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Valor intrínseco de la acción

El valor intrínseco de la acción, calculado con base en 7,066,618 acciones en circulación y teniendo en cuenta 
el rubro de valorizaciones ascendió a $132,144.93 al 31 de diciembre del 2012 ($127,821.66 al 31 de 
diciembre del 2011).

Utilidad neta por acción

Para el período terminado al 31 de diciembre de 2012, la utilidad neta del ejercicio por acción fue de 
$22,171.46 (2011 - $22,309.54).

Superávit de capital

Al 31 de diciembre de 2012 comprende el valor del efecto acumulado de los cambios patrimoniales de las 
subordinadas registradas por el método de participación por $59,623,966 (2011 - $53,301,225).

     Al 31 de Diciembre
2012

Al 31 de Diciembre
2011

1,087,439 1,331,670
552,680,515 503,963,553 

553,767,954 505,295,223 

Revalorización del patrimonio 

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

Durante el período terminado el 31 de diciembre de 2012, la Administración acogiéndose a las normas legales 
vigentes cargó a la cuenta de revalorización del patrimonio $2,547,306 (2011 -  $2,547,307) por concepto 
de impuesto de patrimonio. 
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511,451,304 461,529,256  

Reclamaciones civiles y otras (3) 28,626,289 25,080,339
           1,487 1,487 

540,079,080 486,611,082

   640,261,974    611,810,274  

32,118,997 38,355,158 
692,306 466,187

   132,601,819 111,692,750  
   139,435,771 139,435,771

   304,848,893    289,949,866

1,485,189,947 1,388,371,222 

135,287,000 140,167,000
575,958,676  524,191,058

28,625,503 25,618,317
569,617 1,087,269

  41,927 41,927 

   740,482, 723    691,105,571  

  35,844,156      86,242,441

95,039,298      95,039,298

  95,039,298 95,039,298  

   871,366,177     872,387,310 

2,356,556,124 2,260,758,532

Las cuentas de orden al 31 de diciembre comprendían:

     2012 2011 
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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 transformación.

(2)Bienes y valores mobiliarios recibidos en garantía que corresponden al valor de las hipotecas sobre inmuebles 
y prendas sin tenencia sobre vehículos que Cervecería Unión S. A. solicita a los contratistas como garantía por 
las obligaciones adquiridas por cualquier concepto ante la Compañía, y que son necesarias para la operación 
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 Compañía.  Para las demandas actuales, la administración y los asesores 
legales de la Compañía consideran excesivas las pretensiones.  Sin embargo, se han presentado los argumentos 
y pruebas suficientes y necesarios para defender la posición de la Compañía y obtener como en anteriores 
oportunidades, fallos favorables.  Con base en lo anterior no se considera necesario registrar ninguna provisión 
al respecto.
	
(4)Acreedoras fiscales reflejan las diferencias entre los valores patrimoniales que se incluyeron en la declaración 
de renta del año gravable de 2011 y las cifras incluidas en el balance y en el estado de resultados a 31 de 
diciembre del mismo año.

Coberturas

Los compromisos a 31 de diciembre del 2012 tienen el objeto de cubrir: bienes fungibles $9,731,356 
protección de la tasa de cambio sobre inversiones  $103,806,220, honorarios $1,489,823 e inversión en activos 
$10,568,390.
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 NOTA 18 - INGRESOS OPERACIONALES, NETO 

NOTA 19 - COSTO DE VENTAS

  
 
Los ingresos operacionales de los años terminados en 31 de diciembre comprendían:  

 

 

 
   

 
  

 
 

Ventas  brutas 

 Menos - Descuentos en ventas  

 

El costo de ventas de los años terminados en 31 de diciembre comprendían:

 
 
 
 
 

Costos de producción  

Depreciación de propiedades, planta y equipo  
 

 
 

     2012 2011 

     
2012 

     
2011

744 ,594 ,688 708 ,986 ,430  

 (26 ,082 ,146) (18,520, 085)

718 ,512 ,542 690,466,345 

312,885,890 283,747,089

9,769,701 10,275,369

322,655,591  294,022,458  
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Los gastos operacionales de administración corresponden a valores relacionados con la gestión administrativa 
encaminada a la dirección, planeación, y organización de las políticas establecidas por la Compañía para el 
desarrollo de su actividad operativa que incluyen, básicamente, los gastos incurridos en las áreas ejecutiva, 
financiera, legal y administrativa.

