus
obligaciones fiscales, laborales y contractuales, y
en general la legislacién Colombiana aplicable a su
actividad. No ha sido objeto de sancién por parte
de las autoridades administrativas encargadas
de su vigilancia. El Cédigo de Buen Gobierno se
respeta y se cumple.

Actualmente no existen decisiones de entidades
publicas que impidan administrar y operar nuestra
sociedad en la forma y términos en que lo venimos
haciendo. Contamos con titulos legales y vdlidos
sobre los bienes que utilizamos en el desarrollo de
nuestras actividades y cumplimos oportunamente
con nuestras obligaciones.

Aun cuando somos parte en procesos jurisdiccionales,
estimamos que las sentencias definitivas que
se emitan en éstos no impondrdn obligaciones,
limitaciones o prohibiciones que puedan afectar
sustancialmente su capacidad juridica, su posicién
financiera o sus resultados.

Politicas de proteccion de la
propiedad intelectual

En cumplimiento de sus Politicas de Conducta
Empresarial, la compaiiia verifica permanentemente
que cuenta con derechos de propiedad industrial o
intelectual o de autor sobre las marcas, ensefias,
nombres comerciales y programas de computador
que utiliza en sus actividades de negocio, para asi
evitar usos no autorizados y perjuicios a terceros.

Las politicas de la compaiia sobre propiedad
industrial e intelectual y uso adecuado de
programas de computador y sistemas de
informacién, prohibe, sin excepcién alguna, el uso

de estos bienes cuando carecemos de la licencia
que permita el uso licito de los mismos. Con el fin de
garantizar el cabal acatamiento de estas politicas,
recordamos a nuestros funcionarios sus deberes
y responsabilidades en relacién con este tema y
vigilamos constantemente su efectivo cumplimiento.

Informe sobre gobierno corporativo

Los administradores de la compaiiia adoptan sus
decisiones guiados por los mds altos estdndares
éticos y de gobierno corporativo, con el fin de
garantizar la transparencia de la informacién
financiera, el uso adecuado de los recursos
y la creaciéon sostenible de valor, tanto para
los accionistas, como para las demds partes
interesadas.

Junta Directiva

La junta directiva orienta y controla los negocios
de la sociedad, aprueba su estrategia y las
oportunidades de desarrollo y tiene atribuciones
suficientes para ordenar que se ejecute o celebre
cualquier acto o negocio comprendido dentro del
objeto social de la compaiia, asi como también
para tomar las decisiones necesarias para que la
sociedad logre sus objetivos.

La junta directiva no ha delegado ninguna de sus
funciones en el Director General de la compaiiia,
quien tiene a su cargo la administracion de
la sociedad, de acuerdo con los lineamientos
establecidos por la asamblea y la junta.

La junta estd integrada por tres directores
principales y tres suplentes numéricos, delibera con
la presencia de al menos dos de sus miembros y
adopta decisiones con el voto afirmativo de dos
directores; también adopta decisiones mediante el
mecanismo de voto escrito de todos sus miembros; y
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sesiona al menos una vez cada seis meses o cuantas
veces lo requiera el interés de la sociedad, a juicio
de la misma junta, del director general, o de quien
haga sus veces, o del revisor fiscal.

La asamblea general ordinaria de accionistas en
su sesion del 19 de marzo de 2013, eligié para
el periodo estatutario 2013 - 2015, la siguiente
Richard Rushton, Adam Swiss,
Carlos Eduardo Mejia Montes, Fernando Jaramillo
Giraldo, Gavin Hudson y Keith Pearse; en su
sesién del 18 de marzo de 2014, designé para
el resto del periodo estatutario la siguiente junta
directiva: Grant Harries, Adam Swiss, Janice Hallot,
Fernando Jaramillo Giraldo, Gavin Hudson y Juan
Dario Veldsquez Cruz.
reunién del 22 de agosto de 2011, eligié entre
sus miembros como Presidente al sefior Richard

junta directiva:

La junta directiva en su

Rushton; y en sus reuniones del 12 de agosto
y 28 de octubre de 2013, 4 de febrero, 10 de
junio y 18 de noviembre de 2014 eligié entre sus
miembros como Presidente de dichas reuniones
al Sefior Fernando Jaramillo Giraldo. La junta
directiva, en su reunién del 19 de agosto de 2014,
eligié entre sus miembros como Presidente al sefior
Grant Harries.

Actualmente, el director general de la sociedad y
los siguientes representantes legales suplentes del
Director General Janice Hallot, Fernando Jaramillo
Giraldo y Adam Swiss, son miembros de la junta
directiva; no lo es el cuarto suplente del director
general, seiior Elvis Rojas Ruiz.

La junta directiva sesioné de manera presencial
cinco veces durante el afio 2014. A la sesién del
4 de febrero de 2014 asistieron Adam Swiss,
Carlos Eduardo Mejia Montes, Fernando Jaramillo
Giraldo, a la reunién extraordinaria del 10 de
junio de 2014 asistieron Adam Swiss, Janice Hallot
y Fernando Jaramillo Giraldo; a la reunién del
19 de agosto de 2014 asistieron Grant Harries,

Adam Swiss, Janice Hallot, Fernando Jaramillo
Giraldo y Juan Dario Veldsquez Cruz; a la reunién
extraordinaria del 18 de noviembre de 2014
asistieron Grant Harries, Adam Swiss, Janice
Hallot y Fernando Jaramillo Giraldo; a la reunién
extraordinaria del 17 de diciembre de 2014
asistieron Grant Harries, Adam Swiss, Janice Hallot,
Fernando Jaramillo Giraldo y Gavin Hudson;
los miembros que no asistieron a las reuniones,
oportunamente se excusaron por no dasistir.

La asamblea general ordinaria de accionistas
determiné en reunién extraordinaria del 15 de
diciembre de 2005 que los miembros de la Junta
Directiva desempefiarian sus funciones ad honorem.

Informe sobre facturas

En cumplimiento de lo establecido en el articulo
87 de la ley 1676 del 20 de agosto de 2013,
dejamos constancia que Cerveceria Unién S.A.
no entorpecid la libre circulacién de las facturas
emitidas por los vendedores o proveedores.

Informe sobre Politica de Administracién de
Documentos

La Junta Directiva de la Compaiia, en su
reunién del 28 de octubre de 2013, aprobé
la Politica de Administracién de Documentos,
en cumplimiento de la cual designo Oficial de
Cumplimiento quien supervisa su aplicacion
en la creacidén, conservacién y eliminacién de
todos los documentos de la Compaiiia, fisicos
y electrénicos; la organizacién se encuentra
muy comprometida con la gestién documental
dentro del marco legal y con los mds altos
estdndares.
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Informe sobre Politica para la Prevencién y
el Control del Riesgo de Lavado de Activos y
Financiacién del Terrorismo (Riesgos de LA /FT)

Cerveceria Unién S.A. tiene una gestion de
riesgos madura y en constante proceso de
mejoramiento. Durante el 2014, esta gestion
se ajustd a los mas altos estdndares nacionales
e internacionales en materia de control vy
prevencién de lavado de activos y financiacién
del terrorismo.

El Comité de Auditoria de Bavaria S.A. del
29 de octubre de 2014 vy la junta directiva
de Cerveceria Unién del 18 de noviembre de
2014, aprobaron la Politica para la Prevencién
y Control del Riesgo de Lavado de Activos
y Financiacién del Terrorismo y ordenaron
su publicaciéon y difusién.  Se hicieron los
nombramientos del Oficial de Cumplimiento y
el Representante Legal para la Politica LA /FT.
Adicionalmente, se hombraron los oficiales de
apoyo Yy los coordinadores para cada grupo
de contrapartes, completando la estructura
necesaria para la implementacién del Sistema
de Autocontrol y Gestion de LA/FT. A todos
se les comunicé este nombramiento y se les
informd acerca de sus principales funciones.

Directores y gerentes de la Empresa, estdn
ratificando con su firma, el compromiso de
adoptar y fortalecer medidas preventivas
para proteger el negocio de los riesgos de
lavado de activos y financiacién del terrorismo
y fomentar una cultura empresarial que
rechace propuestas de negocios dudosos o
ilicitos y evite prdcticas inseguras.

La politica se publicé en la pdgina WEB de
la Empresa y en la Intranet Corporativa,
con difusién a través de los medios de
comunicacion internos. Asi mismo, se dio inicio
de su presentacidn personal a los empleados
desde el nivel administrativo, con entrega de
una cartilla con el contenido de la Politicq,
para facilitar su consulta y entendimiento.

El Comité de Riesgos de la compaiiia,
conformado desde el afio 2011, incluyd en su
monitoreo, el seguimiento puntual al riesgo de
lavado de activos y financiacién del terrorismo.

El Sistema de Gestién del Riesgo de LA/FT se
encuentra en proceso de ejecucidn, en su etapa
uno, la elaboraciéon del diagnéstico. Se destinéd
un archivo virtual y otro fisico para documentar
y custodiar todos los documentos relacionados
con este tema. También estd en proceso de
elaboracién el Manual para la Gestion de
Riesgos de Lavado de Activos y Financiacion
del Terrorismo con la finalidad de integrarlo
al sistema de gestidon de riesgos existente en
la Empresa.

Comité de Auditoria

La Administracién es responsable por el disefo,
implementacién y monitoreo de la efectividad del
control interno en la Compaidia. En cumplimiento
de esta responsabilidad, los procesos de la
Organizacién son evaluados en forma permanente
para identificar los riesgos relacionados y
establecer las actividades de control necesarias
para su mitigacién, en funcién de su eficiencia y
eficacia. La administracién reporta al Comité de
Auditoria su gestion sobre los controles internos de

la Organizacion.
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La Direccion de Auditoria de Bavaria S.A. en su
calidad de Auditor Interno verifica también la
efectividad de los controles internos de Cerveceria
Unién S.A. y sugiere la implantacién de correctivos
o mejoras que se requieran para cumplir con los
objetivos de control. El Auditor Interno cumple sus
funciones a través de reportes directos al Comité
de Auditoria de Bavaria S.A. sociedad matriz y a
la Administracién de la compaiia, quienes estudian
sus recomendaciones y toman las decisiones
requeridas para su implementacién.

Durante el afio 2014 no se identificaron debilidades
materiales ni deficiencias significativas en los
procesos de control interno, que pudieran afectar
el logro de los objetivos de la Compaiiia

Informe sobre control interno

Las actividades de control interno se ejecutan
de conformidad con lo establecido en el plan
aprobado por el comité de auditoria de Bavaria
S.A.

La Divisiéon de Auditoria de Bavaria S.A. mantiene
su independencia mediante el envio directo de sus
informes al comité de auditoria y a la junta directiva,
quienes analizan sus recomendaciones y toman las
decisiones requeridas para el fortalecimiento del
sistema de control interno.

Durante el afio 2014, en relacién con el control
interno, no hubo hallazgos relevantes.

Informe sobre objetividad e independencia
del revisor fiscal

Desde el afio 2006 Bavaria S.A. acogié las
directrices fijadas por el comité de auditoria de
SABMiller plc., las cuales sefialan los servicios
que pueden ser prestados por los auditores
independientes, funcién que en Colombia es
ejercida por el revisor fiscal. El comité de auditoria

de Bavaria recibe trimestralmente del revisor fiscal,
PricewaterhouseCooper, una relacién detallada de
los servicios prestados por esta firma de auditoria
externa y verifica que los mismos se ajusten a
las mencionadas directrices, garantizando asi la
objetividad e independencia del revisor fiscal.

Asi mismo, en cumplimiento del Cédigo de Buen
Gobierno, informamos que para el ejercicio de
2014 la Compaiiia no contraté ninguna auditoria
especializada.

IV. EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

En el 2015 se espera un mercado mds dindmico
con la entrada de nuevos competidores, por ende
afianzaremos nuestras acciones orientados al
crecimiento sostenible, buscando la preferencia de
los consumidores por nuestras marcas; aumentando
la demanda por nuestros productos a través de
innovaciones, nuevas ocasiones de consumo 'y
excelente calidad compitiendo efectivamente para
ganar mayor participacion y valor en el mercado
de bebidas alcohdlicas a través de la asequibilidad
en los precios, la comunicacién efectiva de nuestras
marcas y brindando un servicio excepcional a los
distribuidores y detallistas.

En este nuevo periodo, adelantaremos entre
otros los siguientes proyectos como los de mayor
importancia, algunos de ellos iniciados a principios
del afio anterior:

Separacién de aguas residuales.

Actualizacién de la plataforma de automatizacién
para Ingenieria y  Servicios Industriales,
Mantenimiento mayor en el pasteurizador de la
Linea 8 de envase, Actualizaciéon de transporte
de Malta en silos, Ampliacién de la capacidad de
almacenamiento de Pony Malta vy licitacidon de la
Planta de tratamiento de Aguas residuales.
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Nuevo proceso de fabricaciéon de Pony Malta el
cual nos permite aumentar la capacidad de la
planta en 10%.

Se continuard revisando el avance del proyecto
Metroplus el cual  presenta demoras en su
cronograma original de conexién con ltagii,
para asi terminar de concretar las conversaciones
iniciadas con la Alcaldia de ltagii y el consorcio
Metroplis S.A. tendientes a acordar el trazado
final , la evaluacién de afectaciones y los términos

en que se adelantard la negociacién buscando

minimizar el eventual impacto en las operaciones
de la Sociedad.

Asi mismo se orientardn esfuerzo tendientes a
la consolidaciéon del proyecto HCM para lograr
anclarlo en la cultura de trabajo de todas las
dreas.

ACONTECIMIENTOS OCURRIDOS DESPUES DEL EJERCICIO

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2014
no han ocurrido hechos o actos que por su
trascendencia puedan afectar sustancialmente la
capacidad juridica, la posicién financiera o los
resultados de la Compaiiia.

Atentamente,

JUAN DARIO VELASQUEZ CRUZ
Director General

Agradecemos a todos los colombianos y de manera
especial a nuestros empleados, distribuidores,
clientes, detallistas, consumidores y proveedores,
por su confianza en la Compaiiia sus productos y
servicios.

Los siguientes miembros de la Junta Directiva y Suplentes del Director General acogen el presente

Informe de Gestidén:

Grant Harries
Adam Swiss

Janice Hallot

Fernando Jaramillo Giraldo

Gavin Hudson

Elvis Rojas Ruiz (Cuarto Suplente del Director
General)
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INFORME DE AUDITORIA INTERNA

Sefiores
Accionistas de Cerveceria Unidn S.A.

