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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 LOS PRIMEROS NUEVE MESES DE 2010

El siguiente informe presenta el resultado sobre la
gestion que los administradores de Cervunién S.A.
realizamos durante los primeros nueve meses de
2010, de acuerdo con lo establecido en los
estatutos de la sociedad. la Asamblea General de
Accionisfas en reunién Extraordinaria realizada el
10 de septiembre pasado, reformé los estatutos
sociales estableciendo, que la sociedad tendrd
cada afio dos ejercicios sociales asi: del 1° de
enero al 30 de septiembre y del 1° de octubre al
31 de diciembre. El presente informe incluye la
evolucion de los negocios, la situacion econémica,
juridica y administrativa de la Sociedad y los
estados financieros de proposito general con sus
nofas, cortados a 30 de septiembre del afio en
mencion, dicfaminados por el Revisor Fiscal de la
Compafiia. Asi cumplimos con los deberes legales
y estatufarios y se atienden las disposiciones del

Cédigo de Buen Gobiemo.

De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional
(FMI), la tasa anualizada de crecimiento de la
economia mundial en el primer trimestre de 2010
fue superior al 5%, debido fundementalmente a las
infensas intervenciones fiscales y monefarias del afio
pasado y al retorno de la confianza de los
inversionistas. Con base en los indicadores
econdmicos, que se mantuvieron sélidos hasta abril
y se estabilizaron en mayo, con crecimientos de dos
digitos en la produccion industrial y el comercio
global, el FMI revisé al alza la proyeccién de
crecimiento para esfe afio, la cual estima que serd
del 4.6%, y mantuvo la del 2011 en 4.3%.

Sin embargo, la reciente recuperacién econémica
global no ha sido homogénea. Muchas economias
asidticas estan creciendo a tasas cercanas al 10%,
y varios paises Latinoamericanos también han
reportado un sélido crecimienfo —Brasil 8.9%, Pero
6%, México 4.3%. Lla economia de Estados Unidos

ha crecido en 2.7%, mencs de lo esperado,

mientras que la europea ha evidenciado una lenta
reactivacién, solo un 0.2%, debido a la turbulencia
de los mercados financieros y a la incertidumbre
sobre el pago de la deuda soberana en Grecia,
Portugal, Espafia e Irlanda.

Debido a la recuperacion econdmica mundial y al
buen desempefio de la actividad minera y de
construccién, el producto interno bruto (PIB) de
Colombia crecié a una impresionante tasa del 4.4%
en el primer frimestre de 2010, por encima de las
expectafivas de los analistas econémicos y del
gobierno, permitiendo un incremento en la
proyeccién del crecimiento para 2010 en un rango

entre 3.5% y 5.5%.

Al concluir los primeros nueve meses de 2010 lo
inflacion anual se situd en el 2.28%, ubicdndose
dentro del rango meta, entre 2% y 4%, establecido
por el Banco de la Republica, lo que permiti¢ la
reduccion de la fasa de intervencion del 3.5% al
3%, con el fin de estimular aun més el crecimiento
econdmico.

El peso colombiano continué fortaleciéndose y su
apreciacién frente al délar de los Estados Unidos de
América fue del 11.95% durante esfe periodo. Por
ofro lado, la tasa nacional de desempleo continué
aumentando y alcanzé un 11.2% en Agosto, en
tanto que en las 13 ciudades mas importantes se
ubicé en el 12.8%. El desempleo sigue siendo una
importante preocupacion sociopolifica.

los sectores econémicos colombianos con los
mejores resultados en el primer semestre de 2010
fueron la explotacion minera con un crecimiento del
14.9% v la industria manufacturera con un
crecimiento del 8.4%. El comercio también mostro
un buen desempefio, al registrar un incremento del
5.4% frente al mismo periodo del afio pasado.
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CERVECERIA UNION S.A.

las ventas del comercio minorista a junio del 2010
reportaron un crecimiento anualizado del 15%, el
cual es extraordinariamente fuerte y esté basado
principalmente en el crecimiento del 63% en las
ventas de vehiculos, debido a que los consumidores
aprovechan la forfaleza del Peso y unas condiciones
de crédito mas atractivas. En el mismo perfodo, atn
cuando las ventas de alimentos y bebidas
aumentaron el 4% y la ropa el 8%, las ventas de
bebidas alcohdlicas y cigarrillos disminuyeron el
4%, después de sustanciales aumentos de impuestos
en febrero de 2010.

las ventas de cerveza a ferceros presentaron un
aumento del 2.9% durante el periodo comprendido
entre el 1 de enero y el 30 de septiembre de
2010, comparadas con el mismo periodo de
2009. Sin embargo, esto se debio
fundamentalmente a las grandes ventas de enero,
antes del aumento del IVA del 3% al 14% en
febrero 1° de 2010; fal aumento en los impuestos
afecté las ventas de cervezas a ferceros que en los
meses posteriores declinaron en un 1.0% (febrero a

ACTIVIDADES Y LOGROS

Durante los primeros nueve meses de 2010 se
tomaron acciones para mejorar el rendimiento del
mercado v los resultados financieros. A continuacién
se muestra un resumen de estas acciones.

las iniciativas de la compafiia se enfocaron en el
fortalecimiento de las capacidades de mercadeo, la
captura de oporiunidades de crecimiento, la mejora
del servicio v la ejecucién comercial, el aumento de
la pasién por la calidad, la optimizacién de los
costos y las operaciones, la consolidacién del
liderazgo y los capacidades organizacionales, el
acrecentamiento de la reputacién vy el afianzamiento

T
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septiembre de 2010). Es importante anotar que la
cerveza tuvo una desventaja sustancial con el
aumento del impuesto, puesto que a las bebidas
alcohdlicas destiladas producidas por las fabricas
de propiedad de los Deparfamentos no se les
impuso impuesto adicional alguno para contribuir a
la reduccién del déficit econémico del sector de la
salud.

Otros factores que contribuyeron a la disminucion
de las ventas de cerveza desde febrero de 2010,
fueron las leyes secas decretadas por las elecciones
del Congreso en marzo de 2010 y las dos vueltas
de la eleccién presidencial en mayo y junio de
2010, vy la larga y fuerte temporada de lluvias
debido al fenémeno de la Nifia, que causé
grandes inundaciones que afectaron a los
consumidores y al transporte.

Estuerzos adicionales para reducir cosfos y mejorar
la productividad y eficiencia contribuyeron al logro
de una utilidad neta de $131,007 millones.

de las relaciones con las partes interesadas, y la
obtencién de los obijefivos financieros y de
transformacion.

Para alcanzar estos objetivos la Compaiiia se
enfocé v continuard desarrollando las siguientes
diez prioridades que le permitieron mejorar los
margenes de renfabilidad: elevar el bienesfar y el
compromiso, garantizar la calidad y una mayor
estabilidad de los productos, reducir el consumo de
agua y energfa, disminuir el costo de distribucion
por hectolitro, constituimos el proveedor preferido de
nuestros clientes, regulacion de precio, alcanzar
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mayor participacion en el mercado, incrementar la
participacion de las marcas Premium, incrementar la
frecuencia de consumo y disminuir los costos fijos
por hectolitro.

las actividades més relevantes durante el periodo
fueron:

Fortalecimiento de las capacidades de
mercadeo

Finalizacién de la investigacion de ocasiones de
consumo llamada Action Segmentation, que
apoyara el enfoque de la estrategia comercial
sobre aquellos segmentos del mercado con
mayores oporfunidodes de crecimiento o con
mayor riesgo de pérdida de participacién de
mercado.

Continuacién de las campafias para promover la
frecuencia de consumo de Aguila, Poker, Pilsen y
Costefia entre lunes y viernes, y aumentar la
participacién en el mercado de bebidas
alcohdlicas.

Ejecucion de la camparia “michelada” de Aguila
Light, invitando al ritual del consumo de cerveza
con sal, para afraer nuevos consumidores, a
través de medios masivos y activaciones en los
puntos de venta.

Refuerzo de la campafia de Péker “Sf, cémo no”
y lanzamiento de la campafia “"Péker te da
buenos momentos”, para seguir construyendo
lealtad entre los consumidores.

Iniciacién de la campafia de Club Colombia
"Tiempo y dedicacion” y fortalecimiento de la
campafia que destaca esta marca como la mejor
de Colombia, después de ser premiada por
segundo afio consecutivo con la medalla Monde
Selection Gold Medal, para aumentar la
participacién en el mercado de marcas premium.

Desarrollo de la campafia Redd's “Despierta tus
sentidos” con el fin de reforzar los atributos del

producto y de incentivar nuevas oportunidades

de consumo.

Activacién en restaurantes de la campafia de
Peroni “Futbol a la carta” durante la Copa
Mundo, incentivando a los consumidores a pedir
Peroni o menUs especiales que incluyan esta
cerveza, con premios de pasajes para viajar a
Roma.

Realizacion de la promocién “Pony Camisetas”,
entregando a los consumidores camisetas con el
logo e invitandolos o estampar en ellas diversos
disefios, con el fin de reforzar los atributos de la
marca y darles un desafio para que se vuelvan
mds innovadores y creativos.

Captura de oportunidades de crecimiento

Iniciacion de la campafia Aguila “Bicentenario”
en conmemoracién de la independencia de
Colombia, con el fin de generar lazos
emocionales mas fuertes con los consumidores
de la marca.

lanzamiento del album Pilsen “Orgullosamente
Paisa”, que incluye ldminas de momentos
histéricos y lugares importantes de Antioquia,
para atraer a los consumidores de la region.

Expansion a todo el pais de Cola & Pola en
envase PET de 1.5 litros y lanzaniento de Pony
Malta en el mismo envase, para estimular el
consumo en el hogar y desarrollar esta ocasién
de consumo.

Refuerzo de las actividades de mercadeo
comercial (tfrade marketing) e incremento de la
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visibilidad de Club Colombia en los sub-canales
de supermercados y “superetes”’, para promover
el consumo en el hogar.

Desarrollo durante la Copa Mundo de la
promocién de Aguila “Goool Mundialista”, que
invitaba a los consumidores a participar con
tapas o latas de la marca, en un juego que les
permitfa ganar dinero por cantar el gol mds
largo, con el objetivo de aumentar el consumo.

Infensificacién de activaciones en bares sociales,
tiendas de barrio y licoreras para competir mas
efectivamente frente a otras bebidas alcohélicas.

Ejecucién del plan comercial orientado a que la
cerveza se sirva en la mesa con la temperatura
correcta y en unidades multiservido, con el fin de
incrementar el consumo en diferentes ocasiones.

Implementacion del plan colegios, creando un
equipo exclusivo de ventas para aumentar el
consumo de Pony Malta enfre menores y jévenes,
en los establecimientos educativos.

Participacién en la Feria de las Flores, con la
campaiia “la Feria Hecha por Paisas”, que
permitié el fortalecimiento de la conexién
emocional de los paisas con su marca insignia
“Pilsen”, que cambié temporalmente su efiqueta
por la de “Paisa”, con los tres motivos ganadores
del concurso que llevé a los consumidores a
disefiar lo etiqueta.

Mejora del servicio y la ejecucién comercial

Llanzamiento del servicio de llamadas gratuitas
la la linea para clientes 018000 desde
cuclquier teléfono celular, y creacién de una
linea interna para enviar al drea de servicio al
cliente, todas las solicitudes, quejas y reclamos

CAR) B
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recibidos por diferentes empleados de la
Compaiiia.

Ampliacién adicional de las operaciones de pre-
ventas.

Mejoramiento de la cobertura y la productividad
de la operacién de televentas e iniciacién del
proceso para su descentralizacién.

Capacitacién a los equipos comerciales y a los
clientes respecto ol cuidado y uso apropiado de
los equipos de frfo de la Compafiia, para
estimular la cultura de la venta y consumo de
cerveza bien fria,

Aumento de la pasién por la calidad

Disefio de un programa para desarrollar el
conocimiento y las capacidades sensoriales de
todos los empleados sobre las marcas, para
permitirles ensefiar a ofros y aumentar la pasién
por la calidad.

Importantes progresos en la consistencia de los
productos, en la estabilidad del sabor y en la
eliminacién de sabores indeseados, a través de
una mayor estandarizacién de procesos, la
implementacién de mejores practicas de
manufactura y el control de calidad en la fuente
que realizan directamente los operarios desde el
inicio del proceso.

Adopcién de la politica de rechazo de botellas y
canastas rotas o con residuos de pintura,
parafina o sustancias quimicas, con el fin de
garantizar atin mds la calidad de los productos.

Mejora en los estandares de tiempo de
permanencia de los producios en los centros de
distribucién primarios y secundarios y en los
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puntos de venta, mediante la adecuada
supervisién de la rotacién de los mismos, para
mantener su permanente frescura y calidad.

Puesta en marcha del proyecto Jordan, orientado
al desarrollo de soluciones que permitan
almacenar productos a bajas temperaturas, para
conservar mejor sus atributos y su frescura.

Evolucion satisfactoria en la calidad y
consistencia de las materias primas, como
consecuencia de una adecuada gestion y
desarrollo de proveedores, basada en
programas para la implementacion de sistemas
de gestion y control de calidad.

Optimizacién de los costos y las operaciones

Sustanciales avances en la reduccion del capital
de trabajo disminuyendo los inventarios de
materias primas, ampliando el perfodo de pago
de proveedores y celebrando contratos marco
para el suministro de bienes y servicios.

Llanzamiento del proyecto Pit Stop, para mejorar
la planeacién y la ejecucién en la cadena de
suministros.

Incremento del transporte primario en vehiculos
de estibas y aumento en el uso de vehiculos
botelleros.

Reduccién del consumo de agua y energia en la
planta, a través de la reutilizacién del agua y
mejoras en la eficiencia de generacion de vapor,
con importantes ahorros de costos.

lanzamiento de un programa de mantenimiento
de clase mundial para mejorar la gestién de
repuestos y herramientas, optimizar el
mantenimiento preventivo, maximizar la

confiabilidad, aumentar la efectividad en la
prevencion de fallas y fortalecer la cultura del
mantenimiento auténomo, optimizando y
reduciendo los costos.

Posicionamiento de la cerveceria dentro del
ranking mundial de SABMiller, ocupando el
primer puesto en abril de 2010 y el cuarto
actualmente.

Finalizacién de la construccién de la nueva
estacién de combustible y del taller de
reparacion de montacargas. La estacion
permitiré convertir los montacargas de gasolina
o gas, generando una operacién mas
econdmica y limpia en los depésitos.

Consolidacion del liderazgo y las
capacidades organizacionales

Refuerzo de las competencias y compromise con
el nuevo modelo de liderazgo de la Compafiia
enfre gerentes, enfatizando el aprendizaje
colaborativo, el enfoque en los clientes y
consumidores, las habilidades de coaching y de
conversacién, la confribucién al bienestar de las
comunidades y el desarrollo sostenible del
entorno de las operaciones.

Inclusién de metas relacionadas con las
personas, la organizacion y el liderazgo, en las
metas individuales y de equipo de todos los
empleados, las cuales haran parte de la
evaluacién del desempefio.

Retroalimentacion sobre la “medicion del cémo”
a todos los gerentes con base en una
herramienta que revisa la forma como sus
comportamientos y valores de liderazgo son
percibidos por las personas con las que ellos
interactuan, con el fin de estimular la mejora y el
compromiso con una gestién mas moderna.
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Implementacién de un programa de capacitacion
para la redaccién de los planes de desarrollo
individuales de los gerentes, con el fin de
mejorar las competencias y la cobertura de
cargos crificos.