Los gastos operacionales de administración de los años terminados en 31 de diciembre comprendían:

 NOTA 20 - GASTOS OPERACIONALES DE ADMINISTRACIÓN  
 

2012 2011  

   

Honorarios

Servicios  

Gastos de personal  

Impuestos  

Elementos de aseo y combustibles

Seguros  

Depreciación  

Gastos de viaje  

 

Amortizaciones  

Contribuciones y afiliaciones

Gastos legales  

Diversos  

 

    9,049,060 7,782,688 

7,015,323 4,552,591 

    4,906,981 7,318,426 

  754,566 950,463

511,325 728,882
 

450,159 
 

451,184 

Mantenimiento y reparaciones 416,155 446,333

266,521 
 

247,913 

  82,769 182,174

39,296
 

45,814 

34,954 ,13 677

 

17,176 18,078 

352,015 208,689 

23,896,300 22,946,912 
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Los gastos operacionales de ventas de los años terminados en 31 de diciembre comprendían: 

 NOTA 21 - GASTOS OPERACIONALES DE VENTAS  

2012 2011 

   
 

Fletes y acarreos  

Publicidad y promociones

Gastos de personal

Depreciación  

Arrendamientos

Servicios

Impuestos  

Amortizaciones  

Mantenimiento y reparaciones

Gastos de viaje  

Provisión deudores  

Seguros  

Diversos  

74,830,394 72,923,757 

32,123,992 29,007,712 

20,940,104 18,613,204 

12,900,231 8,963,949 

15,018,271 20,576,685 

6,623,445 11,634,861 

6,138,581 7,207,655 

5,073,327 5,271,215 

2,803,329 3,329,345 
1,076,895 1,194,353 

425,000 150,000 

7,374 7,699 

4,028,102 3,932,535  
 181,989,045 182,812,970 

Los gastos operacionales de ventas corresponden a valores relacionados con la gestión de ventas encaminada 
a la dirección, planeación y organización de las políticas establecidas por la Compañía para el desarrollo 
de la actividad de ventas e incluyen básicamente los gastos incurridos en las áreas ejecutiva, de distribución, 
mercadeo, comercialización, promoción, publicidad y ventas.
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Los ingresos no operacionales provenientes de transacciones diferentes a los del objeto social o giro normal del 
negocio, incluyendo entre otros, los ítems relacionados con las operaciones de carácter financiero, arrendamientos, 
servicios, honorarios, utilidad en venta de propiedades, planta y equipo.

 NOTA 22 - INGRESOS NO OPERACIONALES  

2012 2011 

 

Los ingresos no operacionales de los años terminados en 31 de diciembre comprendían:

Ingresos por método de participación 

Diferencia en cambio

Financieros  

Recuperaciones cálculo actuarial y otros

Indemnizaciones

Aprovechamientos

Arrendamientos

Dividendos y participaciones

Otras ventas

34,323,486 32,694,587

3,513,414 2,233,543

3,134,052 4,118,781

283,942 1,445,585

160,696 231,374

89,716 56,360

57,307 64,384

50,805 1,134,662
280,420 270,734

41,893,838 42,250,010
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 NOTA 23 - EGRESOS NO OPERACIONALES  

2012 2011 

Los egresos no operacionales de los años terminados en 31 de diciembre comprendían:

Gastos no deducibles

Diversos

Gravamen a los movimientos financieros 3,793,577 2,778,369

Pérdida en venta y retiro de bienes 1,889,050 1,116,986

Gastos bancarios 1,331,854 1,039,223

Diferencia en cambio 1,134,134 3,136,973
5,686 1,608,800

Financieros 1,218 28,767

28,682 157,342

8,184,201 9,866,460

NOTA 24 - INDICADORES FINANCIEROS

En cumplimiento de lo establecido en el Artículo 291 del Código de Comercio, a continuación se presentan los 
principales indicadores financieros al 31 diciembre de 2012 y 2011, El análisis integral de estos indicadores 
reflejan y son concordantes con los comentados en el informe de gestión y las revelaciones en otras notas.