En cumplimiento a lo dispuesto en el Articulo 101
del Cédigo de Buen Gobierno de Cerveceria
Unién S.A., me permito informar a la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas la estructura,
funcionamiento, procedimientos, mecanismos de
recoleccién y suministro de informacién utilizados
en el desarrollo de la funcién de Auditoria Interna.

Como parte de la estructura de gobierno corporativo
de Bavaria S.A., y de sus subsidiarias, donde se
incluye Cerveceria Unién S.A., Auditoria Interna
es concebida como un mecanismo de monitoreo
independiente a las operaciones y controles de
la Compaifiia y tiene como propédsito evaluar la
eficacia del sistema de control interno, contribuir
a su mejoramiento e informar a la Administracion
y al Comité de Auditoria sobre su adecuado
funcionamiento. Para lograr estos propésitos, la
Auditoria Interna define y ejecuta un plan, el cual
es aprobado y monitoreado por el Comité de
Auditoria. Dicho plan al igual que las auditorias
que lo conforman, es realizado de acuerdo a los
lineamientos de la metodologia disefiada por
SABMiller con base en las Normas Internacionales
de Auditoria Generalmente Aceptadas.

El Auditor reporta directamente al Comité de
Auditoria de Bavaria S.A., todo lo relacionado con
la funcién de Auditoria Interna y cuenta con acceso
y soporte directo de las funciones de Auditoria
Interna Regional y Global de la Matriz.

Durante 2014 el equipo de Auditoria Interna,
conformado por un Director, un Gerente y cinco
Especialistas en Auditoria Interna, revisé y evalué

el sistema de control interno en los centros de
operacién y administracion de la Compaiiia,
cubriendo los principales procesos del negocio.
La evaluacion incluyé el entendimiento del sistema
y la determinacién de la efectividad del disefio
y operacion del mismo, a través de la seleccién
y revision de muestras de transacciones de los
diferentes procesos operativos y administrativos
de la Compaiiia. De igual forma, se efectuaron
evaluaciones de las seguridades y los controles
internos en la tecnologia informdtica que soportan
dichos procesos.

Para cada uno de los proyectos de auditoria
desarrollados por el equipo de Auditoria Interna
durante 2014 en las empresas de SABMiller
en Colombia, incluida Cerveceria Unién S.A,, se
emitié un informe que incluyé la identificaciéon de
oportunidades de mejora del sistema de control
interno, en su mayoria evaluadas como de mediano
y bajo impacto. También se realizé seguimiento
a la implementacién de las acciones de mejora
acordadas con la Administracion y se hizo monitoreo
de los controles financieros. Los resultados de cada
auditoria y los respectivos seguimientos, fueron
permanentemente comunicados a la Administracién
y al Comité de Auditoria.

FRANCISCO ZAPATA GONZALEZ
Director de Auditoria, Riesgos y Control Financiero
Febrero 10 de 2015
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

A LA ASAMBLEA DE ACCIONISTAS DE CERVECERIA UNION S. A.

16 de febrero de 2015

He auditado los balances generales de Cerveceria
Unién S. A. al 31 de diciembre de 2014 y 2013
y los correspondientes estados de resultados, de
cambios en el patrimonio de los Accionistas, de
cambios en la situacién financiera y de flujos de
efectivo de los afios terminados en esas fechas y
el resumen de las principales politicas contables
indicadas en la Nota 2 y otras notas explicativas.
La administracién es responsable por la
adecuada preparaciéon y presentaciéon de estos
estados financieros de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia
para instituciones vigiladas por la Superintendencia
de Sociedades. Esta responsabilidad incluye
disefiar, implementar y mantener el control interno
relevante para que estos estados financieros estén
libres de errores de importancia relativa debido a
fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas
contables apropiadas, asi como establecer los
estimados contables que sean razonables en las
circunstancias.

Mi responsabilidad consiste en expresar una
opinién sobre dichos estados financieros con
base en mi auditoria. Obtuve las informaciones
necesarias para cumplir mis funciones de revisoria
fiscal y llevé a cabo mi trabajo de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas en
Colombia. Estas normas requieren que planee y
efectie la auditoria para obtener una seguridad
razonable de si los estados financieros estdn libres
de errores de importancia relativa.

Una auditoria de estados financieros comprende,
entre otras cosas, realizar procedimientos para
obtener evidencia de auditoria sobre los valores
y revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio
del auditor, incluyendo la evaluaciéon del riesgo
de errores de importancia relativa en los estados
financieros. En la evaluacién de esos riesgos, el
revisor fiscal considera el control interno relevante
de la entidad para la preparacion y razonable
presentacién de los estados financieros, con el fin
de disefar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias. Una auditoria
también incluye evaluar lo apropiado de las
politicas contables usadas y de las estimaciones
contables realizadas por la administraciéon de la
entidad, asi como evaluar la presentacion de los
estados financieros en conjunto. Considero que la
evidencia de auditoria que obtuve proporciona
una base razonable para fundamentar la opinién
que expreso a continuacién.
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A LA ASAMBLEA DE ACCIONISTAS DE CERVECERIA UNION S. A,

16 de febrero de 2015

En mi opinién, los citados estados financieros
auditados por mi, que fueron fielmente tomados
de los libros, presentan razonablemente, en todos
los aspectos significativos, la situacién financiera
de Cerveceria Unién S. A. al 31 de diciembre de
2014 y 2013 y los resultados de sus operaciones,
los cambios en su situacién financiera y sus flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas,
de conformidad con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia para
instituciones vigiladas por la Superintendencia de
Sociedades, los cuales fueron aplicados de manera
uniforme.

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi
concepto:

a. La contabilidad de la Compaiia ha sido llevada
conforme a las normas legales y a la técnica
contable.

b. Las operaciones registradas en los libros y
los actos de los administradores se ajustan a los
estatutos y a las decisiones de la Asamblea de
Accionistas.

c. La correspondencia, los comprobantes de las
cuentas y los libros de actas y de registro de
acciones se llevan y conservan debidamente.

d. Existen medidas adecuadas de control interno,
de conservacién y custodia de los bienes de la
Compaiiia y los de terceros que estén en su poder.
e. Existe concordancia entre los estados
financieros que se acompafian y el informe de

gestion preparado por los administradores. Los

administradores dejaron constancia en el informe
de gestién que no entorpecieron la libre circulacién
de las facturas emitidas por los vendedores o
proveedores.

f. La informacién contenida en las declaraciones
de autoliquidaciéon de aportes al Sistema de
Seguridad Social Integral, en particular la relativa
a los afiliados y a sus ingresos base de cotizacién,
ha sido tomada de los registros y soportes
contables. La Compafiia no se encuentra en mora
por concepto de aportes al Sistema de Seguridad
Social Integral.

SONIA ESPERANZA RIANO GUTIERREZ
Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 166333-T
Miembro de PricewaterhouseCoopers Ltda.
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5 BAVARIA

NO SE RECOMIENDA PARA MUJERES EMBARAZADAS
Y MENORES DE EDAD.
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Cerveceria Unién S. A.

CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL

Y CONTADOR DE LA COMPANIA

A los sefiores Accionistas de Cerveceria Unién S. A.

Los suscritos Representante Legal y Contador de
Cerveceria Unién S. A, certificamos que los estados
financieros de la Compaiiia al 31 de diciembre de
2014 y 2013, han sido fielmente tomados de los
libros y que antes de ser puestos a su disposicién
y de terceros hemos verificado las siguientes
afirmaciones contenidas en ellos:

a. Todos los activos y pasivos incluidos en los estados
financieros de la Compaiiia al 31 de diciembre de
2014 y 2013 existen y todas las transacciones
incluidas en dichos estados se han realizado
durante los afios terminados en esas fechas.

b. Todos los hechos econémicos realizados por
la Compaiia durante los periodos comprendidos
entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de
2014 y 2013 han sido reconocidos en los estados
financieros.

JUAN DARIO VELAZQUEZ
Representante Legal

c. Los activos representan probables beneficios
econdémicos futuros (derechos) y los pasivos
representan probables sacrificios econdémicos
futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de la
Compaiiia al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

d. Todos los elementos han sido reconocidos por sus
valores apropiados de acuerdo con los principios
de contabilidad generalmente aceptados en
Colombia para instituciones vigiladas por la
Superintendencia de Sociedades.

e. Todos los hechos econémicos que afectan la
Compaiiia han sido correctamente clasificados,
descritos y revelados en los estados financieros al
31 de diciembre de 2014 y 2013.

BAUDILIO LEON SUAREZ
Contador Publico
Tarjeta Profesional No. 23383-T
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BALANCES GENERALES

(Valores expresados en miles de pesos colombianos)

Al 31 de diciembre de
Activo Notas 2014 2013

Activo corriente

Disponible e inversiones temporales 4 33,179,662 26,031,338
Deudores, neto 5 317,038,718 226,957,819
Inventarios, neto 6 17,794,678 21,313,612
Gastos pagados por anticipado 5,814,513 4,558,819
Total del activo corriente 373,827,571 278,861,588

Activo no corriente

Inversiones permanentes, neto 8 213,613,821 199,595,574
Deudores 5 4,474,456 4,615,172
Propiedades, planta y equipo, neto 9 173,890,691 173,719,165
Intangibles 10 7,316,463 7,304,405
Cargos diferidos 7 8,537,040 11,739,487
Total del activo no corriente 407,832,471 396,973,801
Valorizaciones 8y9 585,729,205 572,957,863
Total del activo 1,367,389,247 1,248,793,254
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Al 31 de diciembre de

Pasivo y patrimonio Notas 2014 2013
Pasivo corriente

Proveedores 11 37,834,407 21,455,533
Cuentas por pagar 12 47,664,206 47,989,237
Impuestos, gravémenes y tasas 13 141,613,053 110,393,335
Obligaciones laborales 14 3,925,477 3,884,110
Pasivos estimados y provisiones 15 7,683,245 7,917,705
Total del pasivo corriente 238,720,388 191,639,920
Pasivo no corriente

Cuentas por pagar 12 15,677,012 22,176,126
Obligaciones laborales 14 869,907 593,637
Pasivos estimados, provisiones y pensiones de jubilacién 15 8,572,133 8,861,418
Impuestos diferidos 2,069,395 533,329
Total del pasivo no corriente 27,188,447 32,164,510
Total del pasivo 265,908,835 223,804,430
Patrimonio (ver estado adjunto) 16

Capital suscrito y pagado 5,438 5,438
Superdavit de capital 63,968,582 54,962,819
Reservas 120,562,800 114,540,895
Revalorizacién del patrimonio 74,216,617 76,763,924
Utilidades acumuladas 256,997,770 205,757,885
Superdvit por valorizaciones 585,729,205 572,957,863
Total del patrimonio 1,101,480,412 1,024,988,824
Total del pasivo y patrimonio 1,367,389,247 1,248,793,254
Cuentas de orden 17 1,933,416,225 2,033,502,814

Las notas que se acompaiian son parte integrante de los estados financieros.

Baudilio Leén Suarez

Contador Publico

Tarjeta Profesional No. 23383-T
(Ver certificacién adjunta)

Sonia Esperanza Riafio Gutiérrez
Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 166333-T
(Ver informe adjunto)

Juan Dario Velasquez
Representante Legal
(Ver certificacién adjunta)
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ESTADOS DE RESULTADOS

(Valores expresados en miles de pesos colombianos)

Afo terminado en
31 de diciembre de

Notas 2014 2013
Ingresos operacionales 18 837,520,139 757,459,245
Costo de ventas 19 311,849,019 303,813,573
Ganancia bruta 525,671,120 453,645,672
Gastos operacionales
De administracién 20 23,932,909 18,542,646
De ventas 21 181,105,735 179,054,733
Total gastos operacionales 205,038,644 197,597,379
Ganancia operacional 320,632,476 256,048,293
Ingresos no operacionales 22 63,089,854 46,129,085
Egresos no operacionales 23 17,442,819 10,073,051

Ganancia antes de la provisién para impuesto sobre la renta

366,279,511

292,104,327

Provisién para el impuesto sobre la renta 13 109,281,741 86,346,442
Ganancia neta 256,997,770 205,757,885
Ganancia neta por accion (en pesos colombianos) 36,367.86 29,116.88

Las notas que se acompaiian son parte integrante de los estados financieros.

Baudilio Leén Suarez

Contador Pdblico

Tarjeta Profesional No. 23383-T
(Ver certificaciéon adjunta)

Juan Dario Velasquez
Representante Legal
(Ver certificacion adjunta)

Sonia Esperanza Riafio Gutiérrez
Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 166333-T
(Ver informe adjunto)
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ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

(Valores expresados en miles de pesos colombianos)

2014 2013
Capital pagado Saldo al inicio y al final del afio 5,438 5,438
Superdvit método de participacion
Saldo al inicio del afio 54,962,819 59,623,966
Aumento (disminucién) 9,005,763 (4,661,147)
Saldo al final del afio 63,968,582 54,962,819
Reservas
Saldo al inicio del afio 114,540,895 84,431,917
Transferencias 6,021,905 30,108,978
Saldo al final del afio aio 120,562,800 114,540,895
Revalorizacion del patrimonio
Saldo al inicio de del afo 76,763,924 79,311,230
Disminucién (2,547,307) (2,547,306)
Saldo al final del afio 74,216,617 76,763,924
Utilidades acumuladas
Saldo al inicio del afio 205,757,885 156,677,264
Ganancia neta del afio 256,997,770 205,757,885
Transferencias (6,021,906) (30,108,977)
Dividendos decretados (199,735,979) (126,568,287)
Saldo al final del afio 256,997,770 205,757,885
Superavit por valorizacién de activos
Saldo al inicio delafio 572,957,863 553,767,954
(Disminucién) aumento 12,771,342 19,189,909
Saldo al final del afio 585,729,205 572,957,863
Total patrimonio de los Accionistas 1,101,480,412 1,024,988,824

Las notas que se acompaiian son parte integrante de los estados financieros.

