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DINAMICAS

DINAMICA CORPORATIVA

EMPRENDEDORAS BAVARIA

En 2019 Bavaria formo a 11.000 tenderas colombianas en
programade emprendimiento, quienes recibieron el maximo
reconocimiento por haber culminado con éxito sus sesiones
de asesorias personalizadas, enfocadas alabuenagestionde
sus negocios, liderazgo y estrategias comerciales.

Desde2017,Bavariaenalianzacon FENALCOhaempoderadoa
21.500 mujeres que se hanformadoennegociosyhanaccedido
a servicios financieros y planes de educacion para sus hijos.

Durante el 2019, el programa permitio la apertura de 300
microcréditos por mas de $1.200 millones de pesosy 118
fondos de ahorro para educacién superior.

“Lastenderas representan una parte fundamental de nuestro
negocioy ademas constituyen unnodo central del capital social
comunitario. Atravésdeeste programa,hemoslogradogenerar
oportunidades a mujeres lideres y emprendedoras que han

impulsado el desarrollode susfamilias, delacomunidady del
paisengeneral’ afirmd Marcel Regis, presidente de Bavaria.

Elprograma contempla que las mujeres tenderas que hacen
parte del programa puedan participar para obtener becas
universitarias para sus hijos o ingresar en un plan semilla
de ahorro paraeducacion en el que, por cada peso que ellas
ahorren, Bavaria pondré el otro.

EN EL “DiA INTERNACIONAL DE LA CERVEZA” BAVARIA HIZO UNA DECLARACION EN CONTRA

DEL CONSUMO EXCESIVO DE ALCOHOL

Para Bavaria es importante que toda experiencia de las
personas con sus cervezas sea siempre positiva. Por esta
razon, trabajaen estrategias que buscan generar conciencia
sobre las consecuencias del consumo excesivo de alcohol.

En el “Dia Internacional de la Cerveza” el 2 de agosto, la
compania decidid hacer un cambio en las etiquetas de las

EGUIR LAFIESTA.
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cinco marcas de cerveza: Aguila, Aguila Light, Poker, Club
Colombia y Budweiser, y consignar en ellas un mensaje en
contra del consumo nocivo de alcohol. Convirtié el texto
legal: “el exceso de alcohol es perjudicial parala salud” en el
protagonista de sus etiquetas.

El compromiso de Bavaria es concientizar sobre los
comportamientos perjudiciales a causa del consumo excesivo
de alcohol. “Con esta campafa buscamos hacer una fuerte
declaraciénencontradel consumo excesivo de alcohol, el cual
produce efectos negativos en nuestros consumidores, como
lapérdidaenlacapacidad de tomade decisiones conscientes,
incidentes viales y graves problemas de salud. Queremos
ser parte de la solucién, no del problema”, afirmé, Fernando
Jaramillo, Vicepresidente Legal y de Asuntos Corporativos
de Bavaria.

Desdeel 2009, Bavariatrabajaenlaarticulacionde esfuerzos
con los diversos grupos de interés, para el desarrollo,
implementaciony evaluacién de campafiasy programas que
generen resultados concretos sobre este comportamiento.
Bavariainvitdalosconsumidores aque se unanaestainiciativa
con el hashtag #CervezaSinExcesos.
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CON EL SUPUESTO LANZAMIENTO DE CERVEZA PARA JOVENES,

BAVARIA PUSO A REFLEXIONAR A LOS PAPAS

Seguin un estudio desarrollado por la organizacion Nuevos
Rumbos, 7 de cada 10 menores de edad alguna vez han
consumido alcohol y el 50% ha tenido su primer contacto
en presencia de sus padres.

Entendiendo la gran problematica en la cultura colombiana
por desconocimiento delas consecuencias, Bavariarealizola
campana “la cerveza es para adultos, adultos”. Una iniciativa
con la cual ratifica su rechazo al consumo y venta de alcohol
amenores de edad.

Bajo el racional “el consumo de alcohol en menores de edad,
es un problema de adultos”, Bavaria realizé un experimento
social con padresdefamiliaque tuvierannifnosy adolescentes
en el cual presentd la supuesta salida al mercado de una
cerveza para menores de edad.

El experimento, que buscaba medir las reacciones de los
padres, fue la herramienta que utilizé la compania para
sentar una posicion contundente y sensibilizar al pais sobre
esta problematica que no puede seguir siendo normalizada
en nuestra sociedad. “Decidimos lanzar esta campafia que
hace parte de las acciones de lacompaniaenelmarcodel Dia
Mundial del Consumo Responsable de Cerveza” afirmo
Fernando Jaramillo.

Ademis, 2.500 colaboradores de Bavaria se tomaron el 13
de septiembre los establecimientos comerciales, en méas de
13 ciudades del pais, para enviar un mensaje de rechazo a
nivel nacional sobre la venta de alcohol a menores de edad
y donde invitaron a la comunidad a unirse a la iniciativa en
redes sociales a través del hashtag #MenoresSinCerveza.