Índices de liquidez

Estos índices miden la capacidad que tiene la Compañía para cumplir sus obligaciones a corto plazo, guardando 
un adecuado margen de seguridad.
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2012 2011
Razón corriente   

Activo corriente / pasivo corriente 

Prueba ácida inventarios 

  
 

Activo corriente, menos inverntario / pasivo corriente 

 

Prueba ácida cuenta por cobrar
Activo corriente menos cuenta por cobrar pasivo corriente

 
  

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

 

 

2012

 
 
 2011

 
 

 

2012
 

 2011
 

 
 

Capital de trabajo
Activo corriente, menos pasivo corriente

 
 

Índices 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 Compañía.     

Endeudamiento total   

Pasivo total / activo total 

Endeudamiento corto plazo   

Pasivo corriente / activo total 

Cobertura de intereses  
 

Utilidad de operación / Intereses pagados 

1.01 veces  1.16 veces  

0.92 veces  1.08 veces  

0.22 veces  0.23 veces  

2,351,652 45,395,327

22.88% 24.28% 

21.91% 23.39% 

155,920.21 veces  6,628.66 veces  
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Apalancamiento 

  

Pasivo total / Patrimonio 

Pasivo corriente / Patrimonio 

Índices de actividad

 

Rotación de cartera 

  

Ventas brutas / Promedio de la cartera 

Rotación de inventarios 
 

Costo de ventas / Promedio de los inventarios 

 

Rotación de activos fijos  

Ventas brutas / Activos fijos
 

Rotación de activos operacionales

Ventas brutas / Activos corrientes

Rotación de activos totales

Ventas brutas / Activos totales

2012 2011

 2012  2011

15.41 veces  15.41 veces  

23.36 días  23.36 días  

36.88 veces  27.98 veces  

9.76 días  12.87 días  
4.45 veces  4.93 veces  

2.78 veces  2.19 veces  

0.61 veces  0.59 veces  

29.67% 32.06% 

28.41% 30.89% 

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

Los siguientes indicadores comparan el financiamiento de terceros con los recursos de los accionistas y 
establece la relación existente entre los compromisos financieros a corto y largo plazo con el patrimonio 
de la Compañía:
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2012  2011
Margen bruto de utilidad 
Utilidad bruta / Ventas netas 
Margen operacional de utilidad  
Utilidad operacional / Ventas netas 
Margen neto de utilidad  
Utilidad neta / Ventas netas 
Rendimiento del patrimonio  
Utilidad neta / Patrimonio 
Rendimiento del activo total  
Utilidad neta / Activo total 

 
Este índice muestra la capacidad que tiene la Compañía para responder por sus pasivos totales,  
incluyendo los pasivos laborales.  
 
Índice de solvencia o solidez 
 Total activos / Total pasivos 

 
 
 
 

55.09% 57.42% 

26.44% 27.62% 

21.81% 22.83% 

16.78% 17.45% 

12.94% 13.22% 

4.37 veces  4.12 veces  

Índices de rendimiento

Corresponden a una relación entre las utilidades generadas en pesos en diferentes instancias del estado de 
resultados y las ventas netas,  Así como la relación entre la utilidad neta con el patrimonio y el activo total, 
mostrando la capacidad de éstos para generar utilidades.

13,453,978 
24,083,900 13,323,800

353,305 28,769
18,120 975,808
4,849 87,979

5,040,006 6,741,457
1,469,802 1,638,934

21,863,374 16,279,639

Cervecería del Valle S. A.  
Compra de producto  
Dividendos recibidos  

 Venta de materiales y elementos (canastilla, 
tapas y repuestos)
Productos entregados en mandato 
Pagos contrato de mandato 

Dividendos recibidos  
Impresora del Sur S. A. 