Definicion de un marco conceptual integral para
el programa Ejecucion de Clase Mundial, que
mejorard el entendimiento y la alineacién de las
diversas iniciativas de desarrollo en las areas de
manufactura, ventas y distribucion.

Reforzamiento de la cultura de alto desempefio,
formando nuevos lideres que estimularéan y
apoyaran el logro de metas exigentes.

Alcance de excelentes resultados en la encuesta
de efectividad organizacional, al lograr altos
niveles de satisfaccién general entre empleados.

Acrecentamiento de la reputacion y
afianzamiento de las relaciones con las
partes interesadas

Continuacién de la campafia “Todos podemos
ser padres” para prevenir la venta de bebidas
alcohélicas a menores, a través de visitas de
“Don Chucho” a los tenderos y entrega de
material relacionado con la camparia.

Desarrollo del segundo ciclo de capacitacion
con proveedores para la implementacién de
politicas éticas en sus compafias, con el apoyo
de Transparencia por Colombia.

lanzamiento, en alianza con la Asociacion
Compromiso Empresarial para el Reciclaje-
CEMPRE y Carrefour, de un programa de
reciclaje de envases y empaques pos-consumo
en 21 supermercados que beneficiara a 28
familias de recicladores.

Continuacién del programa Uni2, el cual,
financiado con aportes voluntarios de los

(2AB) Una subsidiaria de SABMiller plc
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empleados y la compaiifo, realiza actividades
de inversién social para el mejoramiento de las
condiciones de las comunidades ubicadas en las
zonas de influencia de nuestra planta.

Obtencién de los objetivos financieros y de
transformacién

Importantes avances en las iniciativas mundiales
de transformacion de SABMiller, orientadas a
incrementar las oportunidades de ganar valor a
partir del aprovechamiento de destrezas y
escalas globales para la adquisicién de

materias primas y servicios; la estandarizacion
de los procesos financieros y administrativos; la
optimizacién e infegracién de soluciones de
tecnologia de informacion; y el desarrollo de
una plataforma para que las diferentes
operaciones ccmpartan sus conocimientos y
mejores practicas.

Finalizacion del disefio de la aplicacién Regional
Template, cuyo objetivo es mejorar las
capacidades comerciales y servir de soporte a
los procesos contables y transaccionales de la
Compaiiia.

Obtencién de sustanciales ahorros debido a la
exitosa implementacién de la metodologia de
presupuesto base cero (ZBB, por sus siglas en
inglés) que, mediante estandares estrictos y la
gestion de costos en mltiples funciones, permite
un mayor control de los costos y una
redistribucién de los recursos hacia las
actividades mas rentables.

Terminacién del disefio de la aplicacién
Financial Supply Chain Management -FSCM,
herramienta informética intfegrada a la
contabilidad que facilita el manejo de la cartera
y ofrece mejores controles para la gestién de
carfera,
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PRESENTACION Y ANALISIS

DE LA SITUACION FINANCIERA Y DEL RESULTADO DE LAS OPERACIONES

El siguiente andlisis resume los factores més
significativos que afectaron los resultados
operacionales y la situacién financiera de
Cerveceria Unién S.A. como entidad legal
independiente durante el periodo enero a
septiembre de 2010. Este andlisis debe leerse
en conjunto con los estados financieros y sus
respectivas notfas incluidos en este informe.

De conformidad con lo previsto en las normas
vigentes y los estatutos sociales, los estados
financieros se deben presentar en forma
comparativa con los del periodo inmediatamente
anterior. Sin embargo, dado que en la asamblea
exfraordinaria de accionistas celebrada el 10
de septiembre de 2010 se modifico el periodo
para presentacion y difusion de estados
financieros con cortes al 30 de septiembre

y 31 de diciembre de cada afio, los estados
financieros para el ejercicio comprendido entre el
1 de enero y el 30 de septiembre de 2010,

se presentan comparados contra los estados
financieros del periodo enero septiembre de
2009. Estos Gltimos fueron preparados solo para
propésitos comparativos, de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 32 del Decreto 2649
de 1993.

ESTADO DE RESULTADOS

VOLUMENES DE VENTAS

Las ventas totales fueron de 2.4 millones de
hectolitros, un crecimiento del 4.1% con relacion
al periodo enero a septiembre de 2009. las
ventas de cerveza a terceros crecieron en un

2.9% para un total de 1.6 millones de hectolitros
en los nueve meses. Este crecimiento se vio
afectado por los efectos del aumento de precio
en cervezas, debido al incremento del IVA, por
las lluvias que afectaron a todo el pais y por el
efecto de la ley Seca en las elecciones
parlamentarias del mes de marzo de 2010y las
presidenciales en los meses de mayo y junio de
2010. De ofra parte, las ventas a través del
contrato de mandato con Cervecerio del Valle
crecieron un 33.4% y las ventas efectuadas a
otras compafiias relacionadas crecieron en un
134.3%.

las ventas de Maltas presentaron un crecimiento
del 3.6%, impulsadas por la categoria de

Malta Pet. No obstante este crecimiento, estas
ventas se ven afectadas por la fuerte
competencia presentada por las categorias de
jugos, gaseosas y aguas. Después de la venta
del negocio de aguas en febrero de 2009, no se

registraron mas ventas en el periodo enero a
septiembre de 2010.

Volumen de ventas en hectolitros

Enero Enero

Septiembre Septiembre
Categoria 2010 2009 % Var
Terceros 2,016,475 2,132,832 -5.5%
Cervezas 1,629948 1,584,752 2.9%
Maltas 386,527 372,993 3.6%
Aguas 0 175,086 -100.0%
Mandato 21,128 15,833 33.4%
Intercompafiias 358,446 153,008 134.3%
Total 2,396,048 2,301,673 4.1%

3
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VENTAS NETAS

las ventas netas en pesos colombianos fueron
$487,855 millones en el periodo enero a
septiembre de 2010, lo que representa un
crecimiento del 14.7% comparadas con las del
mismo periodo del afic 2009. Esfo se debe
principalmente al incremento de los volumenes
vendidos, como se explicd en el parafo anterior.

Ventas netas en millones de pesos

Enero Enero

Septiembre Septiembre
Categoria 2010 2009 % Var
Cervezas 425,952 366,770 16.1%
Maltas 61,095 50,260 21.6%
Aguas 0 7121 -100.0%
Categoria de bebidas 487,047 424,150 14.8%
Servicios y otros 808 1,328 -39.1%
Total Ventas Netas 487,855 425,478 14.7%

COSTO DE VENTAS

El costo de ventas del periodo enero a septiembre
de 2010 fue de $185,894 millones, registrando un
crecimiento de 5.8% con respecto al perfodo enero
a septiembre de 2009, lo cual se explica por el
mayor volumen vendido.

Adicionalmente se presenta un crecimiento debido
principalmente al efecto de la mayor devaluacion
del peso colombiano en la compra de materias
primas imporfadas y o la compra de producto
terminado a Cerveceria del Valle y Bavaria.

Costo de ventas en millones de pesos

Enero Enero

Septiembre Septiembre
Categoria 2010 2009 % Var
Cervezas 162,419 146,444 10.9%
Maltes 23418 25,803 0.2%
Aguas 0 3,394 -100.0%
Categoria de bebidas 185,837 175,642 5.8%
Sevicios y ofros 57 65 -12.3%
Total Ventas Netas 185,894 175,707 5.8%
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UTILIDAD BRUTA

Como resultado de lo anterior, la utilidad bruta del
periodo enero a septiembre de 2010 fue de
$301,261 millones, lo que representa un
crecimiento del 20.9% comparada con la del
mismo perfodo de 2009. El margen de utilidad
oruta en el periodo enero a septiembre de 2010
fue de 61.9%, un 5.4% mas alto que en el mismo
periodo de 2009, lo que se explica por el
incremento de la utilidad bruta como consecuencia
de los mayores volimenes de cerveza vendidos en
este periodo.

GASTOS OPERACIONALES

los gastos operacionales, que comprenden los
gastos de mercadeo y ventas y los gastos de
administracion, disminuyeron en 1.6% comparados
con los del mismo periodo de 2009. Esto se debié
principalmente a la reduccién de los costos de
distribucién como resultado de la implementacion
del modelo de preventa y al cargo especial de
gastos de personal causado en el afio 2009 con el
fin de hacer mas eficiente lo operacién.

Gastos operacionales en millones de pesos

Enero Enero

Septiembre Septiembre
Categoria 2010 2009 % Var
Mercadeo y ventas 131,274 123984 5.9%
Administracion 16,478 26,114 -36.9%
Total 147,752 150,099 -1.6%

Gastos de mercadeo y ventas: Se reporté un
crecimiento del 5.9% comparado con el periodo
enero a septiembre de 2009, debido
principalmente a que los costos de publicidad y
mercadeo crecieron en $3,607 millones, con el fin
de incentivar el consumo de nuestros productos; los
gastos de personal se incrementaron en $2,381
millones para reforzar la fuerza de venta y los
gastos por servicio de preventa se incrementaron en
$3,303 millones. El crecimiento en esfos gastos se
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ve compensado con una reduccion en los gastos de
distribucién en $1,503 millones y disminucién en
arrendamientos por $639 millones. Otros gastos se
incrementaron en $141 millones.

Gastos de administracion: Se regisiré una
disminucién del 36.9% comparado con el periodo
enero septiembre del afio anterior, reflejado
principalmente en los siguientes rubros: disminucién
de $10,720 millones en los gastos de personal,
generado por el cargo especial realizado el afio
anterior para mejorar la productividad de la
compafiia y disminucién de $3,274 millones en
gastos por un menor valor en la provisién de VA no
descontable, producto del incremento del IVA en
febrero. Estos valores son compensados con
menores montos pagados por honorarios y servicios
en cuantia de $4,314 millones. Otros gasfos se
reducen en $44 millones.

UTILIDAD OPERACIONAL

lo utilidad operacional del periodo fue de
$154,209 millones y representa un crecimiento del
54.7% comparada con la del mismo periodo del
afio anferior, generando un margen operacional del
31.6%, superior en 820 puntos basicos al del
periodo enero septiembre de 2009.

INGRESOS / (EGRESOS)
NO OPERACIONALES NETOS

En millones de pesos

Enero Enero

Septiembre Septiembre
Categoria 2010 2009 % Var
Ingresos por método de participacion 23,073 15,251 51.3%
Intereses 3,741 5,148 27.3%
Diferencia en cambio 2992 -3,159 -5.3%
Otros gasies financieros 201 369 -45.6%
Utilidad pérdida en venta de actives -555 1,189 -146.7%
Diversos 9771 1,886 46.9%
Dividendos 60 57 5.2%
Total 25,897 20,002 29.5%

Los ingresos / (egresos) no operacionales tuvieron
un resultado positivo con un crecimiento de $5,895
millones comparados con los del periodo enero
sepliembre de 2009, generado principalmente por
el ingreso por método de participacién que crece
en $7,822 millones, este valor es compensado con
los menores ingresos recibidos por intereses y
utilidades en venta de activos obtenida el afio
anterior. los ingresos obtenidos por el método de
participacion se ilustran en el siguiente cuadro:

INGRESOS METODO DE PARTICIPACION

En millones de pesos

Enero Enero

Septiembre Septiembre
Sociedad 2010 2009 % Var
Cerveceria del Valle S.A. 10,112 6,844 47.8%
Malteria Tropical S.A. 7,884 5,130 53.7%
Impresora del Sur S.A. 4,580 2,944 55.6%
Inversiones Malteria Tropical S.A. 488 328 48.5%
Sociedad Porluaria Bavaria S.A. 8 4 96.6%
Total 23,073 15,251 51.3%

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

la provision del impuesto sobre la renta se calculéd
con base en la normatividad tributaria y legal
vigente, por un valor de $49,099 millones, lo que
representa un crecimiento de $ 16,807 millones,
debido principalmente a los mayores ingresos
gravables obtenidos en el periodo.

UTILIDAD NETA

la utilidad nefa del periodo ascendié a $131,007
millones, con un crecimiento del 49.9% con respecto

al mismo periodo del afio anterior, cuando la
vtilidad fue de $87,393 millones.

EBITDA

El EBITDA del periodo enero septiembre de 2010
fue de $183,242 millones, comparado con
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$128,694 millones del mismo periodo del afio
anterior. El EBITDA con relacion a las ventas nefas
fue de 37.6%. Comparado con el mismo periodo
de 2009 el EBITDA crecié en 740 puntos basicos,
cuando la relacién de EBITDA a ventas nefas fue de
30.2%.

BALANCE GENERAL

ACTIVOS

El balance a 30 de septiembre de 2010 refleja un
total de activos de $956,598 millones, 3.0% mayor
que el del 30 de sepliembre de 2009. Sus

principales componentes son:

Inversiones permanentes por $163,372 millones,
que equivalen al 17.1% del total de los actives y
reflejan un incremento del 9.9% comparadas con
las poseidas a septiembre 30 de 2009,
principalmente por el efecto de la aplicacién del
método de participacién o las inversiones en
compaifiias relacionadas.

Las valorizaciones por $457,481 millones, que
representan el 47.8% del total de los activos,
registran una disminucién del 6.8% como resultado
de la baja de actives efectuada durante el afio
2010y la actualizacién de los avalios segun las
normas colombianas basadas en el IPC para
empleados medios.

Propiedades, planta y equipo totalizaron
$158,166 millones, que equivalen al 16.5% del
fofal de los acfivos, presentan una reduccion del
4.5% debido al efecto nefo de compras y
depreciaciones y a la bajas de activos obsoletos o
en desuso.

los deudores fotalizan $119,459 millones, que
equivalen al 12.6% del fotal de los activos,
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presentan un crecimiento del ¢9.02%, producto del
préstamo oforgado a SABMiller ple, con
vencimiento el 20 de octubre de 2010.

PASIVOS

El total de pasivos fue de $146,719 millones, que
equivalen al 15.3% del total de los activos.

los impuestos gravamenes vy fasas por $ 74,400
millones representan el 50.7% del total de los
pasivos y estan conformados principalmente por el
impuesto a la renta, que crece como resuliado del
incremento en las utilidades gravables, el impuesto
al consumo, el impuesto al valor agregado y ofros
impuestos. Las cuentas por pagar a proveedores y a
compaiiias relacionadas son el segundo rubro en
importancia y ascienden a $43,753 millones y

presentaron una disminucion del 17.8% respecto a
septiembre de 2009.

PATRIMONIO

El patrimonio fue de $809,880 millones, y presenta
un crecimiento del 2.2% respecfo al registrado @
septiembre 30 de 2009, cuando era de $792,261
millones. los principales cambios fueron: la utilidad
del periodo enero a septiembre de 2010 se
incrementé en $43,624 millones respecio a la del
mismo periodo del afio anterior; las reservas se
incrementaron en $23,976 millones; el superavit por
valorizaciones decrecio en $33,288 millones; el
superdvit de capital disminuyé en $14,034 millones
producto de la aplicacion del método de
parficipacion en septiembre de 2010; la
revalorizacion del patimonio decrecio en $2,659
millones por el pago del impuesto al pafrimonio. Es
de anotar que en el 2010 se pagaron dividendos
correspondientes a las utilidades del 2009 y de
reservas no gravadas de afios anteriores por
$115,615 millones.
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INFORMES ESPECIALES

Operaciones realizadas con los accionistas y
los administradores

En cumplimiento de lo establecido en las normas
vigentes y en la politica de conducta empresarial
de la Compapia, Cerveceria Unién S.A. realizé
operaciones comerciales con compaiias vinculadas
y algunos de los accionistas en condiciones de
mercado, cuyos valores estan 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 mas de las acciones en circulacién de la
compafiia y con los administradores, se limitan al
pago de dividendos, honorarios y sueldos con
aquellos vinculados laboralmente a la misma,
limiténdose a esta relacién exclusivamente,

como se puede observar en la nota 26 a los
esfados financieros individuales “Operaciones
con accionistas y directivos”.