Juan Dario Velasquez Baudilio Leén Suarez Sonia Esperanza Riafio Gutiérrez
Representante Legal Contador Piblico Revisor Fiscal
Tarjeta Profesional No. 23383-T Tarjeta Profesional No. 166333-T

(Ver certificacién adjunta) (Ver informe adjunto)

(Ver certificacién adjunta)
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ESTADOS DE CAMBIOS
EN LA SITUACION FINANCIERA

(Valores expresados en miles de pesos colombianos)

Ao terminado en
31 de diciembre de

2014 2013
Recursos financieros son provistos por:
Ganancia neta del afo 256,997,770 205,757,885
Mas (menos) Cargos (créditos) que no afectaron el capital de trabajo
Amortizacién de intangibles y diferidos 4,381,149 3,991,617
Depreciaciones 23,736,930 28,469,246
Provisién cartera 125,000 500,000
Provisién inventarios 52,213 4,481
Provisiéon de propiedad planta y equipo 257,250 -
Utilidad en venta de inversiones (591,030) -
Efecto neto aplicacién método de participacion (44,888,772) (39,706,465)
Dividendos recibidos de compaiiias vinculadas 37,938,704 33,277,660
Recuperacién provisién de inversiones (8,867) 66,313
Perdida baja de activos 816,586 143,120
Capital de trabajo provisto por las operaciones del aio 278,816,933 232,503,856
Total recursos financieros provistos 278,816,933 232,503,856
Los recursos financieros se aplicaron a:
Disminucién (aumento) en deudores a largo plazo 140,716 (345,811)
Disminucién (aumento) en cargos diferidos a largo plazo 3,202,446 106,288
Aumento en pasivos a largo plazo 1,523,051 142,251
Adquisicién de propiedad planta y equipo intangibles y diferidos (24,807,729) (42,763,522)
Aumento de inversiones (2,207,502) (90,546)
Impuesto al patrimonio cargado contra la revalorizacién del patrimonio (2,547,307) (2,547,307)
Dividendos decretados (199,735,979) (126,568,286)
Total recursos financieros aplicados 224,432,304 (172,066,933)
Aumento en el capital de trabajo 54,384,629 60,436,923
Cambios en los componentes del capital de trabajo:
Disponible 7,148,324 (9,285,972)
Deudores 90,080,899 17,507,510
Inventarios (3,518,934) (1,254,570)
Diferidos 1,255,694 (1,237)
Obligaciones financieras - 947,558
Proveedores (16,378,874) 13,786,020
Cuentas por pagar 6,824,145 71,199,197
Impuestos, gravédmenes y tasas (31,219,718) (28,837,616)
Obligaciones laborales (41,367) (429,757)
Pasivos estimados y provisiones 234,459 (378,041)
Otros pasivos - (2,816,169)
Aumento en el capital de trabajo 54,384,629 60,436,923

Las notas que se acompaian son parte integrante de los estados financieros.

Baudilio Leén Suarez

Contador Péblico

Tarjeta Profesional No. 23383-T
(Ver certificaciéon adjunta)

Juan Dario Velasquez
Representante Legal
(Ver certificacién adjunta)

Sonia Esperanza Riafio Gutiérrez

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 166333-T
(Ver informe adjunto)
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ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

(Valores expresados en miles de pesos colombianos)

Ao terminado en
31 de diciembre de

2014 2013
Flujos de efectivo de actividades de operacién
Ganancia neta del afio 256,997,770 205,757,885
Ajuste a los resultados
Amortizaciones de intangibles y diferidos 4,381,149 3,991,620
Depreciaciones 23,736,930 28,469,246
Provisiéon cartera 125,000 500,000
Provisién Inventarios 52,213 4,481
Provisién de propiedad planta y equipo 257,250 66,313
Recuperacién de provisiones (8,867) -
Utilidad en venta de inversiones (591,030) -
Efecto neto aplicaciéon método de participacion (44,888,772) (39,706,465)
Dividendos recibidos de compaiiias vinculadas 37,938,704 33,277,660
Perdida baja de activos 816,585 143,120
Utilidad operacional antes de cambios en el capital de trabajo 278,816,932 232,503,860
Aumento en deudores (89,940,183) (17,853,321)
Disminucién en inventarios 3,518,934 1,254,570
Disminucién en diferidos 1,946,752 1,239
Disminucién obligaciénes financieras - (947,558)
Aumento (disminucién) en proveedores 16,378,874 (13,786,020)
Disminicién en cuentas por pagar (6,824,145) (68,383,028)
Aumento en impuestos, gravémenes y tasas 31,219,718 28,837,616
Aumento en obligaciones laborales 317,637 492,319
Aumento en pasivos estimados y provisiones (523,744) 30,459
Aumento en pasivos diferidos 1,536,066 533,329
Efectivo neto generado por las operaciones 236,446,841 162,683,465
Flujos de efectivo de actividades de inversién
Adquisicién de propiedad, planta y equipo, intangibles y diferidos (24,807,729) (42,763,521)
Aumento de inversiones (2,207,502 (90,546)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién (27,015,231 42,854,067
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversiéon
Flujos de efectivo de actividades de financiacién
Impuesto al patrimonio cargado contra la revalorizacién del patrimonio (2,547,307) (2,547,307)
Dividendos decretados (199,735,979) 126,568,287
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiacién 202,283,286 129,115,594
Aumento (disminucién) en el efectivo 7,148,324 (9,286,196)
Efectivo al inicial el afio 26,031,338 35,317,534
Efectivo al finalizar el afio 33,179,662 26,031,338

Las notas que se acompaiian son parte integrante de los estados financieros.

Baudilio Leén Suarez

Contador Piblico

Tarjeta Profesional No. 23383-T
(Ver certificacién adiunta)

Juan Dario Velasquez
Representante Legal
(Ver certificacién adjunta)

Sonia Esperanza Riafio Gutiérrez

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 166333-T
(Ver informe adiunto)
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE 2014 Y 2013
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos, salvo lo referente a tasas de
cambio y al valor nominal de las acciones que estdn expresados en pesos colombianos)

NOTA 1 - ENTIDAD REPORTANTE

Cerveceria Unidn S. A. es una subsidiaria del Grupo SABMiller, con domicilio principal en el Municipio de ltagii
(Antioquia), estd sometida a la vigilancia de la Superintendencia de Sociedades. Fue constituida el 30 de mayo
de 1931, mediante Escritura Publica No. 1269, otorgada en la Notaria 2° del Circulo de Medellin. Su término
de duracién expira el 31 de septiembre de 2050.

La Compaiiia tiene como objeto principal la fabricacién de cervezas, la producciéon y transformacion de
bebidas alimenticias, fermentadas o destiladas; asi como la fabricacién, produccién y transformaciéon de toda
clase de bebidas tales como refajos, la adquisicidon, enajenacién, comercializacién, distribucion, exportacion,
almacenamiento y expendio no sélo de sus propios productos sino también de los de otros fabricantes
relacionados con estos ramos industriales.

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION Y PRINCIPALES POLITICAS
Y PRACTICAS CONTABLES

Bases de presentacién

Para la preparacién de sus estados financieros la Compaiia, por disposicion legal, debe observar principios
de contabilidad generalmente aceptados en Colombia, establecidos por la Superintendencia de Sociedades;
dichos principios pueden diferir, en algunos aspectos, de los establecidos por otros organismos de control del
Estado. Ciertas cifras incluidas en los estados financieros al 31 de diciembre de 2013 fueron reclasificadas para
conformarlas a la presentacion de los estados financieros correspondientes al afio de 2014.

A continuacién se describen las principales politicas y prdcticas contables que la Compaiia ha adoptado en
concordancia con lo anterior:

Unidad de medida
La moneda utilizada por la Compaiia para registrar las transacciones efectuadas en reconocimiento de los

hechos econdémicos, es el peso colombiano. Para efectos de presentacién, las cifras se muestran en miles de
pesos, tal como se indica en los estados financieros y sus notas.

Ajustes por inflacién

Hasta el 31 de diciembre de 2006, los activos y pasivos no monetarios y el patrimonio de los accionistas,
con excepcidén de las cuentas de resultados y el superdvit por valorizaciones de activos, se actualizaban
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monetariamente en forma prospectiva mediante el uso de indices generales de precios al consumidor (Porcentajes
de Ajuste del Afio Gravable - PAAG); los ajustes respectivos se llevaban a la cuenta de correccién monetaria del
estado de resultados. A partir del 1 enero de 2007, el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo mediante el
Decreto No. 1536 del 7 de mayo de 2007 suspendié el sistema de ajustes integrales por inflaciéon para efectos
contables.

Los ajustes por inflacién acumulados en las cuentas hasta el 31 de diciembre de 2006, no se reversan y forman
parte del saldo de sus respectivas cuentas para todos los efectos contables; hasta su cancelaciéon, depreciacién
o amortizacién. Asi mismo, el saldo de la cuenta de revalorizacién del patrimonio, puede ser disminvido por
el reconocimiento del impuesto al patrimonio liquidado y no podrd distribuirse como utilidad hasta tanto no se
liquide la empresa o se capitalice su valor de acuerdo con las normas legales, si se capitaliza podrd servir para
absorber pérdidas, Unicamente cuando la Compaiiia se encuentre en causal de disolucién y no podrad utilizarse
para disminuir el capital con efectivo reembolso de aportes a los Accionistas.

Conversidn de transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a las tasas de cambio aplicables que estén vigentes en
sus respectivas fechas. Al cierre de cada ejercicio los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se ajustan
a la tasa de cambio representativa del mercado certificada por la Superintendencia Financiera. En lo relativo
a saldos de activos, las diferencias en cambio se llevan a resultados. En lo relativo a saldos de pasivos sélo se
llevan a resultados las diferencias en cambio que no sean imputables a costos de adquisiciéon de activos. Son
imputables a costos de adquisicién de activos las diferencias en cambio ocurridas mientras dichos activos estén
en construccion o instalacion y hasta que se encuentren en condiciones de utilizacién.

Inversiones

Las disposiciones de la Superintendencia de Sociedades requieren que las inversiones que posee la Compaiia
se clasifiquen, de acuerdo con la intencién de su realizacién por parte de la gerencia en negociables. Antes de
tres afos, y permanentes después de tres afios y de acuerdo con los rendimientos que generen en inversiones de
renta fija y de renta variable. Una vez clasificadas las inversiones se registran y valian de la siguiente manera:

a) Las inversiones para las cuales la Compaiiia tiene el serio propésito de mantenerlas hasta la fecha de su
vencimiento o de maduracién, o por lo menos durante un plazo de tres afios cuando su plazo es superior o no
tienen vencimiento, se clasifican como inversiones permanentes. Estas inversiones se contabilizan y valian de
la siguiente manera:

* Las inversiones de deuda o que incorporen derechos de deuda (titulos no participativos) de tasa fija o de
tasa variable se registran inicialmente por su costo de adquisicién y mensualmente se valorizan con base en
la tasa interna de retorno de cada titulo, calculada al momento de la compra, el ajuste resultante se lleva a
la cuenta de resultados.

* Las inversiones en acciones o participaciones de capital (titulos participativos) de renta variable en entidades
donde no se tenga el control se registran al costo que fue ajustado por inflacién 2006 y mensualmente
se ajustan a su valor de realizacién. El ajuste resultante sea positivo o negativo se registra en la cuenta
de valorizaciones con abono o cargo al superdvit por valorizaciones en el patrimonio de los accionistas,
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segun el caso. El valor de realizacién de los titulos calificados como de alta o media bursatilidad por la
Superintendencia Financiera se determina con base en los promedios de cotizacién en las bolsas de valores
en los Ultimos 10 a 90 dias, de acuerdo con ciertos pardmetros establecidos por ese Despacho. El valor de
realizacion de los titulos de baja o minima bursatilidad o que no se cotizan en bolsa se determina con base
en su valor intrinseco, determinado con base en los Gltimos estados financieros divulgados por el emisor del
titulo.

* Las inversiones en sociedades en las cuales si bien no se posee mds del 50% de su capital social, pero la
matriz de la Compaiiia si lo posee, se contabilizan por el método de participacién, aplicado en forma
prospectiva a partir del 1 de enero de 1995. Bajo este método las inversiones se registran inicialmente al
costo ajustado por inflacién, a partir del 1 de enero de 1992 y posteriormente se ajustan, con abono o cargo
a resultados, segun sea el caso, para reconocer la participacion en las utilidades o pérdidas en las compaiias
subordinadas ocurridas a partir del 1 de enero de 1995. La distribucién en efectivo de las utilidades de
estas compaiiias, obtenidas antes del 31 de diciembre de 1994, se registran como ingresos y las posteriores
como un menor valor de la inversidén. Adicional a lo anterior, también se registra como un mayor o menor valor
de las inversiones, indicadas anteriormente, la participacién proporcional en las variaciones en otras cuentas
del patrimonio de las subordinadas, diferente a resultados del ejercicio, con abono o cargo a la cuenta de
superdvit por método de participacion en el patrimonio. Dentro del método de participacién se reconocen
pérdidas por desvalorizaciones ocasionadas por disminucion del patrimonio. A partir de 2007 las inversiones
de renta variable en subordinadas del exterior, deben ser reexpresadas en la moneda funcional, utilizando la
tasa de cambio vigente certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia, o la entidad que haga
sus veces Yy registrar la diferencia como un mayor o menor valor del patrimonio en la cuenta de superdvit
por método de participaciéon. Cuando la inversién sea efectivamente realizada, los ajustes por diferencia en
cambio que se hayan registrado en el patrimonio afectardn los resultados del periodo.

b) Las inversiones que estén representadas en titulos de fécil enajenacién, sobre las cuales la Compaiiia tiene el
serio propdsito de realizarlas en un plazo no superior a tres afios, se clasifican como inversiones negociables.
Estas inversiones se registran inicialmente al costo y mensualmente se ajustan a su valor de realizacién con
cargo o abono a resultados, segin el caso, El valor de realizacién es determinado de la misma forma

indicada en el literal anterior para cada tipo de inversién.

Deudores

Las cuentas por cobrar se registran al costo. La provisién para deudores de dudoso recaudo se revisa y actualiza
al final de cada periodo, con base en andlisis de edades de saldos y evaluaciones de la cobrabilidad de las
cuentas individuales efectuadas por la administracién. Periédicamente se cargan a la provisién las sumas que
son consideradas incobrables.

Inventarios

Los inventarios se contabilizan al costo, y al cierre del ejercicio son reducidos a su valor de mercado, si este es
menor. El costo se determina con base en el método promedio para materias primas, materiales, repuestos y
accesorios, productos terminados y productos en proceso; y con base en el método de valores especificos para
materia prima en trdnsito. Periédicamente se hace la evaluacion del inventario a fin de determinar la provisiéon
para inventarios por obsolescencia.