BAVARIA TENDRA LA FLOTA MAS GRANDE DE CAMIONES ELECTRICOS DEL PAIS

GRACIAS A SU ALIANZA CON GRUPO BANCOLOMBIA

Bavariaenalianzacon Renting Colombia, empresadel Grupo
Bancolombia, anuncié el compromiso de incorporar 200
camiones eléctricos a su red de distribucion para 2021, lo
que equivale a cerca del 20% de su flota de distribucion.

Desde el 2019, los primeros 12 camiones eléctricos estan
rodando por Bogotdy Medellin, las dos ciudades con mayores
problemas de contaminacion del aire en el pais. Bavaria le
apuestaalamovilidad sostenibley acumplir sumetade reducir
enun 25% las emisiones de CO?a lo largo de su cadena de
valor para2025. Igualmente, busca contribuir al mejoramiento
de la calidad del aire en las ciudades colombianas.

“ParaBavarialasostenibilidad yanoes parte de sunegocio: es
sunegocio. Y estosignifica, entre otras acciones, pasardeuna
flotaque utilizacombustibles fésiles por unaeléctrica’,afirmé
Fernando Jaramillo, vicepresidente de Asuntos Corporativos
de la compania.

Cabe anotar que el pais se comprometié ante el Acuerdo
de Paris sobre el Cambio Climético a reducir el 20% de
sus emisiones para 2030, y con esta decision Bavaria esta
ayudando a cumplir ese compromiso.
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CLUB COLOMBIA SIEMBRA, LA CERVEZA PRODUCIDA POR BAVARIA CON CEBADA 100% COLOMBIANA

El programa Siembra Bavaria ha estado comprometido
durante 10 afos con la recuperacion del cultivo de cebada
enelaltiplanocundiboyacensey el ano pasado tuvo un nuevo
logro, la ediciéon especial de Club Colombia Siembra.

La inversion que la compafia ha realizado para devolver
la cebada al campo colombiano asciende a los 3 millones
de doélares. En el 2019 se invirtieron 1.000 millones de
pesos mas, destinados a capacitaciones y tecnologia para
los agricultores. Para el 2020 Bavaria espera llegar a las
10.000 hectéreas de cebada cultivada, con lo cual lograria
cubrir el 10% de la demanda de su portafolio de productos.
El objetivo de este proyecto es dinamizar la economia de la
regiony ofrecer un cultivo de rotacién como alternativaalos
que tradicionalmente se dan en la zona, ademas de mejorar
las condiciones de los agricultores de laregiény sus familias
para contribuir con la transformacion del pafs. Para ello, la
compania tendria entre sus planes la exploracion de nuevas
zonas para el cultivo de cebada como los departamentos de
Meta, Cesar, Bolivar y Sucre.

CERVEZA AGUILA PRESENTO SU MAS RECIENTE INNOVACION:
AGUILA FUSION LIMON

Con més de 100 anos en el mercado colombiano, Cerveza
Aguila, bebida perteneciente al portafolio de productos de L mmI.(IEAEﬂH
Bavaria,lanzdel 13deagostosumasrecienteinnovacion: Aguila m

Fusion Limon. T Eﬁﬂ]ﬂ £
monjre # = .
il

L
Este producto representé una de las grandes apuestas de \x
innovacion de lacompania parael 2019y es el resultado de F
lafusidonentrelacervezaqueidentificaalos colombianos con
untoque de limon. “Esta bebida es el resultado de entender
las necesidades de nuestros consumidores y del querer
ofrecerles nuevas experiencias de consumo a partir de un
liquido diferente. Asi mismo, se convierte en la oportunidad
perfecta paraexpandir la categoria de cerveza en Colombia
atravésdelainnovacion” afirmé Miguel Merino, Director de
Marcade CervezaAguila. Estaddisponibleenelmercadodesde
el 5 de septiembre, y sali¢ al mercado en las presentaciones
de botella 330mly lata 269ml.
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AGUA ZALVA, EL NUEVO PRODUCTO DE BAVARIA QUE PROTEGE LOS PARAMOS COLOMBIANOS

Agua Zalva es la nueva marca de agua pura del portafolio
de Bavaria, que tiene como misién ampliar el alcance del
proyecto ‘MiParamo) la gran apuesta de sostenibilidad de la
compania desde 2018.

Por cada botella de agua Zalva que tomen los colombianos,
se protege un metro cuadrado de bosque alto andino en
la zona de influencia de los paramos del pais, a través del
programa ‘MiParamo.

Un comité integrado por reconocidos lideres ambientales
del pais es el encargado de monitorear el desarrollo de la
iniciativay verificar ladestinacion de los aportes que realice
la compania.

Elprogramahaconservadomasde 3.000hectéreas,sembrado
mas de 200 mil drboles y beneficiado a més de 500 familias
campesinas alrededor del Paramo de Santurban. “En Bavaria
creemos firmemente en el poder de los suefios y en la
capacidad que tenemos los ciudadanos para transformar
a Colombia. Con ‘MiParamo’ comenzamos a trabajar por
la protecciénde uno de nuestros ecosistemas mas valiosos;
con agua Zalva, queremos hacer participes de este suefo a
todos los colombianos.” Afirmé Marcel Regis, presidente de
Bavaria. Laimagen de agua Zalva estd inspirada en la flora
y en la fauna de los paramos y en el imponente paisaje del
bosqgue alto andino.