Bavaria S.A., en su calidad de sociedad matriz de
nuestra Compafifa y asf mismo como empresa
subordinada a SABMiller plc, coordina las
actividades de Cerveceria Unién S.A. a fravés de la
determinacién de politicas encaminadas a mejorar
la productividad y la rentabilidad de ésta y a
garantizar el cumplimiento de los objetivos
institucionales establecidos por SABMiller.

Situacién juridica

lo sociedad se encuentra vigente de conformidad
con las normas legales y estatutarios, cumple sus
obligaciones fiscales, laborales y contractuales,

y en general la legislacion Colombiana aplicable
a su actividad. No ha sido objeto de sancién
por parte de las autoridades administrativas
encargadas de su vigilancia.

El Cedigo de Buen Gobiemo se respeta y se
cumple.

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

Aln cuando somos parte en procesos
jurisdiccionales, estimamos que los sentencias
definitivas que se emitan en éstos no impondran
obligaciones, limitaciones o prohibiciones que
puedan afectar sustancialmente la capacidad
juridica, la posicién financiera o los resultados de la
compaiifa.

Politicas de proteccion
de la propiedad intelectual

En cumplimiento de sus Polfficas de Conducta
Empresarial, la compafiia 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 asf
evitar usos no autorizados y perjuicios a terceros.

las politicas de la compaiiia sobre propiedad
industrial e intelectual y uso adecuado de
programas de computador y sistemas de
informacion, prohibe, sin excepcion alguna, el uso
de esfos bienes cuando carecemos de la licencia
que permita el uso licito de los mismos. Con el fin
de garantizar el cabal acatamiento de estas
polfficas, 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 compafiia adoptan sus
decisiones guiados por los mas alfos esténdares
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éticos y de gobiemo corporativo, con el fin de
garantizar la transparencia de la informacion
financiera, el uso adecuado de los recursos y la
creacion sostenible de valor, tanto para los
accionistas, como para los demés partes
inferesadas.

Junta Directiva

la junta directiva orienfa 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 compaiiia, asi como también
para tomar las decisiones necesarias para que la
sociedad logre sus objetivos.

La junfa direcfiva no ha delegado ninguna de sus
funciones en el Director General de la compaiiia,
quien fiene a su cargo la administracién de la
sociedad, de acuerdo con los lineamientos
esfablecidos por la asamblea y la junta.

la junta estd infegrada por tres directores principales
y tres suplentes numéricos, delibera con la presencia
de al menos dos de sus miembros y adopta
decisiones con el vofo afirmativo de dos directores;
también adopta decisiones mediante el mecanismo
de voto escrito de todos sus miembros; y sesiona al
menos una vez COdCl fres meses o cuanfas veces IO
requiera el inferés de la sociedad, a juicio de la
misma junta, del director general, o de quien haga
sus veces, o del revisor fiscal.

Lo asamblea general ordinaria de accionistas en su
sesion del 25 de marzo de 2009, eligi¢ para el
periodo estatutario 2009 - 2011, la siguiente junta
directiva: Karl Lippert, Jonathan Solesbury,
Stanislav Maar, Fernando Jaramillo Giraldo,

Héctor Alzate Castro y Felipe Mejia Posada.

Actualmente, el director general de la sociedad es
miembro de la junta directiva, asi como los
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siguientes suplentes del director general:
Karl lippert, Fernando Jaramillo Giraldo y Jonathan
Solesbury.

la junta directiva sesiond de manera presencial
tres veces durante los primeros nueve meses

del afio 2010. Todos sus miembros asistieron

a los sesiones con excepcion del sefor Stanislav
Maar a la reunién del 24 de mayo, quien
oportunamente se excusd por no asistir.

la asamblea general ordinaria de accionistas
determiné en reunidn extraordinaria del 15 de
diciembre de 2005 que los miembros de la Junta
Directiva desempefarian sus funciones

ad honorem.

Comité de Auditoria

la Administracién es responsable por el disefio,
implementacién y monitoreo de la efectividad del
control interno en la Compafifa. En cumplimiento
de esta responsabilidad, los procesos de la
Organizacion son evaluados en forma permanente
para identificar los riesgos relacionados y
establecer las actividades de confrol necesarias
para su mitigacién, en funcién de su eficiencia y
eficacia. la administracion reporta al Comité de
Auditoria su gesfion sobre los controles infernos de
la Organizacién.

la Direccién de Auditoria de Bavaria S.A. en su
calidad de Auditor Interno verifica también la
efectividad de los controles infernos 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 fravés de reportes directos al Comité
de Auditoria de Bavaria S.A. sociedad matriz

y a la Administracién de la compafifa, quienes
esfudian sus recomendaciones y toman las
decisiones requeridas para su implementacion.

ey —
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Durante los primeros nueve meses del afio 2010
no se identificaron debilidades materiales ni
deficiencias significativas en los procesos de
control inferno, que pudieran afectar el logro

de los objetivos de la Compaiiia.

Informe sobre control interno

las actividades de control inferno se ejecutan de
conformidad con lo esfablecido en el plan
aprobado por el comité de auditoria de
Bavaria S.A.

La Division de Auditoria de Bavaria S.A. mantiene su
independencia mediante el envio directo de sus
informes al comité de auditoria y @ la junta directiva,
quienes analizan sus recomendaciones y toman las
decisiones requeridas para el forfalecimiento del
sistema de confrol inferno.

Durante los primeros nueve meses de 2010, en
relacion con el control interno, no hubo hallazgos
relevantes.

ACONTECIMIENTOS

OCURRIDOS DESPUES DEL EJERCICIO

la Corte Constitucional, el 16 de abril de 2010,
determiné la inconstitucionalidad de los decretos
mediante los cuales el Gobierno Nacional habia
declarado el Estado de Emergencia Social y
aumentado los impuesios a la cerveza, con el fin de
enfrentar la crisis financiera del sistema de
seguridad social en salud; no obstante, la Corte
establecié que dichos impuestos permanecerian
vigentes hasta el 16 de diciembre de 2010, para
permitir al Congreso de la Republica expedir una

Informe sobre obijetividad
e independencia del Revisor Fiscal

Desde el afio 2006 Bavaria S.A. acogié las
directrices fijadas por el comité de auditorfa de
SABMiller ple., las cuales sefialan los servicios que
pueden ser prestados por los auditores
independientes, funcién que en Colombic 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 cuditoria
extema y verifica que los mismos se ajusten a las
mencionadas directrices, garantizando asi la
objetividad e independencia del revisor fiscal.

Asf mismo, en cumplimiento del Cédigo de Buen
Gobierno, informamos que para el ejercicio de los
primeros nueve meses del afo 2010 la Compaiiio
no contraté ninguna auditoria especializada.

legislacién permanente para la financiacion del
mencionado sisfema.

En razén de lo anterior, el Gobiermno Nacional
presenté al Congreso de la Republica un proyecto
de ley para mantener la vigencia del incremento de
los impuestos a la cerveza, con el objetivo de
financiar el sistema de seguridad social en salud.

El Congreso de la Republica, mediante la ley 1393
del 12 de julio de 2010, aprobé el aumento
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permanente de los impuestos a la cerveza, los
cuales, desde el 1° de febrero de esfe afio, pasaron
del 51% al 62% y se situardn en el 64% a partir
del 1° de enero de 2011.

En el dlfimo frimestre del 2010 nuestros esfuerzos se
dirigirén @ asegurar la preferencia de los
consumidores por nuestras marcas; a incrementar las
ocasiones de consumo; a competir efectivamente,
ganando mayor participacién y valor en el mercado
de bebidas alcohslicas; a brindar un servicio
excepcional a los clientes; a aumentar la pasién de
todos los empleados por los marcas y lo calidad; a
optimizar los recursos y procesos de la compafifa; o
incrementar la renfabilidad del negocio; a avanzar
en la implementacion de la ejecucion de clase
mundial; a forfalecer la licencia de operacion,
estimulando el desarrollo sostenible y
desincentivando el consumo imesponsable de
alcohol; y a continuar desarrollando las
capacidades organizacionales.

Para lo que resta del afio 2010 vy el primer trimestre
de 2071, se tienen los siguientes proyectos como
los de mayor importancia, algunos de ellos

los siguientes miembros de la Junta Directiva y Suplentes del Director General acogen

el presente Informe de Gestion:

Karl lippert
Jonathan Solesbury
Stanislav Maar

Javier Marin Montealegre
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Fernando Jaramillo Giraldo
Héctor Alzate Castro

(Cuarto Suplente Director General)

iniciados a principios del presente afio:
Cambio de redes de proceso en elaboracion
Cerveza.

Filiros de mangas para las calderas de carbon.
Nuevas ollas de maceracién.

Cambio de médulo de prelavado y pre-remojo en
lavadora de botellas linea 8.

Agradecemos a todos los colombianos y
especialmente a nuestros empleados, distribuidores,
dlientes, detallistas, consumidores y proveedores,
por su confianza en esfa compafia, en sus
productos y en sus servicios.

Atentamente,

b‘-f( /7
FELIPE MEJiA POSADA

Diractor General
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INFORME DE AUDITORIA INTERNA

Sefiores
Accionistas de Cerveceria Unién 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 nuestra opinién
sobre la estructura, procedimientos y resultados de
la Auditoria Inferna en la Compaiiia.

la Division de Auditoria y Control Financiero de
Bavaria S.A., tiene como propésito fundamental
evaluar la eficiencia y eficacia del sistema de
control interno en procura de identificar
oportunidades de mejoramiento, mediante la
ejecucion de un plan de auditoria estructurado con
base en la mefodologia global de auditoria inferna
de SABMiller, la cual fue implementada a nivel
mundial de acuerdo a lineamientos dados por el
Grupo Global de Auditoria Interna (GIA). Dicho
plan fue sometido a consideracion y aprobacién del
Comité de Audiforia de Bavaria S.A. y su ejecucion

fue monitoreada por este durante lo corido de
2010.

Durante los primeros nueve meses de 2010, el
equipo de Auditoria Intema revis6 y evalud el
sistema de confrol inferno en los centros de
operacién y administracién, cubriendo los
principales procesos del negocio. la evaluacion
incluyé el entendimiento del sistema vy la
determinacion de la efectividad del disefio y
operacién del mismo. De igual forma, se efectuaron
evaluaciones de las seguridades y los controles

inferos en la fecnologfa informética que soportan
dichos procesos.

De conformidad con la metodologia anteriormente
mencionada, por cada proyecto de auditoria se
emiti un informe que incluyd la identificacion de
algunas oportunidades de mejora del sistema de
control inferno, en su mayoria de mediono o bajo
impacto. Estos informes fueron comunicados al
Comité de Auditoria y a los Administradores, esfos
tltimos como responsables de implementar las
acciones de remediacién o mejora. Como parte del
trabajo, también se realizé seguimiento a la
implementacién de dichas acciones y se verificé que
los administradores hubiesen tomado las medidas
correspondientes.

En nuestra opinién durante los nueve primeros meses
de 2010, el sistema de control interne de
Cerveceria Union S.A., fue aceptable y durante el
periodo la Administracién vy las dreas operativas
han hecho mejoras en sus controles.

Divisién de Auditorfa Interna y Control Financiero

F?::c'sco apata Gonzdélez — Director
Oclubre 15 de 2010
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INFORME DEL REVISOR FISCAL

A los sefiores accionistas de Cerveceria Unidn S.A.

14 de octubre de 2010

He auditado el balance general de Cerveceria
Unién S. A. al 30 de septiembre de 2010 vy los
correspondientes estados de resultados, de cambios
en el patrimonio de los accionistas, de cambios en
la situacion financiera y de flujos de efectivo por el
periodo de nueve meses terminado en esa fecha, y
el resumen de las principales politicas contables
indicadas en la Nota 2 a los estados financieros y
ofras notas explicativas.

Dichos estados financieros, que se acompafian, son
responsabilidad de la administracion de la
Compaiifa, tanto en su preparacion como en su
correcta presentacién de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia
oara instituciones vigiladas por la Superintendencia
de Sociedades. Esta responsabilidad incluye:
disefiar, implementar y mantener el control interno
relevante para la preparacién y razonable
presentacion de los estados financieros para que
estén libres de errores de importancia relativa
debido a fraude o error; y seleccionar y aplicar las
poliicas contables apropiadas, asi como establecer
los estimados contables que son razonables en las
circunstancias.

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

Una auditoria de estados financieros comprende,
entre ofras 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 evaluacién del riesgo de
errores de importancia relafiva en los estados
financieros. En la evaluacion de esos riesgos, el
revisor fiscal considera el control interno relevante de
la entidad para la preparacién y razonable
presentacién de los estados financieros, con el fin
de disefiar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias. Una audiforia
también incluye evaluar lo apropiado de las
politicas contables usadas y de las estimaciones
contables realizadas por la administracion de la
enfidad, asi como evaluar la presentacién de los
estados financieros en conjunto. Considero que mi
auditoria provee una base razonable para la
opinién sobre los estados financieros que expreso
mas adelante.

Como se menciona en la Nofa 2 a los esfados
financieros, la Asamblea General de Accicnistas en
su reunién ordinaria del 10 de septiembre de
2010, aprobé el cambio de perfodo confable de
corte de cuentas, que antes erc anual al 31 de
diciembre a dos periodes contables con cortes al
30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio
a partir del 30 de septiembre de 2010.

En mi opinidn, los citados estados financiercs
auditados por mi, que fueron fielmente tomados de
los libros, presentan razonablemente, en fodos los
aspectos significativos, la situacién financiera de
Cerveceria Unién S.A. al 30 de septiembre de
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INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

2010 y los resulfados de sus operaciones, los
cambios en su situacién financiera y sus flujos de
efectivo por el perfodo de nueve meses ferminado
en esa fecha, de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia
para instituciones vigiladas por la Superintendencia
de Sociedades.

Con base en el desarrollo de mis demds labores de
revisoria fiscal, conceptio fambién que durante el
periodo de nueve meses terminado el 30 de
sepfiembre de 2010 lo contabilidad de la
Compaiiia se llevé de conformidad con las normas
legales y la técnica contable; las operaciones
registradas en los libros y los actos de los
administradores se ajustaron a los estatutos y a las
decisiones de la Asamblea de Accionistas y de la
Junta Directiva; la correspondencia, los
comprobantes de las cuentas y los libros de actas y

de registro de acciones se llevaron y conservaron
debidamente; se observaron medidas adecuadas
de control inferno y de conservacion y custodia
de los bienes de la Compafiia y de ferceros en su
poder; se liquidaron en forma correcta v se
pagaron en forma oportuna los aportes al sistema
de seguridad social integral y existe la debida
concordancia entre la informacion contable
incluida en el informe de gestion de los
administradores vy la incluida en los estados
financieros adjuntos.

Natalia Callejas Naranjo
Revisor Fiscal
Tarjeta Profesional No. 117134-T

2AB) Una subsidiaria de SABMiller plc
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INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL

Y CONTADOR DE LA COMPANIA

14 de octubre de 2010

A los sefiores Accionistas de Cerveceria Unién S.A.

los suscritos Representante legal y Contador de
Cerveceria Unién S.A., cerfificamos que los esfados
financieros de la Compaiia al 30 de septiembre de
2010 han sido fielmente tomados de los libros y
que antes de ser puestos a su disposicion y de
terceros hemos verificado las siguientes afirmaciones
contenidas en ellos:

a)

b)

Todos los activos y pasivos incluidos en los
estados financieros de la Compaiiia al 30 de
septiembre de 2010, existen y todas las
fransacciones incluidas en dichos esfados se han
realizado durante el periodo de nueve meses
ferminado en esas fechas.