Una subsidiaria de SABMiller plc



INFORME ANUAL 2014 9

Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo se contabilizan al costo, que en lo pertinente incluye: a) gastos de financiacién
y diferencias en cambio sobre pasivos incurridos para su adquisicion hasta que se encuentren en condiciones
de utilizacién y b) ajustes por inflacién registrados hasta 31 de diciembre de 2006 excluyendo diferencias en
cambio capitalizadas y aquella parte de los intereses capitalizados que corresponden a inflacién.

Las ventas y retiros de tales activos se descargan al costo neto ajustado respectivo y las diferencias entre el
precio de venta y el costo neto ajustado se llevan a resultados.

La depreciaciéon se calcula por el método de linea recta, con base en la vida 0til probable de los activos a las
tasas anuales del 5% para las construcciones y edificaciones, planta y redes, 10% para maquinarias y equipo
industrial con incrementos del 25% por turno adicional, 10% para equipo de oficina, 20% para flota y equipo
de transporte y equipo de computaciéon y comunicaciéon y 20% para envases.

Las reparaciones y el mantenimiento de estos activos se cargan a resultados, en tanto que las mejoras y
adiciones se agregan al costo de los mismos.

Intangibles

Hacen parte de los activos intangibles, el software y las licencias para computadores, los cuales se amortizan
considerando una vida Util de uno a tres anos.

Cargos diferidos y gastos pagados por anticipado

Los cargos diferidos se presentan por su valor neto, y se amortizan en forma gradual con base a las alicuotas
mensuales resultantes del tiempo en que se considera se va a utilizar o recibir el beneficio del activo diferido.

Hacen parte de este rubro los siguientes conceptos: estudios, investigaciones y proyectos, comisiones y otros
diferidos, impuesto de renta diferido, contrato de estabilidad juridica y mejoras en propiedad ajena, y equipos
de frio; que al no tener un efecto inmediato en el estado de resultados, se difieren para que tengan una
adecuada asociacion con los ingresos.

Los cargos diferidos se amortizan de manera gradual, con base en las alicuotas mensuales, resultantes del
tiempo en que se considera se va a utilizar o recibir el beneficio del activo diferido.

Los equipos de frio, son amortizados con base en la vida Util estimada entre uno y cinco afios.

Los gastos pagados por anticipado incluyen principalmente partidas monetarias como primas de seguros que se
amortizan con base en el periodo de cobertura.
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Contratos de arrendamiento sin opcién de compra (Leasing operativo)
En los contratos de arrendamiento operativo se registra como gasto el valor total de los cdnones de arrendamiento

causados. El valor del contrato se registra en cuentas de orden y se amortiza en la medida en que se van
pagando los cdnones de arrendamiento.

Valorizaciones de activos
Las valorizaciones de activos, que forman parte del patrimonio, incluyen:

a) Excedentes o disminuciones del valor intrinseco o de la cotizaciéon en bolsa de inversiones permanentes
respecto a su costo neto al final del ejercicio.

b) Exceso de avaltos técnicos de propiedades, planta y equipo sobre los respectivos costos netos, dichos avalios
fueron practicados por la firma activos e inventarios Ltda. en diciembre de 2012.

Proveedores

En este rubro se presenta el valor de las obligaciones a cargo de la Compaiia en moneda nacional y extranijera,
por concepto de adquisicién de bienes para el proceso productivo, en desarrollo de las operaciones relacionadas
con el objeto social.

Cuentas por pagar

Comprende el valor de las obligaciones originadas por la prestacién de servicios, honorarios, gastos financieros,
entre otros, y los importes recaudados de los contribuyentes a titulo de retencién en la fuente a favor de la
Administracién de Impuestos Nacionales.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta se determina con base en estimaciones. La provisidon para impuesto sobre la renta
llevada a resultados incluye, ademds del impuesto sobre la renta gravable del ejercicio, los efectos impositivos
de las partidas de ingresos, costos y gastos que son reportados para propésitos tributarios en afios diferentes a
aquellos en que se registran para propdsitos contables, los cuales se contabilizan bajo el concepto de impuestos
sobre la renta diferidos.

Obligaciones laborales

Las obligaciones laborales se ajustan al final de cada ejercicio con base en las disposiciones legales y los
convenios laborales vigentes.
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Pensiones de jubilacién

La determinacién del pasivo por pensiones de jubilacién, directamente a cargo de la Compaiiia, correspondiente
esencialmente a personal antiguo, se hace con base en estudios actuariales cefiidos a las normas legales, sin
inversién especifica de fondos. El incremento en el pasivo correspondiente se amortiza con cargo a resultados. El
pasivo correspondiente se encuentra totalmente amortizado, Los pagos de pensiones son cargados directamente
al pasivo, el cual al cierre de cada afio se ajusta contra los resultados de acuerdo con el nuevo estudio actuarial.

Patrimonio

El capital suscrito y pagado y las utilidades retenidas apropiadas y no apropiadas se han ajustado para
reflejar los efectos de la inflacién desde el 1 de enero de 1992 y hasta el 31 de diciembre de 2006. El
incremento resultante se registrd en la cuenta “revalorizacién del patrimonio”, con cargo a la cuenta “correccién
monetaria” en el estado de resultados.

Cuentas de orden

Se registran bajo cuentas de orden los derechos y responsabilidades contingentes tales como el valor de
los activos entregados en garantia de obligaciones financieras, los bienes en arrendamiento operativo, las
propiedades, planta y equipo totalmente depreciados y los litigios y demandas cuya resolucion es incierta.
Por otra parte, se utilizan cuentas de orden denominadas fiscales para registrar diferencias entre los datos
contables y los datos para efectos tributarios.

Reconocimiento de ingresos, costos y gastos

Los ingresos, costos y los gastos se reconocen de tal manera que se logre el adecuado registro de las operaciones
en el periodo en que se suceden, para obtener el justo cobmputo del resultado neto del periodo, acorde con el
sistema contable de causacién.

Estados de flujos de efectivo

Los estados de flujos de efectivo fueron preparados usando el método indirecto, el cual incluye la reconciliacién
de la utilidad neta del periodo con el efectivo neto provisto por las actividades operacionales. Se ha considerado
como efectivo y equivalentes de efectivo el dinero en caja y bancos, depésitos de ahorro y todas las inversiones
de alta liquidez, con vencimiento inferior a tres meses.

Materialidad

El criterio de materialidad, fijado en cumplimiento del Articulo 16 del Decreto Reglamentario 2649 de 1993,
es del 5% a nivel de cada uno de los rubros de los estados financieros, excepto para el capital social y el
disponible, los cuales se consideran como tal.
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Utilidad neta del ejercicio por accién

La utilidad neta del ejercicio por accién se calcula con base en el promedio anual ponderado de las acciones
suscritas en circulacién durante cada periodo. Las acciones propias readquiridas son excluidas para efectos
de este cdlculo. De acuerdo con lo anterior, el promedio ponderado de las acciones suscritas y en circulacién
durante los afios 2014 y 2013 fue de 7,066,618 acciones.

Cambios normativos

El 29 de diciembre de 2012 el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo expidié el Decreto 2784 y el 27
de diciembre de 2013 la misma entidad expidié los Decretos 3023 y 3024, que reglamentan la Ley 1314 de
2009 estableciendo el marco técnico normativo para los preparadores de informacién financiera que conforman
el grupo 1: Emisores de valores, entidades de interés pUblico y entidades de tamaifo grande que cumplan con
ciertos pardmetros definidos por estas disposiciones.

El nuevo marco técnico contable fue elaborado con base en las Normas Internacionales de Informacién Financiera
-NIIF-, las Normas Internacionales de Contabilidad - NIC -, las interpretaciones SIC, las interpretaciones CINIIF y
el marco conceptual para la informacién financiera, emitidas en espafiol hasta Agosto de 2013, por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés).

Segun el cronograma de aplicacién, el afio 2013 fue un periodo de preparacién para definir los planes de
implementacién y el afio 2014 fue el periodo de transicién para llevar a cabo en el 2015 la adopcién plena
del nuevo marco normativo, que requiere la preparacién de un estado de situacién financiera de apertura al
1 de enero del 2014 bajo la nueva normatividad, de modo que durante todo el afio 2014 se lleve a cabo la
transicion, con la aplicacién simultdnea de la actual y la nueva normatividad contable.

Los Gltimos estados financieros oficiales conforme a los Decretos 2649 y 2650 de 1993 son los correspondientes
al ejercicio que termina en el 31 de diciembre del 2014 y los primeros estados financieros bajo la nueva
normatividad serdn los del afio 2015 que requieren su comparacién con la informacién de transicién del afio

2014.
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NOTA 3 - TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Las normas bdésicas existentes en Colombia permiten la libre negociacion de divisas extranjeras a través de los
bancos y demds instituciones financieras a tasas libres de cambio. No obstante, la mayoria de las transacciones

en moneda extranjera todavia requieren el cumplimiento de ciertos requisitos legales.

Las operaciones y saldos en moneda extranjera se convierten a la tasa de cambio representativa del mercado
certificada por la Superintendencia Financiera, la cual fue utilizada para la preparaciéon de los estados

financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

La tasa de cambio representativa del mercado al 31 de diciembre de 2014 en pesos colombianos fue de

$2,392.46 (2013 - $1,926.83) por USD1.

La Compaiiia tenia los siguientes activos y pasivos en moneda extranjera, contabilizados por su equivalente en

miles de pesos al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

31 de diciembre de 2014

31 de diciembre de 2013

Miles Miles

usb de pesos usb de pesos

Activos corrientes 75,687,315 181,078,874 70,860,962 136,537,027

Pasivos corrientes (3,855,628) (9,224,437) (4,079,834) (7,861,146)
Posicién monetaria

neta, activa 71,831,687 171,854,438 66,781,128 128,675,881
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NOTA 4 - DISPONIBLES E INVERSIONES TEMPORALES

El disponible e inversiones temporales al 31 de diciembre comprendia

2014 2013

Caja 6,075,639 1,248,977
Bancos en moneda nacional 476,005 15,910,797
Bancos en moneda extranjera : 141,397
Cuentas de ahorro en moneda nacional 19,540,521 4,154,032
Inversiones temporales (1) 7,087,497 4,576,135
33,179,662 26,031,338

(1) El rubro de inversiones temporales comprende las cuentas que representan las inversiones en titulos valores,
papeles comerciales o cualquier otro documento negociable adquirido por el ente econémico con cardcter
temporal, con la finalidad de mantener una reserva secundaria de liquidez o para cumplir con disposiciones
legales o reglamentarias. Al 31 de diciembre 2014, corresponde a depésitos fiduciarios (fideicomisos);
los representados en moneda extranjera se contabilizan por su equivalente en pesos a la tasa de cambio
representativa del mercado. Estas inversiones generaron rendimientos durante el afio 2014 por valor de
$2,075,020 (2013 - $1,813,048).

Ninguna de las cuentas del disponible o de inversiones temporales tiene restricciones o gravdmenes que limiten
su realizacion.
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NOTA 5 DEUDORES, NETO

Los deudores, neto al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013
Corriente
Clientes 43,711,750 47,837,040
Cuentas por cobrar a vinculados econdémicos (1) 228,420,102 144,307,247
Anticipos y avances (2) 388,622 672,281
Anticipos de impuestos y contribuciones 33,489,981 27,439,320
Reclamaciones 408,110 352,163
Cuentas por cobrar a trabajadores (3) 1,614,889 1,100,117
Préstamos a particulares 320,084 203,388
Deudores varios (4) 8,685,180 5,046,263
Subtotal corriente 317,038,718 226,957,819
No corriente
Cuentas por cobrar a trabajadores (3) 3,825,169 4,062,970
Deudores varios 153,057 )
Deudas de dificil cobro (5) 914,818 930,363
Menos - Provisién (418,588) (378,161)
Subtotal no corriente 4,474,456 4,615,172
Total deudores 321,513,175 231,572,991

(1) El saldo de las cuentas por cobrar a vinculados econémicos, corresponde a préstamos otorgados a SABMiller
Holding Company por USD75,300,000, con vencimiento en mes de enero y marzo de 2015 a tasas que oscilan
entre el 0.3% y el 2.10% anual, y una cuenta por cobrar a Cerveceria del Valle S. A por $48,206,402.

(2) Al 31 de diciembre de 2014 incluye anticipos a proveedores por valor de $354,848 (2013 - $627,757).
Al 31 de diciembre de 201 3, los anticipos y avances pendientes de legalizar, estdn relacionados principalmente
con anticipos para importacion de equipos, repuestos y materias primas.

(3) Los préstamos a trabajadores se hacen para satisfacer necesidades de vivienda, vehiculo y calamidad do-
méstica, a unas tasas de interés que van del 6% al 15% anual.

(4) Al 31 de diciembre de 2014 comprende principalmente: La cuenta de impuesto al consumo por recaudar
por valor de $3,172,162 (2013 - $3,900,881), cuentas por cobrar a entidades financieras por operaciones de
cobertura por valor de $5,020,862 (2013 - $324,613) y cuentas por cobrar a otras compaiias por valor de
$492,156 (2013 - $352,163).

(5) Al 31 de diciembre de 2014 incluye las cuentas por cobrar a terceros cuya antigiedad es superior a un
afio, tales como clientes, reclamaciones a compaiiias transportadoras por siniestros de productos terminados y
ex-empleados que se encuentran en proceso juridico.

Una subsidiaria de SABMiller plc



@ CERVECERIA UNION S.A.

NOTA 6 - INVENTARIOS, NETO

Los inventarios, neto al 31 de diciembre comprendian

2014 2013

Materias primas 1,247,955 296,933

Productos en proceso 3,000,897 3,601,528

Productos terminados 11,914,078 13,691,777

Materiales, repuestos y accesorios 3,706,960 2,297,851
Ajuste forward coberturas (3,030,344)

Envases y canastas no retornables 1,300,307 1,718,486

18,139,853 21,606,575

Menos - Provision (345,175) (292,963)

17,794,678 21,313,612

La provisidon para inventarios se considera adecuada para soportar las bajas de materiales y
repuestos obsoletos.