Servicio Maquilado  
Transportes TEV S. A.  
Servicio de transporte  

NOTA 25 - TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS  
La Compañía efectuó las siguientes transacciones con partes relacionadas al 31 de diciembre de:

56,608,421

     
2012 2011
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Durante los períodos terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente, no se llevaron 
a cabo operaciones con partes relacionadas de las características que se mencionan a continuación:

a) Servicios gratuitos o compensados.

b) Préstamos que impliquen para el mutuario una obligación que no corresponda a la esencia o 
naturaleza del contrato mutuo.

Las operaciones realizadas con accionistas beneficiarios reales del 10% o más del total de acciones en 
circulación, con miembros de la Junta Directiva y representantes legales o con compañías en donde un 
accionista, un miembro de la Junta Directiva o un funcionario de la Compañía tenían una participación 
superior al 10%:            

Bavaria S. A.  
Compra de producto (cervezas, y maltas) sin impuestos

Compra de materia prima (cebada, clarizima, esencias, triturados)  

 Compra de materiales repuestos y elementos    
(canastillas, película plástica y repuestos varios)

Ventas de producto (cervezas,  y maltas) sin impuestos 

Venta de materiales y elementos (canastilla, tapas y repuestos) 
 Venta de activos fijos

Compra de activos fijos

 
Servicios recibidos 

  Reembolso de gastos
 Reintegros y recuperaciones

 Dividendos pagados
  

Maltería Tropical S. A.   

Servicio de maquilado de cebada  

Dividendos pagados  

Dividendos recibidos  

NOTA 26 - OPERACIONES CON ACCIONISTAS Y DIRECTIVOS

Al 31de diciembre de
2012

Al 31de diciembre de
2011

146,064,150 120,783,000

21,266,626 22,977,000

6,028,887 7,061,000

20,354,505 42,160,000
327,140 1,145,000
564,099 1,350,000
509,111 215,000

964,324 773,000

373,924 840,000

159,430 452,000
142,911,353 50,743,626

33,911,290 12,040,904
9,601,854 12,002,318

- 546,097
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Operaciones con miembros de la Junta Directiva

Durante los períodos terminados al 31 de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente, no se efectuaron 
operaciones de carácter comercial con los miembros de Junta Directiva.

Operaciones con representantes legales 

Las operaciones realizadas con los representantes legales de la Compañía se limitaron únicamente a la relación 
laboral.

Operaciones con compañías participadas en mas del 10% por accionistas o funcionarios de la Compañía 

No existen operaciones con compañías, en donde un accionista o un funcionario de la Compañía tuvieran una 
participación superior al 10% diferente a las relacionadas en esta Nota.
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PROYECTO DE DISTRIBUCIÓN DE UTILIDADES 
Cervecería Unión S.A.

 
PROYECTO DE DISTRIBUCIÓN DE UTILIDADES
Cervecería Unión S.A.

La Junta Directiva de Cervecería Unión S.A..,en su reunión del 5 de febrero de 2013, aprobó por unanimidad,    
presentar a la próxima Asamblea General Ordinaria de Accionistas que debe reunir se el 19 de marzo del
año en curso, la siguiente proposición:   

 
(Cifras en pesos) 

Utilidad del ejercicio 

Reservas para futuras inversiones no gravables  

Total  disponible para distribución 

La suma anterior se propone distribuirla así: 
 
  Reservas D.2336/1995 método de participación no gravable 

Reservas para futuras inversiones no gravable  

Reserva Art 130 no gravable 

Sumas iguales 

156,677,264,114.47 

9,993,867,462.43 

166,671,131,576.90 

34,323,486,175.00 

71,013.61 

5,779,287,377.15 

Decretar un dividendo de $17,910.73 por acción, pagadero 
en un solo contado el día 21 de marzo del 2013, sobre 
7,066,618 acciones en circulación.   

 

     126,568,287,011.14 

166,671,131,576.90 166,671,131,576.90 
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