Todos los hechos econémicos realizados por la
Compaiiia durante el perfodo comprendido
entre el 1 de enero y el 30 de septiembre de
2010 han sido reconocidos en los estados
financieros.

gy

Felipe Mejia Posada
Representante legal

c)

d)

los activos representan probables beneficios
econémicos futuros (derechos) y los pasivos
representan probables sacrificios econémicos
futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de la
Compania al 30 de septiembre de 2010.

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.

Todos los hechos econémicos que afectan la
Compaifiia han sido correctamente dlasificados,

descritos y revelados en los estados financieros
al 30 de septiembre de 2010.

José Antonio Lara Rojano
Contfador Publico
Tarjeta Profesional No. 232457

(SAB) idiari ;
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CERVECERIA UNION S.A.

BALANCE GENERAL

(Valores expresados en miles de pesos colombianas)

Por el periodo de nueve meses
terminados al 30 de septiembre de

Activo Notas 2010 2009
Activo corriente

Disponible e inversiones temporales 4 20,383,467 10,469,592
Deudores, nefo 119,459,231 70,698,506
Inventarios, nefo 23,305,978 23,956,319
Gastos pagados por anticipado 297,319 426,523
Total del activo corriente 163,445,995 105,550,940
Activo no corriente

Inversiones permanentes, neto 8 163,371,979 148,669,668
Deudores 1,077,402 625,236
Propiedades, planta y equipo, nefo 158,165,547 165,602,596
Infangibles 10 38,186 8,098,317
Cargos diferidos 12957833 703,882
Total del activo no corriente 335,670,947 332,759,699
Valorizaciones 457,481,493 490,770,036
Total del active 956,598,435 929,080,675

SAB
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Por el periodo de nueve meses
terminados al 30 de septiembre de

Pasivo y Patrimonio Notas 2010 2009
Pasivo corriente
Proveedores 11 14,360,512 2,656,140
Cuentas por pagar 12 29.399. 157 43,556,774
Impuestos gravamenes vy tasas 13 74,399,568 51,968,292
Obligaciones loborales T4 4497111 A A34777
Pasivos estimados y provisiones 1.5 15,405,963 17,100,846
Total del pasivo corriente 138,055,311 126,719,829
Pasivo no corriente
Obligaciones laborales 14 285,796
Pasivos estimados, provisiones y pensiones de jubilacion 15 8,377.691 8,646,020
Diferidos 1,454,216
Total del pasivo no corriente 8,663,487 10,100,236
Total del pasivo 146,718,798 136,820,065
Patrimonio (ver estado adjunto) 16
Capital suscrito y pagado 5,438 5,438
Crédito mercantil formado 8,065,713
Superdvit de capital 31,895,623 37,863,555
Reservas 104,198,286 80,222,625
Revalorizacién del patrimonio 85,291,962 87950,327
Utilidades acumuladas 131,006,835 87382915
Superdvit por valorizaciones 457,481,493 490,770,036
Total del patrimonio 809,879,637 792,260,609
Total del pasivo y del patrimonio 956,598,435 929,080,674
Cuentas de orden 17 3,955,590,985 3,754,539,535
las notas que se acompafian son parte infegrante de los esfados financieros.
fope 4y e _
lﬁﬁ Posada sk ArienieYore Kofene Ele:is ;;::F iizlilejus Naranjo

Representante legal
(Ver cerfificacién adjunia)

Tarjeta Profesional No. 232457
(Ver certificacion adjunta)

Tarjeta Profesional No. 1171347
(Ver informe adjunfo)
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CERVECERIA UNION S.A.

ESTADO DE RESULTADOS

(Valores expresados en miles de pesos colombianos)

Por el periodo de nueve meses
terminados al 30 de septiembre de

Notas 2010 2009
Ingresos operacionales 18 487,854,957 425,478,479
Costo de ventas 19 185,894, 249 175,706,510
Ganancia bruta 301,960,708 249,771,969
Gastos operacionales
Operacionales de administracion 20 16,477,876 26,114,475
Operacionales de ventas 21 131,274 118 123,984,428
Total gastos operacionales 147,751,994 150,098,903
Ganancia operacional 154,208,714 99,673,067
Ingresos no operacionales 22 31,346,477 26,280,434
Egresos no operacionales 23 5,449,129 6,278,066
Ganancia antes de impuestos 180,106,062 119,675,434
Impuesto de renta y complementarios 13 49,099,227 32,292,519
Ganancia neta 131,006,835 87,382,915
Ganancia neta por accién (en pesos colombianos) 18,538.40 12,365.31

las notas que se acompafian son parte infegrante de los estados financieros.

e

Lyt /?
F{eieiiu Posada

Representante legal
(Ver certificacion adjunia)

José Antonio Lara Rojano Natalia Callejas Naranjo
Contader Piblico Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 23245 Tarjeto Profesional No. 117134-T
(Ver cerfificacion adjunta) (Ver informe adjunto)
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CERVECERIA UNION S.A.

ESTADO DE CAMBIOS
EN LA SITUACION FINANCIERA

(Valores expresados en miles de pesos colombianes)

Por el periodo de nueve meses

terminados al 30 de septiembre de

2010 2009
Los recursos financieros son provistos por:
Ganancia neta del periodo 131,006,835 87,382,915
Mds (menos) - Cargos (créditos) que no afectaron el capital de trabajo
Amortizaciones de cargos diferidos e infangibles 1,828,890 120,192
Depreciaciones de propiedades, planta y equipos 26,738,186 28,527,395
Efecto nefo en la aplicacion del método de participacion (23,072,787) (15,250,995)
Dividendos recibidos de compafiias que se registran por el
méfodo de participacion 9,466,168 535,627
Provisién de deudores, nefa 234,321 352,295
Impuesto de renfa diferido (2,938,405) (2,225,569)
Pérdida en venta o retiro de propiedades, planta y equipo 626,986 414977
Capital de trabajo provisto por las operaciones del periodo 143,890,194 99,856,837
Total recursos financieros provistos 143,890,194 99,856,837
Los recursos financieros se aplicaron a:
Aumento disminucién en deudores (291,378) (125,305)
Aumento en propiedades, planta y equipo, infangibles y cargos diferides (24,541 ,924) (17962,821)
Impuesto al patimonio (1,772,243) (1,772,243)
Venta de Inversiones 1,937,389 4
Disminucién Obligaciones laborales - (1,245,834)
Aumento pasivos estimados = 264,027
Dividendos decretados (115,614,673) (76,810,6%1)
Total recursos financieros aplicados (140,282,829) (97,652,867)
Aumento en el capital de trabajo 3,607,365 2,203,970
Cambios en los componentes del capital de trabajo
Disponible (20,023,378) (2,661,301)
Deudores, nefo 31,047,609 (16,733,840)
Inventarios 2,038,599 14,868
Diferidos 81,494 241,376
Obligaciones financieras 551,109 -
Proveedores (4,925,937) (493,403)
Cuentas por pagar 5,364,660 25,283,665
Impuestos, gravamenes y tasas (11,795,136) (3,533,855)
Obligaciones laborales (344,387) 811,506
Pasivos estimados y provisiones 1,612,732 (725,046)
Aumento en el capital de trabajo 3,607,365 2,203,970

Las notas que se acemparian son parte infegrante de los estados financiercs.

vy ) “Hs
4’@&: Posada

José Antonio Lara Rojano
Representante Legal

(Ver cerificacién adjunta) Tarjefa Profesional No. 232457

(Ver cerfificaciéon adjunta)

ahe ) Una subsidiaria de SABMiller plc

Natialia Callejos Naranjo
Contador Pablico Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 117134-T
(Ver informe adjunto)




INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

(Valores expresados en miles de pesos colombianos)

Por el periodo de nueve meses
terminados al 30 de septiembre de

2010 2009
Flujos de efectivo de actividades de operacion
Ganancia neta del periodo 131,006,835 87,382,915
Ajuste a los resultados
Amorlizaciones de infengibles y carges diferidos 1,828,890 120,192
Depreciaciones 26,738,186 28,527,395
Efecto nefo en la aplicacion del método de participacion (23,072,787) (15,250,995)
Dividendos recibidos de companias que se registron
por el método de parficipacion 466,168 535,627
Impuesto de renta diferida (2,938,405) (2,225,569)
Provision de deudores nefo 234,321 352,295
Pérdida en venta de propiedades, plania v equipo 626,986 414977
Utilidad operacional antes de cambios en el capital de trabajo 143,890,194 99,856,837
{Aumento) disminucién en deudores (31,338,987) 16,608,535
Aumento disminucién en inventfarios (2,038,59%) (14,868)
Aumento disminucion en diferidos (81,494) (241,3768)
Aumento cbligaciones financieras (551,109) -
Aumento (disminucién) en proveedores 4925937 (493,403)
Disminucion en cuentas por pagar (5,364,660) (25,283,665)
Aumento en impuestos, gravamenes vy tasas 11,795,136 3,533,855
Aumento (disminucién) en obligaciones laborales 344,387 (2,057,340)
(Disminucion) aumante en pasivos estimados y provisionas (1,612,732) 989,073
Efectivo neto generado por las operaciones 119,968,073 93,884,454
Flujos de efectivo de actividades de inversién
Adquisicion de propiedades, planta y equipo, intangibles v cargos diferidos (24,541 ,924) (17962,821)

1,037,389

Venta de inversiones

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién (22,604,535)

(17,962,821)

Flujos de efectivo de actividades de financiacién

Impuesto al patrimenio (1,772,243) (1,772,243)
Dividendos decretados (115,614,673) (76,810,691)
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiaciéon (117,386,916) (78,582,934)
Disminucién nefa en efectivo y sus equivalentes (20,023,379) (2,661,301)
Efectivo y sus equivalentes al iniciar el periodo 40,406,845 13,130,893
Efectivo y sus equivalentes al finalizar el periodo 20,383,467 10,469,592

Las notas que se acompafian son parte infegrante de los estados financieros.

e /). i
4'\@’0 Posada

José Antonio Lara Rojano
Representante legal

Confador Publico
(Vo caiiiheciesto cufil Tarieta Profesional No. 232457

(Ver cerfificacion adjunta)

Natklio Callejas Naranjo
Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 117134-T
(Ver informe adjunto)
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CERVECERIA UNION S.A.

NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2010 Y 2009
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos, salvo lo referente a tasas de cambio y
al valer nominal de las acciones que estdn expresados en pesos colombianos)

NOTA 1 - ENTIDAD REPORTANTE

Cerveceria Unién S.A., es una subsidiaria del Grupo SABMiller, con domicilio principal en el Municipio de ltagui
(Antioquia), esta sometida a la vigilancia de la Superintendencia de Sociedades. Fue consfituida el 30 de mayo
de 1931, mediante Escritura Piblica No. 1269, oforgada en la Netaria 2° del Circulo de Medellin.  Su término
de duracién expira el 30 de septiembre de 2050.

Lo Compeiifa tiene como objefo principal la fabricacién de cervezas, la produccién y fransformacion de bebidas
alimenticias, fermentadas o destiladas; asi como lo fabricacién, produccion y transformacion de toda clase de
bebidas tales como refajos, la adquisicion, enajenacion, comercializacién, distribucion, exportacion,
almacenamiento y expendio no sélo de sus propios productos sino también de los de ofros fabricantes
relacionados con esfos ramos industriales.

Fusion Bavaria S. A. - SABMiller

El 12 de octubre de 2005 se perfeccioné el proceso de fusion entre una subsidiaria de BevCo LLC (Compaiifa
holding de los infereses del Grupo Santo Domingo en Bavaria) y una subsidiaria de propiedad de SABMiller, con
el cual SABMiller obtuvo el 71.8% de la participacién en Bavaria S. A, Entre el 5 de septiembre de 2005, tras
la oferta publica voluntaria de adquisicién de acciones realizada en Colombig, y el 30 de septiembre de 2006
el Grupo SABMiller plc ha adquirido un paguete adicional de acciones en Bavaria S. A. con lo cual su
participacion alcanzé el 97.78%. El 12 de octubre de 2006 mediante la oferta publica obligatoria de
adquisicion de acciones realizada en Colombia, el Grupo SABMiller ple adquirié ofro paquete de acciones en
Bavaria S. A. con lo cual su participacion alcanzé el 97.99%. El 20 de septiembre de 2006, Bavaria S. A.
readquirié 1,279,943 acciones, con lo cual la participacién de SABMiller plc alcanzé el 98.48%. Tras compras
adicionales al 30 de septiembre de 2009 esfe porcentaje es del 99%.

Venta negocio Agua Brisa

la Junta Directiva en su sesién del 30 de julio de 2008, oprobé el acuerdo de venta de la marca Agua Brisa y

las lineas de empague y embotellado de este producto, a las firmas Coca-Cola de Chile y Coca-Cola Femsa de
Meéxico, en una operacién que asciende a US$ 92 millones de los cuales el 97.17% corresponden a Bavaria S.
Ay el 2.83% a Cervecerfa Unién S. A. la Superintendencia de Industria y Comercio, mediante Radicacion No.
08-098260-0061-0000 notificd el 5 de febrero de 2009 su aprobacién a esta operacién.

El acverdo de transicién que contempla el negocio establece que Cervecerfa Unién S. A. venderia y distribuiria
agua Brisa hasta finales de mayo de 2009. La entrega de la produccién, los activos productivos v el inventario,
concluyeron en octubre del 2009. El desmonte de las actividades de produccion de Agua Brisa fue gradual, y el

cierre de las plantas de Agua Brisa que operaba Cerveceria Unién S. A. se realizé antes de septiembre de
2009.

a0 ) Una subsidiaria de SABMiller plc




INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

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

Bases de presentacion

Para la preparacion de sus estados financieros la Compafia, por disposicion legal, debe observar principios de
contabilidad generalmente acepiados en Colombia, establecidos por la Superintendencia de Sociedades; dichos
principios pueden diferir, en algunos aspectos, de los esfablecidos por ofros organismos de control del Estado.

A continuacién se describen las principales politicas y précticas contables que lo Compafifa ha adoptado en
concordancia con lo anterior:

Unidad de medida

Lla moneda utilizada por la Compaiiia para registrar las transacciones efectuadas en reconocimiento de los
hechos econdémicos, es el peso colombiano. Para efectos de presentacion, las cifras se muestran en miles de
pesos, tal como se indica en los estados financieros y sus nofas.

Periodo contable y estados financieros comparativos

la Asamblea General de Accionistas en reunién extraordinaria del 10 de septiembre de 2010, aprobo el
cambio de periodo contable de corte de cuentas, que antes era anual ol 31 de diciembre, a dos periodos

contables con cortes al 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio, a partir del 30 de septiembre de
2010.

los estados financieros que se presentan en este informe correspondientes al perfodo enero a septiembre de
20089, no fueron auditedos y se prepararon especialmente para efectos comparativos segin lo establecido en el

Articulo 32 del Decreto Reglamentario 2649 de 1993.

Ajustes por inflacién

Hasta el 31 de diciembre de 2006, los activos y pasivos no monefarios y el patimonio de los accionistas, con
excepcion de las cuenfas de resultados y el superévit por valorizaciones de activos, se actualizaban
monetfariamente en forma prospectiva mediante el uso de indices generales de precios al consumidor (Porcentajes
de Ajuste del Afic 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 infegrales por inflacién para efectos
contables.