NOTA 7 - CARGOS DIFERIDOS

Los inventarios al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013
Corriente
Seguros pagados por anticipado 136,648 329,190
Impuesto de renta diferido (1) 5,677,865 4,229,629
Subtotal corriente 5,814,513 4,558,819
No corriente
Estudios, investigaciones y proyectos 3,503 -
Equipo de frio y elementos promocionales 8,533,537 11,739,487
Subtotal - no corriente 8,537,040 11,739,487
Total diferidos 14,351,553 16,298,306

(1) El impuesto diferido débito estd originado por las diferencias temporales por transacciones que afectan en
periodos diferentes la utilidad comercial y la utilidad para propésitos fiscales, la reversién de las diferencias
temporales en los periodos subsiguientes generardn un mayor gasto por impuestos. Estas diferencias corres-
ponden principalmente a provisiones de gastos laborales por beneficios sociales y de otras provisiones (ver en
Nota 13).

En el periodo comprendido entre el 1 enero y el 31 diciembre de 2014 la amortizacién de los cargos diferidos
cargada a resultados ascendié a $4,381,149 (2013 - $3,992,620).
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NOTA 8 - INVERSIONES PERMANENTES, NETO

Las inversiones permanentes al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013
Acciones
De controlantes, voluntarias y participativas
Nacionales 212,617,380 196,661,549
De no controlantes, voluntarias y participativas
Nacionales 1,053,888 1,133,057
En liquidacién - 10,925,484
Subtotal acciones 213,671,268 208,720,090
Otras inversiones
Clubes sociales : 9,017
Subtotal otras inversiones = 9,017
Total inversiones permanentes 213,671,268 208,729,107
Menos - Provisién (57,447) (9,133,533)
Total de inversiones 213,613,821 199,595,574
Valorizacién de inversiones 565,324 983,150
Valorizacién cuotas clubes sociales - 217171
Valorizacién de inversiones, neta 565,324 1,200,321
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El detalle de las inversiones en acciones al 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

Detalle participqcig/?l Ac:li:n':: uiugioqsc:g Valorizacién Provision Valor neto
De controlantes, voluntarias y

participativas

Nacionales

Cerveceria del Valle S. A. 5.12 3,100,000 42,163,984 - - 42,163,984
Malteria Tropical S. A. 30.00 9,563,600 99,579,349 - - 99,579,349
Impresora del Sur S. A. 45.00 9,000,010 63,635,006 - - 63,635,006
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. 2.00 11,600 71,683 - - 71,683
Inversiones Malteria Tropical S. A. 5,20 1,712,163 7,028,995 - - 7,028,995
Transportes TEV S. A. 0.46 23 138,364 - - 138,364
Subtotal nacionales activas - 212,617,381 - - 212,617,381
De no controlantes, voluntarias y

participativas . ) ) )

Nacionales ’ ) ) ’

Compaiiia Hotelera Cartagena de

Indias S. A. 0.78 288,343 603,599 56,400 } 660,000
Hoteles Estelar S. A. 0.06 2,759309 197,482 (57,447) 140,035
Centro de Exposiciones y

convenciones S. A. 1.06 500,000 252,806 508,924 ) 761,730
Subtotal nacionales 1,053,887 565,324 (57,447) 1,561,765
Total acciones 213,671,268 565,324 (57,447) 214,179,146
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El detalle de las inversiones en acciones al 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

% No. de Costo
Detalle participacion Acciones ajustado Valorizacion Provision Valor neto
De controlantes, voluntarias y
participativas
Nacionales activas
Cerveceria del Valle S. A. 5.12 3,100,000 364,403,930 - - 36,403,930
Malteria Tropical S. A. 30.00 9,563,600 93,668,814 - - 93,668,814
Impresora del Sur S. A. 45.00 9,000,010 59,830,298 - - 59,830,298
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. 2.00 11,600 69,684 - - 69,684
Inversiones Malteria Tropical S. A. 520 1,712,163 6,570,863 B B 6,570,863
Transportes TEV S. A. 0.46 23 117,960 - - 117,960
Subtotal nacionales activas 196,661,549 - - 196,661,549
De no controlantes, voluntarias y
paticipativas
Nacionales Activas
Compaiiia Hotelera Cartagena de
Indias S. A. 288,343 603,599 216,318 - 819,917
Club Campestre el Rodeo 0.00 8,743,625 8,859 202,785 211,644
Corporacién Club Campestre 0.00 14,386 ) 14,386
Hoteles Estelar S. A. 0.06 1,814,274 190,711 (66,313) 124,398
Hipédromo Los Comuneros S. A. 0.16 5,000 11,344 ) (11,329) 15
Deportivo Antioquia 15 60,986 ) (60,986) -
Compaiiia Colombiana de )
Inversiones de Café S. A. 0.00 22,108 157 5,814 5,971
Compaiiia Colombiana de
Tejidos S.A. 0.00 18,849 3,038 - (3,023) 15
Centro de Exposiciones y
convenciones S. A. 1.06 500,000 252,806 508,924 - 761,730
Industrial Hullera S. A. 0.028 186,422 10,572 - (10,572) -
Subtotal nacionales 1,142,072 948,227 (152,223) 1,938,076
Nacionales en liquidacién
P.C.A.S. A. 1,500 10,925,486 252,094 (8,981,310) 2,196,270
Subtotal nacionales en liquidacién 10,925,486 252,094 (8,981,310) 2,196,270
Total acciones 208,729,107 1,200,321 (9,133,533) 200,795,895
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Método de participacion patrimonial

Al 31 de diciembre de 2014, las inversiones en las sociedades sobre las cuales Cerveceria Unién S. A. aplicé
método de participacién, implicaron el registro de una utilidad neta de $44,888,772 (2013 - $39,706,465)
segun se detalla a continuacién. Los estados financieros de las compaiiias subordinadas, tomados como base
para la aplicacién del método de participaciéon patrimonial, corresponden a los cortes del mes de diciembre
de 2014 y 2013 respectivamente.

El efecto de la aplicacién del método de participaciéon patrimonial durante el afio terminado al 31 de diciembre
de 2014 arroja los siguientes resultados:

participacion Efecto en la Efecto en el Efecto enlos Dividendos
Razén social % inversion superdvit resultados recibidos
Nacionales
Cerveceria del Valle S. A. 5.12 25,525,374 5,317,511 20,207,863 (19,765,321)
Malteria Tropical S. A. 30.00 17,301,704 2,140,082 15,161,622 (11,391,168)
Impresora del Sur S. A, 45.00 9,879,355 1,429,680 8,449,675 (6,074,647)
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. 2.00 1,999 1 1,998 -
Inversiones Malteria Tropical S. A. 5.20 1,165,700 118,489 1,047,211 (707,568)
Transportes TEV S. A. 0.45 20,403 ) 20,403 -
53,894,535 9,005,763 44,888,772 (37,938,704)

El efecto de la aplicacién del método de participacién patrimonial durante el periodo terminado al 31
de diciembre de 2013 arroja los siguientes resultados

participacién Efecto en la Efecto en el Efecto en los Dividendos
Razén social % inversién superavit  resultados recibidos
Nacionales
Cerveceria del Valle S. A. 5.12 1,804,204 661,545 19,766,312 (18,623,653)
Malteria Tropical S,.A. 30.00 (1,705,761) (5,352,687) 12,206,348 (8,559,422)
Impresora del Sur S. A. 45.00 1,706,373 397,626 6,868,503 (5,559,756)
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. 2.00 (1,722) (3) (1,719) B
Inversiones Malteria Tropical S. A. 5.20 (8,534) (322,628) 848,922 (534,829)
Transportes TEV S. A. 0.45 18,100 - 18,100 )
1,812,660 (4,661,147) 39,706,466 (33,277,660)
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La siguiente es la composicién patrimonial al 31 de diciembre de las compaiiias subordinadas con las cuales se aplicé método de participacién:

Cerveceria del Valle S. A.

Malteria Tropical S. A.

Impresora del Sur S. A.

Diciembre 2014

Diciembre 2013

Diciembre 2014 Diciembre 2013 Diciembre 2014

Diciembre 2013

Capital suscrito y pagado 60,500,000 60,500,000 31,880,000 31,880,000 200,000 200,000
Superdavit de capital 334 334 28,977,418 26,423,242 34,568,273 39,901,722
Reservas 122,213,407 122,213,407 109,237,406 106,520,027 59,403,671 57,639,548
Revalorizacién del

patrimonio N ) 11,792,068 12,548,637 16,134,522 16,334,848
Utilidades acumuladas 394,379,271 385,761,301 50,540,852 40,689,528 18,777,034 15,263,323
Superdvit por valorizaciones 245,748,430 141,971,199 99,517,510 95,454,408 12,237,438 11,518,455
Total 822,860,788 710,446,241 331,945,254 313,515,842 141,410,938 140,857,896
Acciones en circulacién 60,500,000 60,500,000 31,880,000 31,880,000 20,000,000 20,000,000
Valor intrinseco 13,601.00 11,742.92 10,412.34 9,834.25 7,070.55 7,042.89
No. de acciones poseidas 3,100,000 3,100,000 9,563,600 9,563,600 9,000,010 9,000,010
Porcentaje de participacion 5.12% 5.12% 30.00% 30.00% 45.00% 45.00%

Sociedad Portuaria S. A.

Inversiones Malteria Tropical S. A.

Transportes TEV S. A.

Diciembre 2014  Diciembre 2013 Diciembre 2014 Diciembre 2013 Diciembre 2014  Diciembre 2013
Capital suscrito y pagado 580,000 580,000 32,930,061 32,930,061 2,538,000 2,538,000
Superavit de capital 587 536 34,460,900 31,878,418 i i
Reservas 2,903,643 2,888,057 4 6,965,157 44,293,496 4,647,103 1,100,708
Revalorizacién del patrimonio - - 61,558 233,218 : -
Utilidades acumuladas 99,899 15,586 20,141,036 16,327,327 4,502,913 3,546,395
Superavit por
valorizaciones - - 545,319 677,238 18,900,000 18,900,000
Total 3,584,129 3,484,179 135,104,031 126,339,758 30,588,016 26,085,103
Acciones en circulacién 580,000 580,000 32,930,061 32,930,061 5,076 5,076
Valor intrinseco 6,179.53 6,007.20 4,102.76 3,836.61  6,026,008,19 5,138,909.27
No. de acciones poseidas 11,600 11,600 1,712,163 1,712,163 23 23
Porcentaje de participacion 2.00% 2.00% 5.20% 5.20% 0.45% 0.45%
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NOTA 9 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Las propiedades, planta y equipo al 31 de diciembre comprendian:

2014
Depreciacion Depreciacién

Costo acumulada diferida Neto Valorizacién
Terrenos 5,791,550 - - 5,791,550 373,346,517
Construcciones y edificaciones 74,373,819 30,169,160 - 44,204,659 56,569,338
Magquinaria y equipo 277,136,726 189,052,499 - 88,084,227 155,248,026
Muebles y equipo de oficina 6,164,246 3,712,337 - 2,451,909 -
Flota y equipo de transporte 894,568 864,365 - 30,203 -
Equipo de computacion 5,479,039 5,361,320 - 117,719 -
Envases y empaques 74,539,614 59,143,667 (1,703,879) 13,692,068 -
Construcciones y montajes en curso 16,641,663 - - 16,641,663 -
Otros 6,089,436 3,212,743 - 2,876,693 -
Total propiedades, planta y equipo 467,110,661 291,516,091 (1,703,879) 173,890,691 585,163,881

2013

Depreciacién Depreciacion

Costo acumvulada diferida Neto Valorizacién
Terrenos 5,079,878 - - 5,079,878 304,377,549
Construcciones y edificaciones 56,367,053 28,493,903 - 27,873,150 52,396,519
Magquinaria y equipo 250,232,615 186,023,290 - 64,209,325 214,820,378
Muebles y equipo de oficina 4,658,216 3,433,021 - 1,225,195 -

Flota y equipo de transporte 1,096,322 1,041,631 - 54,691
Equipo de computacién 5,386,787 5,315,215 - 71,572 -
Envases y empaques 105,193,411 78,963,709 (11,065,526) 15,164,176 -
Construcciones y montajes en curso 59,416,021 - - 59,416,021 -
Otros 1,149,410 524,253 - 625,157 -

Total propiedades,

planta y equipo 488,579,713 303,795,022 11,065,526 (173,719,165) 571,594,446
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La depreciacion de propiedades, planta y equipo cargada a resultados en el afio terminado el 31 de diciem-

bre de 2014 ascendié a $23,736,930 (2013 - $28,469,246).

Conforme al Articulo 64 del Decreto 2649 de 1993, la Compaiia efectué el dltimo avalio de sus bienes en
diciembre de 2012, el cual fue realizado por la firma de asesores inmobiliarios Activos e Inventarios Ltda.

Con base en disposiciones fiscales que permitian cargos por depreciacion acelerada sobre ciertas adiciones
a propiedades, la Compaiiia registré Unicamente para fines tributarios y sin afectar los resultados de cada
afo, depreciacién de activos usando tasas fiscales en exceso de aquéllas usada para estados financieros. El
defecto o menor valor acumulado de la depreciacién fiscal sobre la normal de $1,703,879 al 31 de diciembre
de 2014 y exceso en 2013 de $11,047,985 estd registrado como depreciacién diferida y el correspondiente
mayor impuesto para el afio 2014 por $579,319 y beneficio tributario temporal acumulado para el afio 2013
de $3,756,315 se muestra en el balance general como pasivo por impuesto de renta diferido a corto y largo
plazo.

Para tener derecho a la deduccién tributaria por la mencionada depreciaciéon acelerada, la Compaiia constitu-
yo una reserva no distribuible igual al 70% del mayor valor deducido por depreciacién. Cuando en afios pos-
teriores la depreciacién solicitada fiscalmente sea inferior a la contable, es permisible liberar de esta reserva
con abono a utilidades distribuibles una suma equivalente al 70% de la diferencia.

NOTA 10 - INTANGIBLES

Los intangibles al 31 de diciembre de 2014 y 2013 comprendian principalmente licencias de software
por valor de $7,316,463 y $7,304,405 respectivamente.

NOTA 11 - PROVEEDORES

Los proveedores al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Nacionales 36,371,434 14,672,528
Del exterior 1,462,973 6,783,005
37,834,407 21,455,533
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NOTA 12 - CUENTAS POR PAGAR

Las cuentas por pagar al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013
Corriente
A compaiiias vinculadas (1) 38,327,986 33,039,363
Costos y gastos por pagar 981,053 10,105,933
Retenciones en la fuente 1,934,999 1,691,256
Dividendos por pagar 2,842,760 2,113,531
Retenciones y aportes de némina 312,612 497,525
Acreedores varios 3,264,796 541,629
Subtotal corriente 47,664,206 47,989,237
A largo plazo
Anticipos y avances recibidos } 1,212,485
Depésitos recibidos manejo de envases 15,677,012 20,963,641
Subtotal largo plazo 15,677,012 22,176,126
Total cuentas por pagar 63,341,218 70,165,363
(1) El saldo de las cuentas por pagar a favor de los vinculados econdmicos, es el siguiente:

2014 2013
Bavaria S. A. 34,834,860
Cerveceria del Valle S. A. 29,210,939
Impresora del Sur S. A. 1,188,734
Transportes TEV S, A. 3,493,128 2,608,812
SABMiller Latin America Inc. i 30,878

38,327,986 33,039,363

Las principales transacciones con compaiias vinculadas y con accionistas se revelan en las Notas 25 y 26.
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NOTA 13 - IMPUESTOS, GRAVAMENES Y TASAS

Al 31 de diciembre los impuestos, gravdmenes y tasas comprendian:

2014 2013
Impuesto de renta y complementarios 67,095,173 46,273,792
Impuesto sobre la renta para la equidad - CREE 25,160,237 21,257,847
Impuesto a las ventas por pagar 17,418,197 15,900,359
Impuesto de industria y comercio por pagar 1,728,644 330,146
Otros Impuestos 30,210,802 26,631,191
Total impuestos, gravamenes y tasas 141,613,053 110,393,335

Impuesto sobre la renta y complementario de ganancia ocasional
Las disposiciones fiscales vigentes aplicables a la Compaiia Cerveceria Unién S. A. estipulan que:

a) A partir del 1 de enero de 2013, las rentas fiscales en Colombia, se gravan a la tarifa del 25% a titulo de
impuesto de renta, exceptuando los contribuyentes que por expresa disposicién manejen tarifas especiales y al
10% las rentas provenientes de ganancia ocasional.

b) La base para determinar el impuesto sobre la renta no puede ser inferior al 3% de su patrimonio liquido en
el ¢Ultimo dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior.

c) A partir del afio gravable 2007 y Unicamente para efectos fiscales, los contribuyentes podrdn reajustar
anualmente el costo de los bienes muebles e inmuebles que tengan cardcter de activos fijos. El porcentaje de
ajuste serd el que fije la Direccidén de Impuestos y Aduanas Nacionales mediante resolucién.

d) Hasta el afio gravable 2010, y para aquellos contribuyentes que tuviesen un contrato de estabilidad juridica
firmado hasta el 31 de diciembre de 2012, es aplicable la deduccién especial por inversiones efectivas reali-
zadas en activos fijos reales productivos equivalente al 30% del valor de la inversién y su utilizacién no genera
utilidad gravada en cabeza de los socios o accionistas. Los contribuyentes que hubieren adquirido activos fijos
depreciables a partir del 1° de enero de 2007 vy utilicen la deduccién aqui establecida, sélo podrdn depreciar
dichos activos por el sistema de linea recta y no tendrdn derecho al beneficio de auditoria, aun cumpliendo los
presupuestos establecidos en las normas tributarias para acceder al mismo. Sobre la deduccién tomada en afios
anteriores, si el bien objeto del beneficio se deja de utilizar en la actividad productora de rentq, se enajena o
se da de baja antes del término de su vida Util, se debe incorporar un ingreso por recuperacién proporcional a
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la vida util restante al momento de su abandono o venta. La Ley 1607 de 2012, derogé la norma que permitia
firmar contratos de estabilidad juridica, a partir del afio gravable 2013.

e) Al 31 de diciembre de 2014, la Compaiiia Cerveceria Unién S. A. no cuenta con saldos de pérdidas fiscales
ni excesos de renta presuntiva sobre renta ordinaria por compensar.

f) Desde el afio gravable 2004 los contribuyentes del impuesto de renta y complementarios que hubieren cele-
brado operaciones con vinculados del exterior, estdn obligados a determinar para efectos del impuesto de ren-
ta y complementarios sus ingresos ordinarios y extraordinarios, sus costos y deducciones, y sus activos y pasivos,
considerando para estas operaciones los precios o mdrgenes de utilidad que pactarian terceros independientes
(principio a valores de mercado). A la fecha, la administracién de la Compaiiia y sus asesores ain no han
concluido el estudio correspondiente al afio 2014. No obstante consideran que con base en los resultados del
estudio correspondiente al afio 2013, no se requerirdn provisiones adicionales de impuesto de renta derivados
del andlisis de precios por 2014, que afecten los resultados del periodo.

g) No se ha establecido nuevos conceptos de ganancia ocasional adicionales a los ya definidos al 31 de
diciembre de 2013.
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A continuacién se detalla la conciliacién entre la utilidad antes de impuesto sobre y la renta gravable por

los afios terminados el 31 de diciembre:

2014 2013
Utilidad antes de la provisién para impuesto de renta 366,279,511 292,104,327
Mas - gastos no deducibles e ingresos gravables
Dividendos recibidos método de participacién 37,938,704 33,277,660
Multas sanciones y otros 55,486 8,227
Impuestos no deducibles 23,444 14,041
Provision - otros gastos de terceros 237,535 189,643
Provisién cartera contable 125,000 500,000
Recuperaciéon deduccién inversidén en activos fijos reales productivos 6,817,392 235,132
Gravamen a los movimientos financieros 1,765,410 2,068,541
Depreciacién contable de envases, canastas y estibas 7,636,305 9,954,033
Depreciacién contable de otros activos 16,100,625 18,515,212
Depreciacién por obslescencia contable demds activos - 187,089
Depreciacién por obslescencia contable envases y canastas 7,542,682 412,049
Impuesto ICA contable 4,784,713 5,008,022
Gasto de ejercicios anteriores 194,980 -
Pérdida en venta de otros activos fijos 1,001,657 335,932
Ajuste de renta afios anteriores . 160,139
Otros gastos no deducibles operaciones Forward 2,809,453 775,420
Retenciones premios y/o sorteos promocionales - 10,000
Subtotal 87,033,386 71,651,140
Menos- Deducciones fiscales e ingresos no gravables
Dividendos no gravados 37,938,704 33,277,660
Depreciacién por obsolescencia fiscal envases y canastas 17,313,554 646,989
Depreciaciéon por obsolescencia fiscal demds activos 969,019 525,868
Depreciacién fiscal de envases y canastas 4,443,875 11,343,448
Depreciacién fiscal de otros activos 18,616,620 18,038,643
Otras Provisiones no deducibles - (50,671)
Provisién cartera fiscal 125,000 500,000
Ingreso método de participacién 44,888,594 39,706,465
Utilidad en venta de acciones a 3ros. - Ing no gravado 675,203 43,720
Pagos contra la provisién laboral B (17,586)
Impuesto de ICA deducible 4,392,064 5,112,785
Intereses de 3ros. - no gravados 14,035 B
Dividendos y participaciones no gravados 48,869 120,813
Subtotal 129,425,537 109,248,134
Renta liquida gravable 323,887,360 254,507,333
Renta presuntiva 9,012,425 7,188,753
Tasa impositiva 25% 25%
Impuesto de ganancia ocasional - 4,372
Impuesto sobre renta gravable 80,971,840 63,631,205
Impuesto de renta diferido 87,830 206,951
Ajuste Impuesto de renta periodos anteriores (318,317) (397,374)
Total impuesto de renta 80,741,353 63,440,782
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Determinacion de la renta presuntiva

La renta presuntiva fue determinada de la siguiente manera:

2014 2013
Patrimonio liquido afio anterior 323,912,616 258,892,073
Patrimonio excluido: (23,498,448) (19,266,972)
Patrimonio liquido sujeto a renta presuntiva 300,414,168 239,625,101
Renta presuntiva 3% 3%
Saldo renta presuntiva 9,012,425 7,188,753

Conciliacién del patrimonio contable con el fiscal

La siguiente es la conciliacién entre el patrimonio contable y el fiscal al 31 de diciembre:

2014 2013
Patrimonio contable 1,101,480,411 1,024,988,822
Més - Partidas que incrementan el patrimonio fiscal:
Eliminacién proteccion de inversiones 57,446 9,133,533
Valor fiscal inversiones 33,560,478 42,188,225
Valor fiscal activos fijos 191,029,046 199,232,101
Otras provisiones no solicitadas en renta - laborales 12,488,884 12,423,401
Impuesto diferido crédito 0 193,246
Provisién de inventarios no solicitada 345,175 292,963
Valor fiscal diferidos 8,673,587 12,068,679
Costos reajustes fiscales activos fijos 3,396,518 3,400,585
Subtotal partidas que incrementan el patrimonio fiscal 249,551,134 278,932,733
Menos - Partidas que disminuyen el patrimonio fiscal:
Valorizaciéon contable inversiones 565,323 1,200,321
Provision de cartera para deudas de dudoso cobro 9,624 144,840
Valor contable activos fijos 173,890,690 173,719,165
Valor contable inversiones 220,758,764 213,305,241
Deudores varios operaciones de cobertura (Forward) (145,591) 324,613
Impuesto diferido debito 3,608,470 3,696,301
Eliminacién valorizacién contable activos fijos 585,163,880 571,757,542
Valor contable diferidos 8,673,687 12,068,676
Subtotal partidas que disminuyen el patrimonio fiscal 992,524,847 976,216,699
Patrimonio liquido fiscal 358,506,698 327,704,856
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Las declaraciones de impuesto de renta y complementarios de los afios gravables 2012 y 2013 se encuentran
sujetas a aceptacion y revision por parte de las autoridades tributarias. La Administraciéon de la Compaiia
y sus asesores legales consideran que las sumas contabilizadas como pasivo por impuestos por pagar son
suficientes para atender cualquier reclamacién que se pudiera establecer con respecto a tales afios.

Impuesto sobre la renta para la equidad - CREE
Las disposiciones fiscales vigentes aplicables a la Compafiia estipulan que:

a) A partir del 1 de enero de 2013, la Ley 1607 de diciembre de 2012 crea el Impuesto sobre la renta para
la equidad - CREE como el aporte con el que contribuyen las sociedades y personas juridicas y asimiladas
contribuyentes declarantes del impuesto sobre la renta y complementarios en beneficio de los trabajadores,
generacién de empleo y la inversién social. Las entidades sin dnimo de lucro, personas naturales y sociedades
declaradas como zonas francas a la tarifa 15% no son sujetos pasivos de impuesto sobre la renta para la
equidad - CREE.

b) La base para determinar el impuesto sobre la renta para la equidad - CREE no puede ser inferior al 3% de
su patrimonio liquido en el Gltimo dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior.

c) Al impuesto sobre la renta para la equidad “CREE”, le es aplicable una tarifa del 9% de conformidad con la
Ley 1739 de diciembre de 2014.

d) Durante los afios 2015, 2016, 2017 y 2018, la Ley 1739 del 23 de diciembre de 2014 establece una
sobretasa al impuesto sobre la renta para la equidad - CREE, la cual es responsabilidad de los sujetos pasivos
de este tributo y aplicard a una base gravable superior a $800 millones, a las tarifas de 5%, 6%, 8% y 9%
por aiio, respectivamente.

e) Segun indica la Ley 1607 de diciembre de 2012, en su articulo 25, a partir del 1 de julio de 2013 estdn
exoneradas del pago de aportes parafiscales a favor de SENA e ICBF, y, de acuerdo al articulo 31 de la misma
Ley, a partir del 1 de enero de 2014, estdn exonerados de la cotizacién del régimen contributivo de salud,
las personas juridicas y asimiladas contribuyentes declarantes del impuesto sobre la renta y complementarios,
correspondientes a los trabajadores que devenguen, individualmente considerados, hasta diez (10) salarios
minimos mensuales vigentes. Esta exoneracién no aplica a aquellos contribuyentes no sujetos al impuesto CREE.

f) La base gravable del impuesto sobre la renta para la equidad CREE, se establecerd restando de los ingresos
brutos susceptibles de incrementar el patrimonio realizados en el afio gravable, las devoluciones, rebajas
y descuentos y de lo asi obtenido se restard los que corresponda a los ingresos no constitutivos de renta
establecidos en el Estatuto Tributario. De los ingresos netos asi obtenidos, se restard el total de los costos y
deducciones aplicables a este impuesto, de conformidad con lo establecido en los articulos 107 y 108 del
Estatuto Tributario. A lo anterior se le permitird restar las rentas exentas que taxativamente fueron fijadas por
el articulo 22 de la Ley 1607 de 2012.
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g) A partir del afio 2015, de conformidad con lo establecido por la Ley 1739 de diciembre de 2014, las
pérdidas fiscales y excesos de base minima podrdn ser compensados con rentas futuras originadas en el

impuesto sobre la renta para la equidad CREE, considerando las mismas reglas previstas para el impuesto
sobre la renta y complementarios.
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A continuacién se detalla la conciliacién entre la utilidad antes de impuesto sobre la renta para la

equidad - CREE y la renta gravable por los afios terminados el 31 de diciembre:

2014 2013
Utilidad antes de la provisiéon para impuesto de renta 366,279,511 292,104,327
Mas - Gastos no deducibles e ingresos gravables
Dividendos recibidos método de participacién 37,938,704 33,277,660
Multas sanciones y otros 55,486 8,227
Impuestos no deducibles 23,444 14,041
Provision - otros gastos de terceros 237,535 189,643
Provisién - cartera contable 125,000 500,000
Recuperacién deducién inversidén en activos fijos reales productivos 45,448 235,132
Gravamen a los movimientos financieros 1,765,410 2,068,541
Depreciacién contable de envases, canastas y estibas 7,636,305 9,954,033
Depreciacién contable de otros activos 16,100,625 18,515,212
Depreciacién por obslescencia contable demds activos - 187,089
Depreciacién por obslescencia contable envases y canastas 7,542,682 412,049
Impuesto ICA contable 4,784,713 5,008,022
Otros gastos no deducibles (operaciones Forward) 2,809,453 775,420
Gasto de ejercicios anteriores 194,980 B
Pérdida en venta de otros activos fijos 1,001,657 335,932
Ajuste de renta afios anteriores B 160,139
Retenciones premios y/o sorteos promocionales B 10,000
Subtotal 80,261,442 71,651,140
Menos- Deducciones fiscales e ingresos no gravables
Dividendos no gravados 37,938,704 33,277,660
Depreciacién por obsolescencia fiscal envases y canastas 17,313,554 646,989
Depreciacién por obsolescencia fiscal demds activos 969,019 525,868
Depreciacién fiscal de envases y canastas 4,443,875 11,343,448
Depreciacién fiscal de otros activos 18,616,620 18,038,643
Otras Provisiones no deducibles - (50,671)
Provisién cartera fiscal 125,000 500,000
Ingreso método de participacion 44,888,594 39,706,465
Utilidad en venta de acciones a 3ros. - Ing no gravado 675,203 43,720
Pagos contra la provisién laboral - (17,586)
Impuesto de ICA deducible 4,392,064 5,112,785
Intereses de 3ros. - no gravados 14,035 )
Dividendos y participaciones no gravados 48,869 120,813
Subtotal 129,425,537 109,248,134
Renta liquida gravable 317,115,416 254,507,333
Renta presuntiva 9,012,425 7,188,753
Tasa impositiva 9% 9%
Impuesto sobre la renta para la equidad CREE 28,540,388 22,905,660
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El gasto de Impuesto de Renta y complementario de ganancia ocasional e Impuesto sobre la equidad

CREE por el afio terminado en 31 de diciembre, estd conformado de la siguiente manera:

2014 2013
Provisién de impuesto de renta y ganancia ocasional corriente 80,971,840 63,631,205
Provisién de impuesto de CREE corriente 28,540,388 22,905,660
Cargo a pérdidas y ganancias por impuest o diferido debito 33,180 (345,330)
Cargo a pérdidas y ganancias por impuesto diferido crédito 2,236,670 552,281
Cargo a pérdidas y ganancias de afios anteriores (2,500,337) (397,374)
Provisién para renta y CREE 109,281,741 86,346,442

El saldo por pagar (a favor) de impuesto sobre la renta y complementario de ganancia ocasional y CREE

al 31 de diciembre se determiné de la siguiente manera:

2014 2013
Provisién de impuesto de renta y ganancia ocasional corriente 80,971,840 63,631,205
Provisién de impuesto de CREE corriente 28,540,388 22,905,660
Menos
Retencién en la fuente Por renta 136,988 113,894
Autorretenciones renta 13,739,679 17,243,519
Autorretenciones CREE 3,380,151 1,647,813
Pasivo de renta y CREE 92,255,410 67,531,639

Impuesto diferido

El impuesto diferido estd originado por las diferencias temporales por transacciones que afectan en periodos
diferentes la vtilidad comercial y la utilidad para propésitos fiscales. La reversién de las diferencias temporales
en los periodos subsiguientes generard un menor o un mayor cargo por impuestos.

Estas diferencias corresponden principalmente al tratamiento contable dado a la depreciacién de botellas y
canastas, provisiones y operaciones de cobertura. El movimiento del impuesto diferido se detalla a continuacién:
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2014 2013
Debito
Saldo inicial 3,604,212 5,283,992
Menos Depreciacion diferida botellas y canastas 871,281 }
Provisiones de cartera 44,053 120,146
Bajas otros activos 327,698 231,960
Mas Depreciacién diferida maquinaria y equipo - 293,898
Provisiones laborales 20,439 44,702
Provisiones otros gastos de terceros 2,204,654 (1,885,229)
Provisién de impuestos 136,378 (35,620)
Operaciones Forward 955,214 254,575
Total por impuesto diferido débito 5,677,865 3,604,212
Crédito
Saldo inicial (92,088) 1,583,210
Menos Depreciacién diferida botellas y canastas (1,172,100) 1,495,414
Bajas botellas y canastas 3,333,583 179,884
Total por impuesto diferido crédito 2,069,395 (92,088)
Total impuesto diferido 3,608,470 3,696,301

Impuesto a la riqueza

Mediante la Ley 1739 del afio 2014, se establecié el impuesto a la riqueza cuyo hecho generador es la
posesiéon de la misma al primero de enero de los afios 2015, 2016 y 2017, a cargo de los contribuyentes del
impuesto a la renta. Por lo tanto, aquellos contribuyentes con patrimonio bruto menos las deudas, cuyo valor sea
superior a $1,000,000, deberdn determinar su impuesto bajo las siguientes condiciones:

Limite Inferior Limite Superior Tarifa 2015 Tarifa 2016 Tarifa 2017

>0 <2,000,000 (Base gravable)* (Base gravable)* 0.15% |(Base gravable)*0.05%
0.20%

>=2,000,000 <3,000,000 (Base gravable- (Base gravable- 2,000)* |(Base gravable-
2,000,000) 0.25%+ 3,000 2,000,000) *0,10%+
*0.35%+4,000, 1.000

>=3,000.000 <5,000,000 (Base gravable- (Base gravable- (Base gravable-
3,000,000) 3,000,000) *0.50%+ 3,000,000) *0.20%+
*0.75%+ 7,500 5,500 2.000

>=5,000,000 En adelante (Base gravable- (Base gravable- (Base gravable-
5,000,000) *1.15% + |5,000,000) *1.00%+ 5,000,000) *0.40%+
22,500 15,500 6,000
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Impuesto complementario de normalizacién tributaria al impuesto a la riqueza

Mediante la Ley 1739 del afio 2014, se establecié el impuesto complementario de normalizacién tributaria
por los afios 2015, 2016 y 2017 que estard a cargo de los contribuyentes del impuesto a la riqueza y los
declarantes voluntarios de dicho impuesto que tengan activos omitidos y/o pasivos inexistentes al 1 de enero de
2015, 2016 y 2017, respectivamente. La tarifa del impuesto serd la siguiente:

Ano Tarifa
2015 10.0%
2016 11.5%
2017 13.0%

NOTA 14 - OBLIGACIONES LABORALES

Las obligaciones laborales al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013
Corriente
Salarios por pagar 24,509 51,568
Cesantias consolidadas 1,049,146 1,124,541
Intereses sobre cesantias 213,502 196,390
Vacaciones consolidadas 1,008,767 941,547
Prestaciones extralegales 1,629,553 1,570,064
Subtotal corriente 3,925,477 3,884,110
No corriente
Cesantias consolidadas 869,907 593,637
Subtotal no corriente 869,907 593,637
4,795,384 4,477,747
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NOTA 15 - PASIVOS ESTIMADOS, PROVISIONES Y PENSIONES DE JUBILACION

Los pasivos estimados, provisiones y pensiones de jubilacién al 31 de diciembre comprendian:

2014 2013
Corriente
Costos y gastos 5,311,319 5,412,022
Contingencias - otras 1,972,661 1,972,661
Obligaciones laborales 399,265 533,022
Subtotal corriente 7,683,245 7,917,705
No corriente
Pensiones de jubilacién 8,572,133 8,843,724
Provisidénes para litigios . 17,694
Subtotal no corriente 8,572,133 8,861,418
16,255,378 16,779,123

Pensiones de jubilacién

Las pensiones de jubilacién representan el valor presente de todas las erogaciones futuras que la Compaiia
deberd hacer a favor de sus pensionados o beneficiarios y las cuales se encuentran amortizadas en su totalidad.

El valor de las obligaciones por pensiones de jubilacién al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se determiné con
base en cdlculos actuariales certificados por actuario autorizado, bajo el método de sistema de equivalencia
actuarial para rentas vencidas, que incluye 12 mesadas al afio y dos adicionales en los meses de junio y
diciembre, siguiendo las bases técnicas establecidas en las normas vigentes. Asi como auxilio funerario para
aquellos beneficiarios que no tienen pensiéon compartida.

En el afio terminado en diciembre 31 de 2014, se efectuaron pagos de pensiones con cargo a gastos por valor
de $1,061,595 (2013 - $1,130,687).

El método actuarial utilizado es el establecido en el Articulo 112, Literales a) y b) del Estatuto Tributario y
los beneficios cubiertos corresponden a todos los futuros pagos de pensiones de jubilacién. Adicionalmente, la
Compaiiia se acoge a lo establecido por el Articulo 21 del Decreto 1299 del 22 de junio de 1994, esto es, que
queda exenta de constituir las garantias consagradas en los Articulos 19 y 20 del mismo decreto, debido a que
el cdleculo actuarial se encuentra amortizado en un 100% en los resultados del periodo.
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El nimero de personas incluidas al 31 de diciembre en el cdlculo actuarial se detalla a continuacién:

2014 2013

Numero de Numero de

Grupo Valor personas Valor personas
01 1,040,481 12 1,115,198 13

2A 605,734 20 752,846 25
2C 34,050 5) 220,755 6
06 6,891,868 107 6,754,926 107
8,572,133 144 8,844,725 151

NOTA 16 - PATRIMONIO

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital autorizado asciende a $7,980 y se encuentra dividido en
14,000,000 de acciones por valor de 57 centavos cada una. El capital suscrito y pagado asciende a $5,438
y estd representado en 9,540,000 acciones.

Reservas

El valor de las reservas al 31 de diciembre estd compuesto por los siguientes rubros, segun se indica en el estado
de cambios en el patrimonio:

2014 2013
Reservas legales
Reserva legal 2,719 2,719
Reserva por disposiciones fiscales 97,861,671 91,839,772
Subtotal reservas legales 97,864,390 91,842,491
Reservas ocasionales
Reserva para futuras inversiones y readquisicién de acciones 22,698,410 22,698,404
Subtotal reservas ocasionales 22,698,410 226,98,404
120,562,800 114,540,895

Las reservas ocasionales son de libre disponibilidad por parte de los Accionistas.
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Reserva legal

De acuerdo con la Ley colombiana, la Compaiia debe apropiar como reserva legal el 10% de la ganancia
neta de cada afio hasta que el saldo de la reserva sea equivalente al 50% del capital suscrito. La reserva
legal no es distribuible antes de la liquidacién de la Compaiiia, pero debe utilizarse para absorber o reducir
pérdidas. Son de libre disponibilidad para los accionistas los saldos de la reserva hechos en exceso en cuanto
excedan del 50% antes mencionado.

Reserva para propésitos tributarios

Esta reserva fue constituida para tener derecho a solicitar la depreciacién como deduccidén para efectos fiscales
en cuotas iguales o desiguales durante la vida Util del activo (depreciaciéon flexible) y corresponde al 70% del
exceso de depreciacién registrada para fines fiscales.

Reserva para readquisicion de acciones neto

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor neto de la reserva para readquisiciéon de acciones asciende
a $6,400,031 y se han readquirido acciones por valor de $1,981,680 que representan 2,473,382 acciones
contabilizadas a su costo de adquisiciéon. Los derechos inherentes a las mismas quedaron en suspenso de
conformidad con la Ley.

Valor intrinseco de la accién

El valor intrinseco de la accién, calculado con base en 7,066,618 acciones en circulacién y teniendo en cuenta

el rubro de valorizaciones ascendié a $155,870.94 al 31 de diciembre del 2014 ($145,046.59 al 31 de
diciembre del 2013).

Utilidad neta por accién

Para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2014, la utilidad neta del ejercicio por accién fue de

$36,367,86 (2013 - $29,116.88).

Superavit de capital

Al 31 de diciembre de 2014 comprende el valor del efecto acumulado de los cambios patrimoniales de las
subordinadas registradas por el método de participacién por $63,968,582 (2013 - $54,962,819).
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Superavit por valorizaciones

El superdvit por valorizaciones al 31 de diciembre comprendia:

2014 2013

De inversiones en acciones (Nota 8) 565,324 1,200,321
De propiedades, planta y equipo (Nota 9) 585,163,881 571,757,542
585,729,205 572,957,863

Revalorizacién del patrimonio

La revalorizacién del patrimonio refleja el efecto sobre el patrimonio originado por la pérdida del poder
adquisitivo de la moneda y su saldo sélo podrd ser distribuido como utilidad, cuando la Compaiiia se liquide de
acuerdo con las normas legales, su valor también puede capitalizarse.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2014, la Administracién acogiéndose a las normas legales
vigentes cargé a la cuenta de revalorizacién del patrimonio $2,547,306 (2013 - $2,547,307) por concepto de
impuesto de patrimonio.
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NOTA 17 - CUENTAS DE ORDEN

Las cuentas de orden al 31 de diciembre comprendian:

2014

2013

Cuentas de orden deudoras
Derechos contingentes
Bienes y valores en poder de terceros

511,153,827

509,164,677

Reclamaciones civiles y otras (3) 36,756,182 27,243,367

Otros derechos contingentes 1,487 1,487
547,911,496 536,409,531

Deudoras fiscales 213,290,787 236,267,548

Deudores de control

Bienes en arrendamiento operativo 26,999,862 28,933,507

Activos castigados 119,794 719,885

Propiedades, planta y equipo

totalmente depreciados 173,823,403 189,526,664

Ajuste por inflacién de activos 139,435,771 139,435,771
340,378,830 358,615,827

Total cuentas de orden deudoras

1,101,581,113

1,131,292,906

Cuentas de orden acreedoras
Responsabilidades contingentes

Avales y garantias moneda nacional 33,817,000 126,437,000
Bienes y valores recibidos de terceros (1) 575,958,676 575,958,676
Bienes y valores mobiliarios recibidos en
garantia (2) 31,634,670 31,380,214
Reclamaciones civiles, laborales y penales (3) 709,786 569,617
Otras responsabilidades contingentes 41,928 41,927
642,162,060 734,387,434
Acreedoras fiscales (4) 94,633,754 72,783,176
Acreedoras de control
Ajuste por inflacién del patrimonio 95,039,298 95,039,298
95,039,298 95,039,298
Total cuentas de orden acreedoras 831,835,112 902,209,908

Total cuentas de orden

1,933,416,225

2,033,502,814
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(1) Bienes y valores recibidos de terceros que corresponden a elementos promocionales entregados en comodato
a terceros para su uso, Y materiales entregados para su transformacién.

(2) Bienes y valores mobiliarios recibidos en garantia que corresponden al valor de las hipotecas sobre inmuebles
y prendas sin tenencia sobre vehiculos que Cerveceria Unién S. A. solicita a los contratistas como garantia por
las obligaciones adquiridas por cualquier concepto ante la Compaiiia, y que son necesarias para la operacion
de su negocio.