Los ajustes por inflacién acumulados en las cuentas hastc 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 cancelacién, depreciacién o
amortizacién. Asi mismo, el saldo de la cuenta de revalorizacion del patrimonio, puede ser disminuido por el
reconocimiento del impuesto al pafrimonio liquidado y no podra distribuirse como utilidad hasta tanto no se
liquide la empresa o se capitalice su valor de acuerdo con las normas legales, sf se capitaliza podré servir para
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absorber pérdidas, Unicamente cuando la Compaiiia se encuenire en causal de disolucién y no podrd utilizarse
para disminuir el capital con efectivo reembolso de aportes a los socios o accionistas.

Conversién 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 sjercicio los saldos acfivos y pasivos en moneda exiranjera se ajusfan a
la tasa de cambio representativa del mercado certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia. 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 resulfados las diferencias en cambio que no sean imputables a costos de adquisicién de activos.
Son imputables a cosfos de adquisicion de activos las diferencias en cambio ocurridas mientras dichos activos
estén en construccion o instalacién y hasta que se encuentren en condiciones de utilizacion.

Inversiones

las disposiciones de la Superintendencia de Sociedades requieren que las inversiones que posee la Compaiiia se
clasifiquen, de acuerdo con la intencion de su realizacion por parte de la gerencia en negociables, antes de tres
afios, y permanentes después de fres afios y de acuerdo con los rendimientos que generen en inversiones de
renta fija y de renta variable. Una vez clasificadas las inversiones se regisiran y valtan de la siguiente manera:

a) las inversiones para las cuales la Compafifa tiene el serio propdsito 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 confabilizan y valtan de
la siguiente manera:

« los inversiones de deuda o que incorporen derechos de deuda (titulos no participativos) de tasa fijo o de fasa
variable se registran inicialmente por su costo de adquisicién y mensualmente se valorizan con base en la tasa
infema de retorno de cada titulo, calculoda al momento de la compra, el ajuste resultante se lleva a la cuenta
de resultados.

+ las inversiones en acciones o participaciones de capital (fitulos participativos) de renta variable en enfidades
donde no se tenga el control se registran al costo ajustado por inflacién 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, segin el caso. El valor de
realizaciéon de los titulos calificados como de alta o media bursatilidad por la Superintendencia Financiera de
Colombia se determina con base en los promedios de cotizacién en las bolsas de valores en los Gltimos 10 @
Q0 dias, de acuerdo con ciertos pardmetros establecidos por ese Despacho. El valor de realizacién de los
titulos de baja o minima bursatilidad o que no se cotizan en bolsa se defermina con base en su valor
intrinseco, deferminado con base en los dltimos estados financieros divulgados por el emisor del fitulo.

+ Los inversiones en sociedades en los cuales si bien no se posee mas del 50% de su capital social, pero la
mafriz de la Compoaiiia 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 los inversiones se registran inicialmente al
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costo ajustado por inflacién, a partir del 1 de enero de 1992 y posteriormente se ajustan, con abono o
cargo a resultados, segin sea el caso, para reconocer la parficipacién en las ufilidades o pérdidos en las
compafiias subordinadas ocurridas a partir del 1 de enero de 1995. La distribucién en efectivo de las
utilidades de estas compafias, obtenidas antes del 31 de diciembre de 1994, se registran como ingresos
y las posteriores como un menor valor de la inversion.  Adicional a lo anterior, fambién se registra

como un mayor o menor valor de las inversiones, indicadas anteriormente, la parficipacién proporcional
en las variaciones en ofras 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 pafrimonio.

Dentro del métedo de participacion 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 certiticada por la
Superintendencia Financiera de Colombia, o la entidad que haga sus veces y registrar la diferencia

como un mayor o menor valor del patimonio en la cuenta de superdvit por método de participacion.
Cuando la inversién sea efectivamente realizada, los ajustes por diferencia en cambio que se hayan
registrado en el patrimonio afectaran los resuliados del perfodo.

b) las inversiones que estén representadas en fitulos de fécil enajenacién, sobre las cuales la Compaiifa
tiene el serio propésito 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, segun el caso. El valor de realizacion es determinado

iR

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 confabilizan al cosfo el cual era ajustado por inflacion hasia el 31 de diciembre de 2006,
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 trénsito.
Periddicamente se hace la evaluacién del inventario a fin de deferminar la provision para inventarios por
obsolescencia.

Propiedades, planta y equipo

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

Las ventas y refiros de fales aclivos se descargan al cosfo neto ajustado respectivo y las diferencias entre el precio
de venta y el costo nefo ajustado se llevan a resultados.

la depreciacién se calcula por el método de linea recta, con base en la vida dtil probable de los activos a las
fasas anuales del 5% para las construcciones y edificaciones, planta y redes, 10% para maguinarias y equipo
industrial con incrementos del 25% por tumo adicional, 10% para equipo de oficing, 20% para flota y equipo de
fransporte y equipo de computacion y comunicacién, 33.33% para envases de formato antiguo y 20% para
envases de formato nuevo.

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

Los intangibles incluyen el crédito mercantil formado que fue amortizado en su tofalidad al 31 de diciembre de
2009; y el software que es amortizado de acuerdo con la duracién de las licencias respectivas.

Cargos diferidos y gastos pagados por anticipado

los cargos diferidos se presentan por su valor neto, ajustado por inflacién hasta el 31 de diciembre de 2006, 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 acfivo diferido. Hacen parte de este rubro los siguientes conceptos: estudios,

investigaciones y proyectos y bonificaciones por refiros voluntarios.

los gastos pagados por anticipado incluyen principalmente partidas monetarias como primas de seguros que se
amortizan con base en el periodo de cobertura.

Contratos de arrendamiento sin opcién de compra (Leasing operativo)
En los contratos de arendamiento operativo se registra como gasto el valor fotal de los canones de

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

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

a) Excedentes o disminuciones del valor infrinseco o de la cotizacion en bolsa de inversiones permanentes
respecto a su costo neto al final del ejercicio.
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b) Exceso de avalios técnicos de propiedades, planta y equipo sobre los respectivos costos nefos. Dichos
avaltios fueron practicados per lo firma Activos e Inventarios lida. en diciembre de 2009.

Proveedores

En este rubro se presenta el valor de las obligaciones a cargo de la Compafiia en moneda nacional y
extranjera, 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 prestacion de servicios, honorarios, gastos financieros,
entre ofros, y los importes recaudados de los confribuyentes a fitulo de refencion en la fuente a favor de la
Administracién de Impuestos Nacionales.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta se defermina con base en estimaciones. la provision para impuesto sobre la renta
levada a resultados incluye, ademas del impuesto sobre la renta gravable del ejercicio, los efectos impasitivos de
las partidas de ingresos, costos y gastos que son reporfados para propésitos fributarios en afios diferentes a
aquellos en que se registran para propdsitos contables, los cuales se contabilizan bajo el concepto de impuestos
sobre la renfa diferidos.

Obligaciones laborales

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

Pensiones de jubilacion

la determinacion del pasivo por pensiones de jubilacion, directamente a cargo de la Compaiiia, correspondiente
esencialmente a personal antiguo, se hace con base en esfudios actuariales cefiidos a las normas legales, sin
inversién especffica de fondos. El incremento en el pasivo correspondiente se amortiza con cargo a resultados.
El pasivo comespondiente se encuentra tolalmente amortizado. Los pagos de pensiones son cargados
directamente al pasivo, el cual al cierre de cada afio se ajusta contra los resultados de acverdo con el nuevo
estudio actuarial.

Patrimonio

El capital suscrifo y pagado v las utilidades retenidas apropiadas se han ajustado para reflejar los efectos de la
inflacién desde el 1 de enero de 1992 v hasta el 31 de diciembre de 2006. El incremento resuliante se registrd
en lo cuenta “revalorizacion del pafrimonio”, con cargo a la cuenta “correccidn monefaria” en el estado de
resultados.

T
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Cuentas de orden

Se registran bajo cuentas de orden los derechos y responsabilidades contingentes tales como el valor de los
actives enfregados en garantia de obligaciones financieras, los bienes en arrendamiento operativo, las
propiedades, planta y equipo fotalmente depreciados vy los litigios y demandas cuya resolucion es incierta.  Por
ofra parte, se ufilizan cuentos 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 y los gastos se reconocen de fal manera que se logre el adecuado registro de las operaciones en el
periodo en que se suceden, para obtener el justo cémputo del resullado neto del periodo, acorde con el sistema
contable de causacion.

Estado de flujo 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 nefo provisio por las actividades operacionales.  Se ha
considerado como efectivo y equivalentes de efectivo el dinero en caja y bancos, depdésitos de ahorro y todas
las inversiones de alta liquidez, con vencimiento inferior a fres meses.

Materialidad

El criferio de materialidad, fijado en cumplimiento del Articulo 16 del Decrefo Reglamentario 2649 de 1993, es
del 5% a nivel de cada uno de los rubros de los estados financieros, excepto para el capital social vy el
disponible, los cuales se consideran como fal.

Utilidad neta del ejercicio por accién

la ufilidad nefa del ejercicio por accién se calcula con base en el promedio anual ponderado de las acciones
suscritas en circulacién durante cada perfodo. Las acciones propias readquiridas son excluidas para efectos de
este calculo. De acuerdo con lo anterior, el promedio ponderado de las acciones suscritas y en circulacion
durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2010 fue de 7,066,782 acciones.

NOTA 3 - TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

las normas basicas existentes en Colombia permiten la libre negociacion de divisas extranjeras a través de los
bancos y demds instituciones financieras a fasas libres de cambio. No obstante, la mayoria de las transacciones
en moneda exiranjera todavia requieren el cumplimiento de ciertos requisifos legales.

las operaciones y saldos en moneda extranjera se convierten a la tasa de cambio representativa del mercado
cerfificada por la Superintendencia Financiera de Colombia, la cual fue uilizada para la preparacién de los
estados financieros al 30 de septiembre de 2010.
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la tasa de cambio representativa del mercado al 30 de septiembre de 2010 en pesos colombianos fue de
$1,799.89 (30 de septiembre de 2009 - $1,922.00) por US $1.

La Compaiifa tenia los siguientes activos y pasivos en moneda extranjera, contabilizados por su equivalente en
miles de pesos al 30 de septiembre, asi:

2010 2009

Miles Miles

uss de pesos uss de pesos

Activos corrientes 30,347,015 54,621,288 7,838,702 15,065,985
Pasivos corrientes (1,386,154) (2,494,925) (48,681) (93,564)
Posicién monetaria neta, activa 28,960,861 52,126,363 7,790,021 14,972,421

NOTA 4 - DISPONIBLE E INVERSIONES TEMPORALES

El valor del disponible ol 30 de septiembre, comprendia los siguientes conceptos:

2010 2009
Caja 1,200 500
Bancos en moneda nacional 3,965,003 1,494,032
Bancos en moneda extranjera 103,889 9,952
Cuentas de ahorro en moneda nacional 7,321,545 2,427,322
Inversiones temporales (1) 8,991,830 6,537,786

20,383,467 10,469,592

(1) El rubro de inversiones femporales comprende las cuentas que representan las inversiones en titulos valores,
papeles comerciales o cualquier ofro documento negociable adquirido por el ente econémico con caracter
temporal, con la finalidad de mantener una reserva secundaria de liquidez o para cumplir con disposiciones
legales o reglamentarias. Al 30 de septiembre de 2010y 2009, corresponde a depdsitos fiduciarios
(fideicomisos) y se encuentran registrados al costo; los representados en moneda extranjera se contabilizan
por su equivalente en pesos a la tasa de cambio representativa del mercade. Estas inversiones generaron
rendimientos durante el periodo de nueve meses terminado al 30 de septiembre de 2010 por $1,220,697
(2009 - $2,577,613).

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

la composicion y clasificacion de este rubro al 30 de septiembre, es la siguiente:

2010 2009
Corriente
Clientes 26,239,367 25,079,228 j
Cuentas por cobrar a vinculados econémicos (1) 54,108,203 15,056,032
Anticipos y avances (2) 1,437,338 414,434 i
Anticipos de impuestos y contribuciones 31,319831 26,032,676
Reclamaciones 158,113 467,581
Cuentas por cobrar a trabajadores (3) 1,401,912 1,538,232
Préstamos a particulares 407,466 49836
Deudores varios (4) 4,387,001 2,060,487
Subtotal corriente 119,459,231 70,698,506
No corriente
Cuentas por cobrar a trabajadores (3) 1,755,936 422 681
Deudas de dificil cobro (5) 524,887 1,228,208
Menos - Provision (1,203,421) (1,025,653)
Subtetal no corriente 1,077,402 625,236
Total deudores 120,536,633 71,323,742

(1) El saldo de las cuentas por cobrar a vinculados econémicos, corresponde a un préstamo otorgado a
SABMiller Holding Company por US$ 30,000,000, con vencimiento en octubre 20 de 2010 a una fasa
del 2.655% anual.

(2) Al 30 de septiembre de 2010 incluye anticipos a proveedores por valor de $1,337,023 (30 de septiembre
de 2009 - $311,979). Al 30 de septiembre de 2010, los anticipos y avances pendientes de legalizar,
estén relacionados principalmente con la construccion de una estacion de suminisiro de Gas en las
instalaciones de la planta y anticipos para importacién de equipos para modemizacién de la planta de
produccioén, entre ofros.

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

(4) Al 30 de septiembre de 2010 comprende principalmente: La cuenta de impuesto al consumo por recaudar
por $2,353,223 (30 de septiembre de 2009 - $1,677,033), Cuentas por cobrar a entidades financieras
por operaciones de cobertura $549984 y cuentas por cobrar a ofras compafifas por valor de $268,786
(30 de septiembre de 2009 — $554,520).
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(5) Al 30 de septiembre de 2010 incluye las cuentas por cobrar a terceros cuya antigiedad es superior a un
afio, tales como clientes, reclomaciones a compafifas transportadoras por siniestros de productos
terminados y ex-empleados que se encuentran en proceso juridico.

NOTA 6 - INVENTARIOS, NETO

la composicién y clasificacién de esfe rubro al 30 de septiembre, es la siguiente:

2010 2009

Materias primas 1,518,384 3,266,262
Productos en proceso 4,754,857 5,088,700
Productos terminados 12,024,680 8,162,408
Materiales, repuestos y accesorios 3,104,562 5,284,698
Invenfario nacional en transito 991,992 389466
Envases y canastas no refomables 1,280,823 2,212:550
23,675,298 25,104,084

Menos - Provisién (369,320) (1,147,765)

23,305,978 23,956,319

la provisién de inventarios se considera adecuada para soportar las bajos de materiales y repuestos obsolefos por
cambio de tecnologia.

NOTA 7 - CARGOS DIFERIDOS

la composicién y clasificacion de este rubro al 30 de septiembre es la siguiente:

2010 2009

Impuesto de renta diferido débito (1) 12,239,810 9,650,246
Estudios, investigaciones, proyecfos y ofras 18,023 53,636
12,957,833 9,703,882

(1) Elimpuesto diferido débito esta originado por las diferencias temporales por fransacciones que afectan en
periodos diferentes la utilidad comercial y la utilidad para propésitos fiscales, la reversion de las diferencios
temporales en los perfodos subsiguientes generardn un mayor gasto por impuestos.  Estas diferencias
corresponden a provisiones de gastos laborales por beneficios sociales y de ofras provisiones.

(ver en Nota 13).

En el periodo de nueve meses terminado el 30 septiembre de 2010 la amortizacion de los cargos diferidos
cargada a resultados ascendié a $ 15,038 (2009 - $102,501).
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(SAB) Una subsidiaria de SABMiller plc



CERVECERIA UNION S.A.

NOTA 8 - INVERSIONES PERMANENTES, NETO

las inversiones permanentes al 30 de sepfiembre, estén conformadas asf:

2010 2009
Acciones
De controlantes, voluntarias y participativas
Nacionales 160,528,004 143,888,303
De no controlantes, voluntarias v parficipativas
Nacionales 976,691 969,715
En liquidacion 10,925,485 10,925,485
Subtotal acciones 172,430,180 155,783,503
Oftras inversiones
Bonos 3,789
Fideicomisos de inversién 1,940,574
Clubes sociales 2017 2017
Subtotal otras inversiones 9,017 1,953,380
Total inversiones permanentes 172,439,197 157,736,883
Menas - Provision (9067,218) 2.067215)
Total de inversiones 163,371,979 148,669,668
Valorizacién de inversiones 624,616 529118
Valorizacién cuotas Clubes Sociales 123,433 55,971
Desvalorizacion fideicomiso de inversién (23,374)
Valorizacién de inversiones, neta 748,049 561,715
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El defalle de las inversiones en acciones, al 30 de septiembre de 2010 es el siguiente:

% No. de Costo  Valorizacion Provisién Valor neto
Detalle participacién acciones ajustado
De controlantes, voluntarias y
participativas
Nacionales activas
Cerveceria del Valle S. A. 5.12 3,100,000 25,151,897 . - 25,151,897
Malterfa Tropical S.A. 30.00 9,563,600 80,068920 - - 80,068,920
Impresora del Sur S.A, 4500 Q000,010 49728,657 - - 49728,657
Sociedad Portuaria Bavaria S.A. 2.00 11,600 39284 - - 39284
Inversiones Malterfa Tropical S.A. 520 1,712,163 5539246 - - 5,539,246
Subtotal nacionales activas 160,528,004 - - 160,528,004
De no controlantes, voluntarias y
parficipativas
Nacionales
Avianca S.A. 8,744 - 5,362 - 5,362
Compafia Hotelera Cartagena de
Indias S.A. 172,745 564,759 74904 - 639,663
Hoteles Estelar S. A. 17.840 73,185 26,309 - 90 494
Hipédromo Los Comuneros S.A. 5,000 11,344 - (11,329) 15
Deportivo Antioquia 15 60,986 - (60,986) -
Compaiifa Colombiana de
Inversiones de Café S.A. 22,108 1 5,344 « 5,345
Compaiia Colombiana de
Tejidos S.A. 18,849 3,038 - (3,022 16
Cenfro de Exposiciones y
Convenciones S.A. 500,000 252,806 354,134 - 606,940
Industricl Hullera S.A. 186,422 10,572 - (10,572)
Subtotal nacionales 9,666,604 976,691 466,053 (85,909) 1,356,835
Nacionales en liquidacién
PG AwS: A 1,500 10,925,485 158,563 (8,981,309) 2,102,039
Subtotal nacionales en
liquidacién 10,925,485 158,563 (8,981,309) 2,102,039
Total acciones 172,430,180 624,616 (9,067,218) 163,987,578
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El detalle de las inversiones en acciones, al 30 de septiembre de 2009 es el siguiente:

% No. de Costo Valorizacion Provision Valor neto
Detdlle participacion acciones ajustado
De controlantes, voluntarias y
parficipativas
Nacionales activas
Cervecerfa del Valle S.A. 5.12 3,100,000 13,308,401 13,308,401
Malteria Tropical S.A. 30.00 9,563,600 80,525,774 80,525,774
Impresora del Sur S.A. 4500 Q000,010 44921,438 44921,438
Sociedad Portuaria Bavaria S.A. 2.00 11,600 222,614 222,614
Inversiones Malterfa Tropical S.A. 520 1,712,163 4910,076 - 4,210,076
Subtotal nacionales activas 143,888,303 - - 143,888,303
De no controlantes, voluntarias y
participativas
Nacionales
Avianca S.A. 8,744 7.201 - 7201
Compafia Hotelera Cartagena de
Indias S.A. 172,744 564,759 37,156 601,915
Hoteles Estelar S.A. 16557 66,209 18,334 84,543
Hipddromo los Comuneros S.A. 5,000 11,344 (11,329) 15
Deporiivo Antioquia 15 60,986 (60,9806)
Compaiia Colombiana de
Inversiones de Café S.A. 22,108 1 4,814 4,815
Compaiita Colombiana de
Tejidos S.A. 18,849 3,038 (3,019 19
Cenfro de Exposiciones y
Convenciones S.A. 500,000 252,806 347,574 600,380
Industrial Hullera S. A. 186,422 10,572 - (10,572)
Subtotal nacionales 969,715 415,079 (85,9006) 1,298,888
Nacionales en liquidacién
PG A BUA 1,500 10,925,485 114,039 (8,981,309) 2,058,215
Subtotal nacionales en
liquidacién 10,925,485 114,039 (8,981,309) 2,058,215
Total acciones 155,783,503 529,118 (9,067,215) 147,245,406

Al 30 de septiembre de 2010 la provisién por valor de $9,067,215 se esfima suficiente para cubrir cualquier
eventualidad y corresponde a la proteccion de las inversiones en compafiias en liquidacién.
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INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

Método de participacién patrimonial

Al 30 de septiembre de 2010 las inversiones en las sociedades sobre las cuales Cerveceria Union S. A. aplicé
método de participacién, implicaron el registro de una utilidad nefa de $23,072,787 ( 2009 - $15,250,995)
segin se defalla a confinuacién.  Los estados financieros de las compafiias subordinadas, fomados

como base para la aplicacién del método de participacién patrimonial, corresponden al corfe del mes de

septiembre de 2010.

El efecto de la aplicacion del método de participacion patrimonial durante el periodo de nueve meses terminado
al 30 de septiembre de 2010 arroja los siguientes resultados:

Participacion Efecto en Efecto en Efecto en  Dividendos
Razén social % lainversién el superdvit los resultados recibidos
Nacicnales
Cervecerio del Valle S.A. 512 8,062,876 - 10,112,472 (2,049,596)
Malteric Tropical S.A. 30.00 (3,182,895) (3,650,450) 7884,127 (7416,572)
Impresora del Sur S.A. 45.00 2,636,935 (1,943,324) 4,580,259
Inversiones Malterfa Tropical S.A. 5.20 266,128 (221,444) 487,572
Sociedad Portuaria Bavaria S.A. 2.00 8,355 (2) 8,357 .

7,791,399 (5,815,220) 23,072,787 (9,466,168)

El efecto de la aplicacion del método de participacion patrimonial durante el perfodo enero septiembre de

2009 aroja los siguientes resultados:

Participacién Efecto en Efecto en Efecto en  Dividendos
Razén social % lainversién el superdvit los resultados recibidos
Nacionales
Cervecerfa del Valle S.A. 5.9 6,843,997 - 6,843,997 -
Malteria Tropical S.A. 30.00 4,845,888  (284,544) 5,130,432 -
Impresora del Sur S.A. 4500 2,232,315 (176,143)  2944,085 (535,627)
Inversiones Malteria Tropical S.A. 5.20 316,328 (11,201) 328,229 -
Sociedad Portuaria Bavaria S.A. 2.0 4,252 = 4,252

14,242,780 (472,588) 15,250,995 (535,627)
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CERVECERIA UNION S.A.

La siguiente es la composicion patrimonial al 30 de septiembre de las compaiiias subordinadas con las cuales
se aplicé métedo de participacion:

Cerveceria del Valle S.A. Impresora del Sur S.A. Malteria Tropical S.A.
Razén social 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Capital suscrito y pagado 60,500,000 60,500,000 200,000 200,000 31,880,000 31,880,000
Superavit de capital - - 22195016  26904,203 11,852,578 Q698,192
Reservas 233,011,336 65,660,149 56059014 45257481 100,155,426 100,155,426
Revalorizacién del patrimonio - - 17005,550 17094720 15010899 15,075,214
Utilidad v/o pédida del ejercicio 197,356,304 133,568,316 10,178,342 4,542 401 27,472,587 17,102,155
Superavit por valorizaciones - - 4862088 3,826,508 91,146,062 94,519,486
Total 490,867,640 259,728,465 110,508,010 99,825,313 277,517,652 268,430,473
Acciones en circulacién 60,500,000 60,500,000 20,000,000 20,000,000 31,880,000 31,880,000
Valor infrinseco 811352 4,263.03 5,525.40 4901.27 8,7/05.07 8,420.03
No. de acciones poseidas 3,100,000 3,100,000 000,010 Q000,010 9,563,600 9,563,600
Porcentaje de participacion 5.12% 5.12% 45.00% 4500% 30.00% 30.00%
Inversiones Sociedad Portuaria
Malteria Tropical S.A. Bavaria S.A.
Razén Social 2010 2009 2010 2009 |
Capital suscrite y pagado 32,930,061 32,930,061 580,000 580,000
Superdvit de capital 26,163,916 26,872,094 335 432
Reservas 40,999,475 30,991,221 963,897 719,051 .
Revalorizacién del patrimonio 748,201 748,201 2,148 2,148
Utilided y/o pérdida del ejercicic 9,377,476 6,312,841 417900 212,659 |
Superavit por valorizaciones 317,278 280,221 - -
Total 106,536,407 98,134,639 1,964,280 1,514,290 |
Acciones en circulacién 32,230,061 32,230,061 580,000 580,000
Valor intrinseco 3,235.23 2,980.09 3,386.69 2,610.85 1 .
No. de acciones poseidas 1,712163 1,712,163 11,600 11,600 |
Porcentaje de partficipacion 5.20% 5.20% 2.00% 2.00% :
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INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

NOTA 9 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO
la composicion y clasificacion de este rubro es la siguiente:
30 de septiembre de 2010
Costo  Depreciacion Depreciacion

Acumulada Neto  Valorizacion
Temenos 4,768,311 4768311  210961,306
Construcciones y edificaciones 48,214,254 22,790,284 25423970 112,595,876
Magquinaria y equipo 258615246 1679212018 Q0,703928 132,301,433
Muebles v equipo de oficina 4,262,520 2068138 1,294,382
Fota v equipo de fransporte 1,036,550 881,373 155,177 874,829
Equipo de computacion y
Comunicacion 6,816,690 6479059 337631
Envases y empaques Q2062871 57.306,840 30,167,412
Consirucdones y montajes en curso 5,234,855 5,234,855
Otros 257626 177746 79881
Total propiedades, planta y equipo 428,276,623 258,515,458 11,595,618 158,165,547 456,733,444

30 de septiembre de 2009
Costo Depreciacién Depreciacion

Acumulada Neto  Valorizacién
Terrenos 4,768,311 4,768,311 99661,273
Consfrucciones y edificaciones 34,494,410 18,575,946 15918464 138,015,583
Magquinaria y equipo 284117777 194,209,359 89208,418 252,531,465
Muebles y equipo de oficina 4.071,727 2,796,560 1,275,168
Flota y equipo de transporte 1,206,670 705,888 300,782
Equipo de computacién y comunicacion 6,816,297 6,288,011 528,286
Envases y empaques $5,635,348 56,738,294 38,826,594
Construcciones y monfajes en curso 14,091,214 14,091,914
Otros 212,662 168,002 44 660
Total propiedades, planta y equipo 445,415,116 279,682,060 70,460 165,662,596 490,208,321
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CERVECERIA UNION S.A.

la depreciacién de propiedades, planta y equipo cargada a resultados en el periodo de nueve meses terminado
al 30 de septiembre de 2010 ascendié a $26,738,185 (2009 - $28,527,395).

Conforme al Articulo 64 del Decrefo 2649 de 1993, la Compaiia efectus el dltimo avalio de sus bienes en
diciembre de 2009, el cual fue realizado por la firma de asesores inmobiliarios Activos e Inventarios ltda.

NOTA 10 - INTANGIBLES

la composicién de esfe rubro al 30 de septiembre, es la siguiente:

2010 2009

Crédito mercantil formado, nefo (1) 8,065,713
licencias de scftware, neto 98,186 32,604
98,186 8,098,317

(1) Lo Compaiiia regisiré en el afio 1994, dentro del rubro de intangibles como crédito mercantil formado, la

valorizacién anticipada de lo potencialidad del negocio ulilizando el flujo de caja libre descontado. Durante el
periodo de nueve mese terminados al 30 de septiembre de 2009 el valor de la amortizacion registrada contra

el patrimonio ascendid a $24,197,140. Este intangible se fermind de amortizar en diciembre 31 de 2009.

NOTA 11 - PROVEEDORES

El detalle de los proveedores al 30 de septiembre, es el siguiente:

2010 2009
Nacionales 11,912,761 Q507640
Del exterior 2447751 61,500
14,360,512 9,659,140
NOTA 12 - CUENTAS POR PAGAR
El valor de las cuentas por pagar al 30 de septiembre, comprendian los siguientes conceptos:
2010 2009
A compaiiias vinculadaos (1) 5,641,208 21,769,476
Costos y gastos por pagar 7,338,391 5,982,440
Retencién en la fuente 2977657 3,189 869
Dividendos 1,203,180 1,075,138
Acreedores varios 892,632 284,043
Refenciones y aportes de némina 565,562 645,320
Ciros pasivos 10,772,827 2210,488
29,392,157 43,556,774
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INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

(1) Elsaldo de las cuentas por pagar a faver de los vinculados econémicos, es el siguiente:

2010 2009

SABMiller Management B.V. 956,395 597060
SAB Miller PLC. 442 654 2.386,175
Bavaria S.A. 48,657 -
Malteria Tropical S.A. 855,631 1 969767
Cerveceria del Valle S.A. 2377416 11,517716
Impresora del Sur S.A. 054,243 5,281,783
Fundacion Bavaria 6912 16,975
5,641,908 21,769,476

las principales fransacciones con compaiifas vinculadas y con accionistas se revelan en las Notas 25 y 26.

NOTA 13 - IMPUESTOS, GRAVAMENES Y TASAS

Comprende el valor de los gravémenes de cardcter general y obligatorio en favor del Estado, con base en las

liquidaciones privadas sobre las respectivas bases impositivas.