(3) Las reclamaciones civiles y/o comerciales, es de anotar que los fallos anteriores por demandas similares
han resultado favorables para la Compaiia. Para las demandas actuales, la administracion y los asesores
legales de la Compaiiia consideran excesivas las pretensiones. Sin embargo, se han presentado los argumentos
y pruebas suficientes y necesarios para defender la posicion de la Compaiia y obtener como en anteriores
oportunidades, fallos favorables. Con base en lo anterior no se considera necesario registrar ninguna provision
al respecto.

(4) Acreedoras fiscales reflejan las diferencias entre los valores patrimoniales que se incluyeron en la declaracién
de renta del afio gravable de 2011 vy las cifras incluidas en el balance y en el estado de resultados a 31 de
diciembre del mismo afio.
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NOTA 18 - INGRESOS OPERACIONALES, NETO

Los ingresos operacionales de los afios terminados en 31 de diciembre comprendian:

2014 2013
Ventas-Hectolitros
Terceros
Cervezas 2,716,938 2,714,679
Malta 579,940 508,620
Total terceros 3,296,878 3,223,299
Compaiiias vinculadas
Cervezas 34,474 40,152
Malta 327,294 99,603
Total vinculadas 361,768 139,755
Cervezas 2,751,412 2,754,831
Malta 907,234 608,223
Total 3,658,646 3,363,054
Ventas miles de pesos
Ventas de cerveza 666,401,299 642,063,366
Ventas de Malta 197,769,386 140,893,028
Otras ventas 1,337,787 1,351,866
Subtotal ventas brutas 865,508,472 784,308,260
Descuentos
Ventas de cerveza 13,249,376 19,231,238
Ventas de maltas 14,738,957 7,617,777
Subtotal descuentos 27,988,333 26,849,015
Total ventas netas 837,520,139 757,459,245
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NOTA 19 - COSTO DE VENTAS

El costo de ventas de los afios terminados en 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Costo producto comprado 169,907,314 202,305,407
Materia prima consumida 93,163,408 65,648,003
Mano de obra 21,530,649 18,984,550
Servicios de terceros 14,004,720 8,820,819
Depreciacion 12,507,497 13,381,596
Mantenimiento 4,428,050 4,115,521
Arrendamientos 1,543,950 1,043,321
Otros gastos diversos 1,242,594 2,114,019
Materiales indirectos 684,606 712,336
Seguros 179,823 166,457
Gastos de viaje 115,554 148,105
Provisiones 52,213 )
Honorarios 51,696 38,177
Variacién de inventarios (7,563,056) (13,664,738)
311,849,018 303,813,573
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NOTA 20 - GASTOS OPERACIONALES DE ADMINISTRACION

Los gastos operacionales de administracion de los afios terminados en 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Servicios de terceros 11,910,995 9,610,050
Gastos de personal 9,778,714 4,049,509
Gastos diversos 804,283 1,118,031
Seguros 422,563 425,736
Honorarios 304,243 2,093,841
Gastos legales 232,361 18,572
Depreciacién 206,712 276,306
Mantenimiento 90,483 182,866
Contribuciones y afiliaciones 70,615 26,352
Arrendamientos 60,110 136,311
Gastos de viaje 47,045 53,911
Provisiones - 66,313
Impuestos 4,785 484,848
23,932,909 18,542,646

Los gastos operacionales de administracion corresponden a valores relacionados con la gestion administrativa
encaminada a la direccién, planeacién, y organizacién de las politicas establecidas por la Compaiia para el
desarrollo de su actividad operativa que incluyen, bdsicamente, los gastos incurridos en las dreas ejecutiva,
financiera, legal y administrativa.
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NOTA 21 - GASTOS OPERACIONALES DE VENTAS

Los gastos operacionales de ventas de los afios terminados en 31 de diciembre comprendian:

2014 2013
Fletes 74,064,783 73,929,966
Publicidad y promociones 28,686,320 28,034,670
Gastos de personal 21,795,048 21,428,336
Servicios de terceros 14,379,917 9,342,137

Depreciacion

11,022,721

14,811,344

Arrendamientos 10,335,072 12,486,606
Impuestos 5,889,762 5,627,541
Gastos envases y empagques 5,021,744 3,867,202
Amortizaciones 4,381,149 3,991,617
Mantenimiento 3,161,614 2,753,705
Gastos diversos 1,628,558 1,535,266
Gastos de viaje 601,691 715,362
Provisiones 125,000 500,000
Contribuciones y afiliaciones 10,412 15,890
Honorarios 1,944 15,091

181,105,735 179,054,733

Los gastos operacionales de ventas corresponden a valores relacionados con la gestién de ventas encaminada
a la direccién, planeacién y organizacién de las politicas establecidas por la Compaiia para el desarrollo
de la actividad de ventas e incluyen bdsicamente los gastos incurridos en las dreas ejecutiva, de distribucién,
mercadeo, comercializacién, promocién, publicidad y ventas.
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NOTA 22 - INGRESOS NO OPERACIONALES

Los ingresos no operacionales de los afios terminados en 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Ingresos por método de participacién 44,888,772 39,706,465
Diferencia en cambio 10,044,663 1,712,323
Ingresos financieros intereses 4,621,907 3,646,919
Indemnizaciones 2,193,121 206,417
Utilidad en venta de inversiones 591,030 43,720
Aprovechamientos 506,790 100,707
Utilidad en venta de activos fijos 194,702 194,707
Dividendos y participaciones 48,869 120,813
Ingresos de ejercicios anteriores ) 397,014
63,089,854 46,129,085

Los ingresos no operacionales provenientes de transacciones diferentes a los del objeto social o giro normal del
negocio, incluyendo entre otros, los items relacionados con las operaciones de cardcter financiero, arrendamientos,

servicios, honorarios, utilidad en venta de propiedades, planta y equipo.

NOTA 23 - EGRESOS NO OPERACIONALES

Los egresos no operacionales de los afios terminados en 31 de diciembre comprendian:

2014 2013

Gastos financieros 10,904,916 5,453,242
Diferencia en cambio 4,535,593 4,232,010
Perdida en venta y retiro de  activos 1,011286 337,826
Otros diversos 694,953 3
Costos y gastos de ejercicios anteriores 195,138 .
Multas, sanciones vy litigios 55,486 8,227
Donaciones 45,447 41,743
17,442,819 10,073,051
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NOTA 24 - COBERTURAS

Los compromisos a 31 de diciembre del 2014 tienen el objeto de cubrir: bienes fungibles $20,122,472 proteccién
de la tasa de cambio sobre inversiones $180,152,238, honorarios $2,435,524.

NOTA 25 - INDICADORES FINANCIEROS

En cumplimiento de lo establecido en el Articulo 291 del Cédigo de Comercio, a continuacién se presentan los
principales indicadores financieros al 31 diciembre de 2013 y 2012. El andlisis integral de estos indicadores
reflejan y son concordantes con los comentados en el informe de gestién y las revelaciones en otras notas.

indices de liquidez

Estos indices miden la capacidad que tiene la Compaiiia para cumplir sus obligaciones a corto plazo, guardando
un adecuado margen de seguridad.

2014 2013
Razén corriente
Activo corriente / pasivo corriente 1,47 veces 1.30 veces
Prueba dcida inventarios
Activo corriente, menos inverntario / pasivo corriente 1,40 veces 1.20 veces
Prueba dcida cuenta por cobrar
Activo corriente menos cuenta por cobrar pasivo corriente 1,30 veces 0.22 veces

Esta es la forma de apreciar de manera cuantitativa (en pesos) los resultados de la razén corriente o
indice de liquidez:

2014 2013

Capital de trabajo
Activo corriente, menos pasivo corriente 119,430,171 62,788,574
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indices de endeudamiento

Estos indicadores miden en qué grado y de qué forma participan los acreedores a corto plazo y largo
plazo dentro del financiamiento de la Compaiiia.

2014 2013
Endeudamiento total
Pasivo total / activo total 19,45% 17,92%
Endeudamiento corto plazo
Pasivo corriente / activo total 18,60% 16,96%
Cobertura de intereses
Utilidad de operacién / Intereses pagados 29,402.56 veces 22,565.28 veces

Muestra la incidencia que tienen los gastos financieros sobre las utilidades de la Compaiiia,

Los siguientes indicadores comparan el financiamiento de terceros con los recursos de los accionistas y establece
la relacién existente entre los compromisos financieros a corto y largo plazo con el patrimonio de la Compaiiia:
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2014 2013
Apalancamiento
Pasivo total / Patrimonio 24.14% 21.83%
Pasivo corriente / Patrimonio 23.10% 20.67%
indices de actividad
2014 2013
Rotaciéon de cartera
Ventas brutas / Promedio de la cartera 18.91 veces 15.93 veces
19.30 dias 22.60 dias
Rotacién de inventarios
Costo de ventas / Promedio de los inventarios 24.36 veces 35.14 veces
15.00 dias 10.25 dias
Rotacién de activos fijos 4.98 veces 4.51 veces
Ventas brutas / Activos fijos
Rotacién de activos operacionales 2.32 veces 2.86 veces
Ventas brutas / Activos corrientes
Rotacion de activos fotales
Ventas brutas / Activos totales 0.63 veces 0.63 veces

Indices de rendimiento

Corresponden a una relacién entre las utilidades generadas en pesos en diferentes instancias del estado de
resultados y las ventas netas, Asi como la relacién entre la utilidad neta con el patrimonio y el activo total,
mostrando la capacidad de éstos para generar utilidades.mostrando la capacidad de éstos para generar
utilidades.
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2014 2013
Margen bruto de utilidad
Utilidad bruta / Ventas netas 60,7 4% 59,89%
Margen operacional de utilidad
Utilidad operacional / Ventas netas 37.05% 33.80%
Margen neto de utilidad
Utilidad neta / Ventas netas 29.69% 27.16%
Rendimiento del patrimonio
Utilidad neta / Patrimonio 23.33% 20.07%
Rendimiento del activo total
Utilidad neta / Activo total 18.79% 16.48%

Este indice muestra la capacidad que tiene la Compaiia para responder por sus pasivos totales,

incluyendo los pasivos laborales.

Indice de solvencia o solidez
Total activos / Total pasivos

5.14 veces

5.58 veces
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NOTA 26 - TRANSACIONES CON PARTES RELACIONADAS

La Compaiiia efectué las siguientes transacciones con partes relacionadas:

Al 31de diciembre de Al 31de diciembre de
2014 2013

Cerveceria del Valle S. A.

Compra de producto 30,368,038 49,530,624
Dividendos recibidos 19,765,321 18,623,653
Venta de materiales y elementos (canastilla,

tapas y repuestos) 927,929 -
Pagos contrato de mandato 0] 1,178
Impresora del Sur S. A

Dividendos recibidos 6,074,647 5,559,756
Servicio Maquilado ) 1,401,974
Transportes TEV S. A

Servicio de transporte 26,279,754 24,337,706
SABMiller Latinamerica INC

Servicios recibidos 7,678,850 5,826,286

Durante los periodos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, no se llevaron a cabo operaciones con
partes relacionadas de las caracteristicas que se mencionan a continuacién:

a) Servicios gratuitos o compensados,

b) Préstamos que impliquen para el mutuario una obligacién que no corresponda a la esencia o naturaleza del
contrato mutuo.
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NOTA 27 OPERACIONES CON ACCIONISTAS Y DIRECTIVOS

Las operaciones realizadas con accionistas beneficiarios reales del 10% o mds del total de acciones en circulacién,

con miembros de la Junta Directiva y representantes legales o con compaiiias en donde un accionista, un miembro

de la Junta Directiva o un funcionario de la Compaiiia tenian una participacién superior al 10%:

2014 2013
Bavaria S. A.
Compra de producto (cervezas, y maltas)
sin Impuestos 114,342,583 118,560,615
Compra de materia prima (malta etiquetas y tapas) 33,559,032 30,198,298
Ventas de producto (cervezas,y maltas)
sin impuestos 67,129,780 29,329,264
Venta de materiales y elementos
(canastilla, tapas y repuestos) 461,929 219,049
Compra de materiales y elementos
(canastilla, tapas y repuestos) 6,987,245 )
Venta de activos fijos ) 325,120
Compra de activos fijos i 45,588
Reembolso de gastos 49,454 2,722
Reintegros y recuperaciones 728,178 1,045,185
Dividendos pagados 160,025,885 101,404,876
Malteria Tropical S.A.
Dividendos pagados 37,972,379 24,062,260
Dividendos recibidos 11,391,168 8,559,422

Operaciones con miembros de la Junta Directiva

Durante los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 201 3, respectivamente, no se efectuaron operaciones

de cardcter comercial con los miembros de Junta Directiva.

Operaciones con representantes legales

Las operaciones realizadas con los representantes legales de la Compaiiia se limitaron Unicamente a la relacién

laboral.

Operaciones con compaiiias participadas en mas del 10% por accionistas o funcionarios de la Compaiiia

No existen operaciones con compaiiias, en donde un accionista o un funcionario de la Compaiiia tuvieran una

participacién superior al 10% diferente a las relacionadas en esta Nota.
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e CERVECERIA UNION S.A.

PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Cerveceria Unién S.A.

La Junta Directiva de Cerveceria Unién S.A., en su reunién del 16 de febrero de 2015, aprobé por unanimidad,
presentar a la préxima Asamblea General Ordinaria de Accionistas que debe reunirse el 17 de marzo del
aiio en curso, la siguiente proposicién:

(Cifras en pesos)

Utilidad del periodo 256,997,769,943.26

Apropiacién de reservas no gravables
Reserva del método de participacién no gravable

Dividendos realizados del periodo 39,706,327,034.75

Total disponible para distribucién 296,704,096,978.01

La suma anterior se propone distribuirla asi:

Reservas provenientes del método de participaciéon no gravables
Decreto Decreto 2336 de 1995 44,888,772,471.00

Decretar un dividendo de $35,634.49 por accién,
pagadero en un solo contado el dia 27
de marzo del 2015, sobre 7,066,618 acciones en circulacién.  251,815,324,507.01

Sumas iguales 296,704,096,978.01 296,704,096,978.01

De conformidad con el articulo 49 del Estatuto Tributario, los dividendos aqui decretados son ingresos no
constitutivos de renta ni ganancia ocasional.

Una subsidiaria de SABMiller plc



A
AGUILA

INVERGRAFICAS JD LTDA. NIT. 811 027 230 - 7 PBX: 301 90 05

Una subsidiaria de SABMiller plc B

CERVECERIA UNION | BAVARIA