Las disposiciones vigentes aplicables a la Compafiia estipulan que:

a) Las renfas fiscales se gravan a lo farifa del 33% a titulo de impuesto de renta y complementarios.

b) Lo base para determinar el impuesto sobre la renta no puede ser inferior al 3% de su patimonio liquido en e

tltimo dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior.

c) A partir del afio gravable 2007 se eliminé para efectos fiscales el sistema de ajustes infegrales por inflacion y
se reactivé el impuesto de ganancias ocasionales para las personas juridicas sobre el fotal de la ganancia
ocasional gravable que obtengan los contribuyentes durante el afio.  La tarifa aplicable sobre la ganancia

ocosional gravable es del 33%.

d) A partir del afio gravable 2007 y tnicamente para efectos fiscales, los contribuyentes podran reajustar
anualmente el costo de los bienes muebles e inmuebles que tengan carécter de activos fijos. El porcentaje de
ajuste serd el que fije la Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales mediante Resolucién.

e) Para el afio 2009, la deduccion especial por inversiones efectivas realizadas en activos fijos reales
productivos equivale al 40% del valor de la inversion y su utilizacién no genera utilidad gravada en cabeza
de los socios o accionistas, para el afio 2010 esta deduccion es del 30%. los contribuyentes que adquieran
activos fijos depreciables a partir del 1° de enero de 2007 y utilicen la deduccién aqui establecida, s6lo
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CERVECERIA UNION S.A.

podrén depreciar dichos activos por el sistema de linea recta y no tendran derecho al beneficio de auditoria
aun cumpliendo los presupuestos establecidos en las normas tributarias para acceder al mismo. Si el bien se
deja de utilizar en la actividad productora de renta o se enajena anfes del t#émino de su vida ttil, se debe
incorporar un ingreso por recuperacién proporcional a la vida dfil restante al momento de su abandono o
venta.

f) Al 30 de septiembre de 2010, la Compofiia no cuenta con saldos de pérdidas fiscales ni excesos de renta
presuntiva sobre renta ordinaria por compensar.

g) A partir del afio 2004 los contribuyentes del impuesto de renta que hubieren celebrado operaciones con
vinculados econémicos o partes relacionadas del exterior y/o con residentes en paises considerados paraisos
fiscales, estén obligados a determinar para efectos del impuesto de renta y complementarios sus ingresos
ordinarios y extraordinarios, sus costos y deducciones, y sus aclivos y pasivos, considerando para estas
operaciones los precios y margenes de ufilidad denominados de mercado. A la fecha, la administracién de
la Compaiifa y sus asesores atn no han condluido el estudio del afio 2010, pero consideran que con base
en los resultados safisfactorios del estudio correspondiente al afio 2009 no se requeriran provisiones
adicionales significativas de impuesfos como resultado del mismo.

los impuestos, gravémenes y tasas al 30 de septiembre son los siguientes:

2010 2009
Corriente
Impuesto de renta vigencia fiscal 52.380 007 34,057,695
Impuesto al consumo de cervezas 16,839,378 15,862,411
Oiros impuestos 5,177288 2,048,186
Total impuestos, gravamenes y tasas 74,399,568 51,968,292
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INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

la conciliacién entre la ganancia antes de la provision para impuesto sobre la renta y la renta gravable por los
periodos de nueve meses terminados al 30 de sepliembre, comprendian lo siguiente:

2010 2009
Utilidad antes de la provisién para impuesto de renta 180,106,062 119,675,434
Mas  Gasfos no deducibles e ingresos gravables
Dividendos recibidos método de participacion Q466,168 535,627
Mulias, sanciones y ofros 16,599 4,052
Impuestos asumidos 15,281 3,890
Impuestos no deducibles 73,021 87437
Provisién - ofros gastos de terceros - 644,242
Provision cartera contable 416,830 352,296
Provision laboral 85,514 =
Gravamen a los movimientos financieros 148,628 276,476
Depreciacion contable de envases ,canastas 8,995,545 181,516
Depreciacion contable de otros activos 17,742,640 19,345,879
Bajas contables demas activos 2,318,856 -
Afiliaciones costo sostenimiento acciones clubes - 27996
Impuesto de ICA contable 3,534,323 3,482,636
Utilidad fiscal en venta actives - 1,604,368
Subtotal 42,813,405 35,545,915
Menos Deducciones fiscales e ingresos no gravables
Dividendos No gravados Q466,168 535,627
Baijas fiscales envases y canastas 2,276,861 -
Depreciacion fiscal de envases y canastas 4,374,869 3,047.392
Depreciacion fiscal de otros activos 12,701,390 18,209%03
Deduccién por Activos fijos reales productivos 5,408,235 5,395,977
Provision de inventarios (utilizacién provision) - 1,474,039
Otros gostos no deducibles (operaciones Forward) 1,019975 -
Ingresos por forward no realizados - 366,365
Reintegro de provisiones de ejercicios anteriores 2,006,200 -
Provisién cartera fiscal 159,354 138,146
Ingreso por método de participacion 23,072,787 15,250,995
Provisién - ofros gastos de terceros 104,708 -
Utilidad contable venta de Activos - 1,983,001
Pagos contra la provisién laboral - 1,155,378
Impuesto de ICA deducible 3,534,323 3,502,384
Dividendos y participaciones no gravados 59953 57,006
Subtotal 64,185,523 52,016,213
Renta liquida gravable 158,733,946 103,205,136
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CERVECERIA UNION S.A.

2010 2009
Renta presuntiva 5,429,625 4,515,193
Tasa impositiva 33% 33%
Impuesto sobre la renta gravable 52,382,202 34,057 695
Impuesto de renta diferido (2,938,405) (2,225,569)
Ajuste Impuesto de Renta periodos anteriores (344,570) 460,393
Total impuesto de renta 49,099,227 32,292,519
la conciliacién entre el patrimonio contable y el patrimonio fiscal al 30 de septiembre, es la siguiente:
2010 2009
Patrimonio contable 809,879,638 792,260,609
Mas  Parlidas que incrementan el patrimonio fiscal
Provisién de cartera para deudas de dudoso cobro 043,386 792,561
Eliminacién proteccion de inversiones 9067219 Q067,216
Valor fiscal inversiones 46,320,052 49 553,032
Valor fiscal activos fijos 167,028,784 187,149,148
Ofras provisiones no solicitadas en Renta - laborales otras 16,738,886 18,406,339
Operaciones de Cobertura (Forward) - CP 556,522 .
Impuesto diferido crédito - 1,454,216
Provision de inventarios no solicitada 369,319 1,147,765
Eliminacién correccién monetaria diferida - 540,527
Valor fiscal diferidos 27.246,533 -
Costos reajustes fiscales activos fijos 3,349,776 3,409,416
Subtotal partidas que incrementan el patrimonio fiscal 271,620,477 264,520,220
Menos Partidas que disminuyen el patrimonio fiscal
Crédito mercantil formado 8,065,713
Bonificaciones laborales diferidas, solicitadas fiscalmente - 3
Valorizacién contable inversiones 748,050 561,715
Valor contable activos fijos 158,165,547 165,662,596
Valor confable inversiones 177,436,048 155,731 378
Operaciones de Cobertura (Forward) - CP 549984
Reserva ajustes forward comodities 549,502 -
Impuesto diferido débito 12939810 ?.650,246
Eliminacién valorizacién contable activos fijos 510,374,102 490,208,321
Valor contable diferidos 315341

Subtotal partidas que disminuyen el patrimonio fiscal

861,078,384

829,879,972

Patrimonio liquido fiscal

220,421,731

226,900,857




INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

la renfa presuntiva por los periodos de nueve meses ferminados al 30 de septiembre se determinan de la

siguiente manera:

2010 2009
Patrimonio liquido afio anterior 268,103,340 224,272,260
Patrimonio excluido: (26,786,652) (23,597,005)
Patrimonio liquido sujeto a renta presuntiva 241,316,688 200,675,255
Renta presuntiva 3% 3%
No. de meses del afio 9 Q
Saldo renta presuntiva 5,429,625 4,515,193

Impuesto diferido

El impuesto diferido crédito esta originado por las diferencias temporales por transacciones que afectan en

periodos diferentes la utilidad comercial v la ufilidad para propésitos fiscales. la reversion de las diferencias

temporales en los periodos subsiguientes generard un menor o un mayor cargo por impuestos. Al 30 de

septiembre estas diferencias coresponden principalmente al tratamiento contable dado a las bonificaciones

laborales, provisiones y a la depreciacién de botellas, canastas y activos fijos como se detalla a continuacién:

2010 2009
Débito
Saldo inicial 10,007,922 8,000,237
Menos Provisiones laborales de gasto no solicitadas - 381,275
Operaciones Forward 336,592 120,200
Ajuste por diferencia en tasa - 191,801
Provisiones otros gastos terceros 34,554
Mas  Depreciacién diferida botellas y canastas 1,470,603 1,751,641
Depreciacion diferida maquinaria y equipo 1,724,003 -
Provisiones otros gastos de ferceros - 537,390
Bajas botellas y canastas 13,858 =
Provisiones laborales 28,220 -
Provisiones de cartera 66,350 54,955
Total por impuesto diferido débito 12,939,810 9,650,247
Crédito
Saldo inicial 6,517 2,029,776
Menos Depreciacion diferida de activos fijos 405,521
Ajuste por diferencia en tasa 176,556
Impuesto de Industria y comercio 5517 -
Mds  Impuesto de industria y comercio 6,517
Total por impuesto diferido crédito - 1,454,216
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Existe un proceso adelantado por la DIAN que pretende modificar la declaracién del impuesto de renta del afio

2004, para rechazar una deduccion especial por inversion en activos fijos productivos.  El mayor impuesto
discutido y la sancion ascienden a $180,141 segin la liquidacién Oficial de Revision No. 110642007000044
del 28 de noviembre de 2007. la Compaiifa considera que existen argumentos para defender el caso y presenté

demanda de nulidad y restablecimiento ante el Tribunal Administrativo de Antioguia. El proceso se encuentra al

despacho para fallo.

No existen ofros procesos que pretendan medificar las liquidaciones privadas de las declaraciones de renta, IVA y

retenciones en la fuente presentadas.

Impuesto al patrimonio

En los términos de la ley 1111 de 2006, por los afios gravables 2007, 2008, 2009 y 2010, se cred el
impuesto al patrimonio a cargo de las personas juridicas, naturales y sociedades de hecho, contribuyentes

declarantes del impuesto sobre la renta. Para efectos de este gravamen, el conceplo de riqueza, base gravable

del impuesto, es equivalente al total del patrimenio liquido del obligado, poseido a 1° de enero de 2007,

siempre que el mismo valor sea igual o superior a $3,000 millones. La tarifa aplicable sobre la base mencionada

serd del 1.2%.

Con la expedicion de la Lley 1370 de septiembre de 2009, se establece la ampliacién del Impuesto al Patrimonio

para los afios gravables 2011, 2012, 2013 y 2014. la liquidacién del impuesto deberd hacerse sobre el

patrimonio liquido que se tenga al primero de enero de 2011 vy se establecieron tarifas diferenciales asi: 2.4%

para los patrimonios entre 3,000 y 5,000 millones de pesos y 4.8% para patrimonios superiores a 5,000

millones de pesos.

NOTA 14 - OBLIGACIONES LABORALES

la composicién y clasificacion de este rubro al 30 de septiembre es la siguiente:

2010 2009

Corriente
Salarios por pagar 21,862 127753
Cesantias consolidadas 1,409,199 1,355,141
Intereses sobre cesantias 140,687 119,698
Vacaciones consolidadas 852,047 828,379
Prestaciones extralegales 2073316 2,003,806
Subtotal corriente 4,497,111 4,434,777
No corriente
Cesantias consolidadas 285,797
Subtotal no corriente 285,797 “

4,782,908 4,434,777
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INFORME PERIODO ENERO - SEPTIEMBRE DE 2010

NOTA 15 - PASIVOS ESTIMADOS, PROVISIONES Y PENSIONES DE JUBILACION

Pasivos estimados y provisiones

El soldo de pasivos estimados y provisiones al 30 de septiembre comprendia lo siguiente:

2010 2009
Corriente
Costos y gastos 14,960,810 16,687922
Obligaciones laborales 445,153 412924
Subtotal corriente 15,405,963 17,100,846
No corriente
Pensiones de jubilacion 8,113,663 8,381,993
Provisiones para litigios 264,028 264,027
Subtotal no corriente 8,377,691 8,646,020

23,783,654 25,746,866

Pensiones de jubilacién

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

El valor de las obligaciones por pensiones de jubilacion al 30 de septiembre de 2010 y al 30 de septiembre de
2009, se deferminé con base en cdlculos actuariales certificados por actuario autorizado, bajo el méfodo 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, asf como auxilio
funerario para aquellos beneficiarios que no tienen pensién compartida.

En el periodo enero a septiembre de 2010 se efectuaron pagos de pensiones con cargo a gasfos por valor de

$1,043,800 (2009 - $1,189,679).

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 jubilacion.  Adicionalmente, la
Compaiifa 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 céleulo actuarial se encuentra amortizado en un 100% en los resultados del periodo.

(SAB) Una subsidiaria de SABMiller plc
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El nimero de personas incluidas al 30 de septiembre en este beneficio se detalla a continuacion:

2010 2009

Numero Numero

Grupo Valor de personas Valor de personas
01 1,223,497 21 1,305,330 23
2A 1,038,865 38 1,308,332 44
2C 453,954 18 831,134 30
06 5,397,347 117 4,937,197 11%
8,113,663 194 8,381,993 212

NOTA 16 - PATRIMONIO

Al 30 de septiembre de 2010 el capital autorizado asciende a $7,980,000 vy se encuentra dividido en
14,000,000 de acciones por valor de 57 centavos cada una. El capital suscrito y pagado asciende a

$5,437,800 y esta representado en 9,540,000 acciones.

Reserva para readquisicién de acciones neto

Acciones propias readquiridas

Al 30 de septiembre de 2010 el valor nefo de la reserva para readquisicion de acciones asciende a
$6,418,001 y se han readquirido acciones por valor de $1,963,710 que representan 2,473,218 acciones
confabilizadas a su costo de adquisicién. Los derechos inherentes a las mismas quedaron en suspenso de

conformidad con la Ley.

Otras reservas

El volor de esfos reservas esté al 30 de septiembre compuesto por los siguientes rubros, segin se indica en el

estado de cambios en el pafrimonio:

2010 2009
Reservas legales
Reserva legal 2,719 2,718
Reserva por disposiciones fiscales 53 117145 37754,441
Subtotal reservas legales 53,119,864 37,757,160
Reservas ocasionales
Reserva para futuras inversiones 44,660,421 36,041,464
Subtotal reservas ocasionales 44,660,421 36,041,464
97,780,285 73,804,624

Las reservas ocasionales son de libre disponibilidad de los accionistas.

AR
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Reserva legal

De acuerdo con la ley colombiang, la Compafiia 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
disfribuible antes de la liquidacién de la Compania, 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 deduccion para efectos fiscales
en cuotas iguales o desiguales durante la vida il del actfivo (depreciacion flexible) y corresponde al 70% del
exceso de depreciacion registrada para fines fiscales.

Valor intrinseco de la accién

El valor intrinseco de la accién, calculado con base en 7,066,782 acciones en circulacién y feniendo en cuenta

el rubro de valorizaciones, ascendié a $114,603.74 al 30 de septiembre del 2010 ($112,110.52 ol 30 de
septiembre del 2009).

Utilidad neta por accién

Para el periodo de nueve meses terminado al 30 de septiembre de 2010, la utilidad neta del ejercicio por
accion fue de $18,538.40.(2009 - $12,365.31).

Superdvit de capital

Al 30 de septiembre de 2010 comprende el valor del efecto acumulado de los cambios patrimoniales de las
subordinadas registradas por el método de participacion por $31,895,623 (30 de septiembre de 2009 -
$45,929,268).

Superavit por valorizaciones

El superavit por valorizaciones al 30 de septiembre esté conformado de la siguiente manera:

2010 2009
De inversiones en acciones (Nota 8) 748,049 561,715
De propiedades, planta y equipo (Nota 9) 456,733,444 490,208,321

457,481,493 490,770,036

CARY N .
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CERVECERIA UNION S.A.

Revalorizacién del patrimonio

La revalorizacién del patrimonio refleja el efecto sobre el patrimonio originado por la pérdida del poder
adquisitivo de la moneda vy su saldo sélo podré ser distibuido como utilidad, cuando la Compaiiia se liquide de

acuerdo con las normas legales, su valor también puede capitalizarse.

Durante el periodo de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2010, la Administracién acogiéndose o
las normas legales vigentes cargd a la cuenta de revalorizacién del patrimonio $1,772,243 por concepto de

impuesto de patrimonio (2009 - $1,772,243).

NOTA 17 - CUENTAS DE ORDEN

la composicién y clasificacion de este rubro al 30 de septiembre es la siguiente:

2010 2009
Cuentas de orden deudoras
Derechos contingentes
Bienes y valores en poder de ferceros 417447202 340,962,226
Reclamaciones civiles y ofras V577210 1,843,078
Otros derechos contingentes 1,487 1,487
419025,899 342,806,791
Deudoras fiscales 669,947,626 634,599,623
Deudores de control
Bienes en arrendamiento operativo 17:110:514 18,377,635
Activos castigados 96,553 -
Propiedades, planta y equipo totalmente depreciados 96,483,416 97,440,274
Ajuste por inflacién de activos 139435,771 139.435,771
253,086,251 255,253,681

Total cuentas de orden deudoras

1,342,059,776

1,232,660,096

Cuentas de orden acreedoras
Responsabilidades contingentes

Avales y garantias moneda nacional (1) 1,950,320,000 1,950,320,000
Bienes vy valores recibidos de terceros (2) 465,328,501 401,637,796
Bienes y valores mobiliarios recibidos en garantia (3) 21,628,430 20,002,959
Reclomaciones civiles, laborales y penales (4) 13,760,179 14,089904
Otras responsabilidades contingentes 41,928 41927
2,451,079038 2,386,992,586
Acreedoras fiscales (5) 67412,873 39847555
Acreedoras de conirol
Ajuste por inflacién del patrimonio 95,039,298 95,039,298
95,039,298 ©5,039,298
Total cuentas de orden acreedoras 2,613,531,209 2,521,879,439
Total cuentas de orden 3,955,590,985 3,754,539,535
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(1) Avales y garantias en moneda nacional:

las garantias y avales al 30 de septiembre, que fueron oforgados en fovor de varias enfidades crediticias para
respaldar obligaciones contraidas por Bavaria S. A. (Compafia Matriz), y que fueron autorizados por la Junta
Directiva de la Compaiiia, estan compuesfos asi:

2010 2009
Emision bonos moneda nacional - Bavaria S.A. 1,950,320,000 1,950,320,000

(2) Bienes en poder de terceros:

Corresponden a elementos promocionales entregados en comodato a ferceros para su uso, y materiales

enfregados para su transformacién.
(3) Bienes y valores mobiliarios recibidos en garantia:

Corresponde al valor de las hipotecas sobre inmuebles y prendas sin tenencia sobre vehiculos que Cervecerio
Unién S. A. solicifa a los contratistas como garantia por las obligaciones adquiridas por cualquier concepto ante

la Compaiifa, y que son necesarias para la operacion de su negocio.

(4) Reclamaciones civiles y laborales:

El saldo de reclamaciones civiles y laborales comprendia lo siguiente:

2010 2009
Reclamaciones civiles y/o comerciales 19:51 2557 12,571,277
Reclamaciones laborales 1,058,000 1,223,000
Reclamaciones fributarias 1,189,642 295,627

13,760,179 14,089,904

En lo relacionado con las reclamaciones civiles y/o comerciales, es de anotar que los fallos anteriores por
demandas similares han resultado favorables para la Compafifa. Para las demandas actuales, la administracion y
los asesores legales de la Compafia consideran excesivas las prefensiones. Sin embargo, se han presentado los
argumentos y pruebas suficientes y necesarios para defender la posicién de la Compafiia y obtener como en
anteriores oportunidades, fallos favorables. Con base en lo anferior no se considera necesario registrar ninguna

provisién ol respecto.
(5) Acreedoras fiscales

Se contabilizaron en cuentas de orden las diferencias entre los valores patrimoniales que se incluyeron en la
declaracion de renta del afio gravable de 2009 y las cifras incluidas en el balance y en el esfado de resultados a
31 de diciembre del mismo afio.
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NOTA 18 - INGRESOS OPERACIONALES, NETO

la Compafiia obtuvo los siguientes ingresos en desarrollo de su actividad principal, durante los periodos de nueve
meses terminados el 30 de septiembre:

2010 2009
Ventas brutas 507960,491 439,623,486
Menos - Descuentos en ventas (20,105,534) (14,145,007)

487,854,957 425,478,479

NOTA 19 - COSTO DE VENTAS

El costo de ventas estuvo conformado de la siguienfe manera, durante los periodos de nueve meses terminados al
30 de septiembre:

2010 2009
Costos de produccién 176,787330 165,576,725
Depreciacién de propiedades, planta y equipo 9106919 10,125,785

185,894,249 175,706,510

NOTA 20 - GASTOS OPERACIONALES DE ADMINISTRACION

los gastos operacionales de administracién comprendieron los siguientes conceptos durante los periodos de nueve
meses terminados al 30 de septiembre:

2010 2009
Gastos de personal 6,539,703 17259926
Servicios 4,682,416 1,621,960
Honorarios 1,605,266 351,976
Impuestos 1,497 288 4,771,352
Seguros 400,240 375,328
Mantenimiento y reparaciones 262,346 268,453
Gastos de viaje 199,891 48,703
Depreciacion 132,774 111,607
Arrendamientos 65,048 109,807
Amortizaciones 58,109 116,856
Confribuciones y dfiliaciones 5,508 8522
Gasfos legales 2.352 46,526
Diversos 1,026,935 826,760

16,477,876 26,114,475

Los gastos operacionales de administracién corresponden a valores relacionados con la gestion administrativa
encaminada a la direccién, planeacién, y organizacion de las politicas esfablecidas por la Compafifa para el
desarrollo de su actividad operativa que incluyen, basicamente, los gastos incurridos en las areas ejecutiva,
financiera, legal y administrativa.
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En el perfodo de nueve meses terminado al 30 de septiembre de 2010 se hizo un cargo en gasfos de personal
por $2,636,519 (2009 - $11,328,479) que corresponde al valor pagado por reestructuracion de personal, con
el fin de mejorar la eficiencia operativa de la Compafiia.

NOTA 21 - GASTOS OPERACIONALES DE VENTAS

los gastos operacionales de ventas comprendieron los siguienfes conceptos, durante los periodos de nueve meses

terminados al 30 de septiembre:

2010 2009

Flefes y acarreos 45,300,067 46,803,475
Publicidad y promociones 26,896,006 23,288,875
Depreciacion 17,498,493 18,286,003
. Gasfos de personal 13,287,483 10,906,168
Servicios 10,135,409 6,832,121
Arrendamientos 6,049,493 6,688,459
Impuestos 3,612,609 3,560,263
Mantenimiento y reparaciones 2,685,674 2,583,489
Amortizaciones 1,770,781 3,336
Gastos de viaje 815,864 602,074
Provisién deudores 416,830 352,296
Seguros 10,125 25,616
Honorarios - 884
Diversos 2,795,284 4,051,369
131,274,118 123,984,428

los gastos operacionales de ventas coresponden a valores relacionados con la gestion de ventas encaminada a
la direccion, planeacién y organizacion de las polfficas establecidas por la Compafifa para el desarrollo de la
actividad de ventas e incluyen basicamente los gastos incurridos en las areas ejecutiva, de distribucion,

mercadeo, comercializacién, promocién, publicidad y ventas.

NOTA 22 - INGRESOS NO OPERACIONALES

los ingresos no operacionales comprendieron los siguientes conceptos durante los periodos de nueve meses

ferminados al 30 de septiembre:

2010 2009

Ingresos por méfodo de participacién 23,072,787 15,250,995
Financieros 4,210,306 6,392,499
Recuperaciones célculo actuarial y ofros 2,014,747 8,483
Diferencia en cambio 1,129,059 1,067,669
Aprovechamientos 728,938 843,337
Otras ventas 71,869 1,603,500
Dividendos y partficipaciones 59953 57,006
Arrendamientos 47188 45,939
Indemnizacicnes 11,630 1,017,006
31,346,477 26,280,434




CERVECERIA UNION S.A.

los ingresos no operacionales provenientes de transacciones diferentes a los del objefo social o giro normal del
negocio, incluyendo entre ofros, los flems relacionados con las operaciones de cardcter financiero, arrendamientos,
servicios, honorarios, utilidad en venta de propiedades, planfa y equipo.

NOTA 23 - EGRESOS NO OPERACIONALES

los egresos no operacionales comprendieron los siguientes conceplos durante los perfodos de nueve meses
terminados ol 30 de septiembre:

2010 2009

Diferencia en cambic 4,120,567 4,226,784
Pérdida en venta y refiro de bienes 626,986 414977
Financieros 468,973 1,244,546
Gravamen a los movimientos financieros 200,719 368,635
Multas, sanciones v litigios 16,599 4,052
Gastos no deducibles 15,281 3,390
Donaciones - 15,682
Diversos 4 -
5,449,129 6,278,066

NOTA 24 - INDICADORES FINANCIEROS

En cumplimiento de lo establecido en el Articulo 291 del Cédigo de Comercio, a continuacion se presentan los
principales indicadores financieros al 30 de septiembre de 2010 y 2009.

El andlisis integral de los indicadores al 30 de septiembre de 2010 y su comparacién con los indicadores al 30
de septiembre de 2009, reflejan y son concordantes con los comentados en el informe de gestion y las
revelaciones en ofras 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 sequridad.
30 de septiembre de

2010 2009
Razdn corriente
Activo corriente / Pasivo corriente 1.18 veces 0.83 veces
Prueba dcida inventarios
Activo corriente, menos inventarios / Pasivo corriente 1.02 veces 0.64 veces
Prueba dcida cuentas por cobrar
Activo corriente, menos cuentas por cobrar / Pasivo
Corriente 0.32 veces 0.28 veces
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Esfa es la forma de apreciar de manera cuantitativa (en pesos) los resultados de la razén corriente o indice de

liquidez:
30 de septiembre de
2010 2009
Capital de trabajo
Activo corriente, menos pasivo corriente 25,390,684 (21,168,890)

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 Comparfa. 30 de septiembre de
2010 2009

Endeudamiento total

Pasivo total / Activo total 15.34% 14.73%

Endeudamiento corto plazo

Pasivo corriente / Activo total 14.43% 13.64%

Cobertura de infereses

Utilidad de operacién / Infereses pagados 726.68% 436.24%

Muestra la incidencia que tienen los gasfos financieros sobre las utilidades de la Compaiia.

los siguientes indicadores comparan el financiamiento de terceros con los recursos de los accionistas y establece
la relacién existente enfre los compromisos financieros a corto y largo plazo con el patrimonio de la Compaiifa:
30 de septiembre de

2010 2009
Apalancamiento
Pasivo total / Patrimonio 18.12% 17.27%
Pasivo corriente / Patrimonio 17.05% 15.99%

indices de actividad 30 de septiembre de

2010 2009
Rotacién de cartera
Ventas brutas / Promedio de la cartera 38.72 veces 35.06 veces
2.30 dias 10.27 dias
Rotacién de inventarios
Coslo de ventas / Promedio de los inventarios 22.16 veces 26.52 veces
16.25 dias 13.57 dias
Rotacion de activos fijos
Ventos brutas / Activos fijos 3.21 veces 2.65 veces
Rotacién de activos operacionales
Ventas brutas / Activos corrientes 3.11 veces 4.1/ veces
Rotacion de activos totales
Ventas brutas / Activos totales 0.53 veces 0.47 veces
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Indices de rendimiento

Corresponden a una relacién entre las ufilidades generadas en pesos en diferentes insfancias del estado de
resultados v las ventas netas, asi como la relacién entre la utilidad nefa con el patrimonio y el activo fofal,
mostrando la capacidad de ésfos para generar utilidades.

30 de septiembre de

2010 2009
Margen bruto de utilidad
Utilidad bruta / Ventas netas 61.90% 58.70%
Margen operacional de ufilidad
Utilidad operacional / Ventas netas 31.61% 23.43%
Margen nefo de ulilidad
Utilidad neta / Ventas netas 26.85% 20.54%
Rendimiento del patrimonio
Utilidad neta / Patrimenio 16.18% 11.03%
Rendimiento del activo total
Utilidad neta / Active total 13.70% 041%

Este indice muestra la capacidad que tiene lo Compaiiia para responder por sus pasivos fotales, incluyendo los
pasivos laborales.

indice de solvencia o solidez

Total activos / Total pasivos 6.52 veces 6.79 veces

NOTA 25 - TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

la Compafila efectus las siguientes transacciones con partes relacionadas durante los perfodos de nueve meses
terminados al 30 de septiembre:

2010 2009
Cerveceria del Valle S. A.
Compra de producto 21,819,767 746,247
Pagos Contrato de Mandato 148,027 156,209
Impresora del Sur S.A.
Dividendos recibidos - 535,627
Servicio Magquilado 1,457908 1,076,250

Durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2010 no se llevaron o cabo operaciones
con compafiias vinculadas, accionistas, miembros de junta y adminisiradores de las caracteristicas que se
mencionan a continuacion:

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 26 - OPERACIONES CON ACCIONISTAS Y DIRECTIVOS

las operaciones realizadas con accionistas beneficiarios reales del 10% o mas del total de acciones en circulacion,
con miembros de la Junta Directiva y representantes legales o con compafifas en donde un accionista, un miembro
de la Junta Directiva o un funcionario de la Compafiia fenian una parficipacion superior al 10%, durante los
periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre fueron:

2010 2009
Bavaria S.A.
Compra de producto (agua, cervezas, y maltas) sin impuestos 72,072,000 82,553,000
Compra de materia prima
(cebada, clarizima, esencias, triturados) 13,971,000 15,549,000
Compra de matericles, repuestos y elementos
(canastillas, pelicula plastica y repuestos varios) 6,437,000 5,376,000
Ventas de producto (agua, cervezas, y maltas) sin impuestos 60,684,000 23,706,000
Ventas de materia prima (Cebada) 1,000 391,000
Venta de materiales y elementos (canastilla, tapas y repuestos) 1,104,000 1,164,000
Compra de activos fijos 47,000 49,000
Arrendamientos pagados 10,000
Servicios recibidos Maquila 78,000 653,000
Dividendos pagados $2,627000 61,538,000
Malteria Tropical S.A.
Servicio de maquilado de cebada 3,035,708 2,594,157
Dividendos pagados 2 G937 14,602,362
Dividendos Recibidos 7,416,572 -

Operaciones con miembros de la Junta Directiva

Durante el periodo de nueve meses ferminado al 30 de septiembre de 2010, no se efectuaron operaciones de
caracter comercial con los miembros de Junta Directiva.

Operaciones con representantes legales

Las operaciones realizados con los representantes legales de la Compaiiia se limitaron dnicamente a la relacion
laboral.

No existen operaciones con compafiias, en donde un accionista o un funcionario de la Compafifa fuvieran una
participacién superior al 10% diferentes a las relacionadas en esta Nota.
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PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES

la Junta Directiva de Cervecerfa Unién S.A.., en su reunion del 19 de octubre de 2010, aprobé por unanimidad,
presentar a la préxima Asamblea General Ordinaria de Accionistas que debe reunirse el 12 de noviembre del afio
en curso, lo siguiente proposicion:

(Cifras en pesos)

Utilidad del ejercicio 131,006,834,522.82
Apropiacién de reserva para futuras inversiones no gravable 18,488,507,649.16
Apropiacién de reserva para método de participacion no gravable 10,856,873,803.84
Total disponible para distribucién 160,352,215,975.82

la suma anterior se propone distribuirla as:

Reserva para futuras inversiones no gravable
proveniente del método de participacion 23,072,786,788.24

Reserva para futuras inversiones no gravable 51,387.76

Decretar un dividendo de $19,426.01 por accién,

sobre 7066,782 acciones en circulacion

en sepfiembre 30 de 2010,

pagadero en dos cuotas asf: un 66% el

16 de noviembre de 2010 y un 34% el

23 de diciembre de 2010 137,279,377799.82

Sumas iguales 160,352,215,975.82 160,352,215,975.82

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