&

miParamo

Adicionalmente, en el marco de la celebracion del Dia
Internacionaldel Agua, el 22 de marzode 2019, Bavariaanuncié
la inversion de $2.500 millones en el proyecto ‘MiParamo, el
cual se enfoca en la proteccion, conservacion y restauracion
delbosque alto andino que bordeael Paramo de Santurban, asi
comoenelmejoramientode la productividady calidad de vida
de 2.300familiascampesinas quevivenensu zonadeinfluencia.

“MiParamo” eslagranapuestade Bavaria por lasostenibilidad.
En esta alianza publico-privada participan el Fondo de
aguaAlianzaBiocuencaen Norte de Santander, la Corporacion
Autonoma Regional de la Frontera Nororiental, la Agencia
SuizaparaDesarrolloy Cooperacion, laAgenciadel Gobierno
Federal Aleman, Good Stuff International, entre otros.

Lainiciativaresponde alas metas de sostenibilidad que Bavaria
se propuso cumplir a 2025, entre las cuales se encuentra
la proteccién del agua. EI Pdramo de Santurbéan, ubicado
en Santander y Norte de Santander, provee de agua a dos
millones de personasenel paisy es considerado en riesgo por
el cambio climatico y la presién de actividades productivas
como la mineria en su zona de influencia.

Durante los proximos afos, buscamos proteger 15.000
hectareas de bosque alto andino en la zona de influencia
del pdramo, sembrar mas de 1.000.000 arboles y capacitar
en practicas agricolas sostenibles a mas de 2.300 familias
campesinas en trece municipios de la zona.

2._
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NACE EN COLOMBIA EL PRIMER “BANCO” DE UNA MARCA DE CERVEZA EN EL MUNDO

Cerveza Poker, bajo el concepto
creativoel “Bancode laAmistad’, lanzo .
unainiciativaparapromover laamistad
de los colombianos. : 5

El Banco fue una promocion que (L _ =
implementd la marcaen las tapas para

eliminar las barreras de dinero entre -
los amigos. Desde el 15 de febreroy
hasta el 15 de abril todas las tapas de
Cerveza Poker les permitieron a los
colombianos comprar cervezay canjear
por multiples planes para los amigos.

LIGA PONY FUTBOL ROMPE RECORDS EN EL 2019

El 7 de diciembre, se llevd a cabo por primera vez en la
ciudad de Bogota lagranfinaldelaLiga Pony Futbol 2019, el
campeonato de futbol infantil méas grande de Colombia que
contd con la participacion de mas de 30.000 nifios y nifias
en sus dos ramas, masculina y femenina.

Esta Liga que tiene presencia en 32 departamentos, conto
conlainscripciénde méas de 2.000 equipos conformados por
clubes independientes, equipos de ligas departamentales,
equipos de barrios, colegios y juntas de accién comunal.

La Liga fue el semillero méas grande del futbol infantil
colombiano, que de la mano de Bavaria, Difutbol, Creare y
sus patrocinadores, le apostd al futbol como unaherramienta
de transformacioén social.

En el marco del torneo, Pony Malta entregd mas de 3.000
guayos construidos a partir de material reciclado a los nifos
de la Fundacién Tiempo de Juego.Los equipos campeones
fueron Atlético Dos Quebradas (Femenino 2006), Club
Deportivo Estudiantil F.C. (Masculino 2006), Club Talento
Tolimense (Femenino 2008) y Club Deportivo Estudiantil
F.C. (Masculino 2008).
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NUESTROS DIEZ PRINCIPIOS

Sueno

1. Nuestrosuenocompartidonos motivaatodos atrabajar
enlamismadireccién: Uniralagente por un mundo mejor.

Gente

2. Nuestra mayor fortaleza es nuestra gente. La gente
excelentecreceenlamedidadesutalentoyesretribuida
en consecuencia.

3. Seleccionamos,desarrollamosy retenemos alas personas
que pueden ser mejores que nosotros. Nos juzgardn por
la calidad de nuestros equipos.

Cultura

4. Nuncaestamos completamente satisfechos con nuestros
resultados, que sonel combustible de nuestra Compainia.
El foco y la complacencia cero garantizan una ventaja
competitiva duradera.

5. Elconsumidor manda. Servimos a nuestros consumidores
ofreciendo experiencias de marca que tienen un papel
importanteensusvidasysiempredeunaformaresponsable.

6. Somos una Companiade duenos. Los duefios asumen los
resultados como algo personal.

7. Creemosqueelsentidocomunylasimplicidadgeneralmente
son mejores guias que la sofisticaciéon y la complejidad
innecesarias.

8. Controlamos estrictamente nuestros costos paraliberar
recursos que mantendran un crecimiento sostenible y
lucrativo de nuestros ingresos.

9. Liderar mediante el ejemplo personal es el corazén de
nuestra cultura. Hacemos lo que decimos.

10. Nunca tomamos atajos. La integridad, el trabajo duro, la
calidad y la responsabilidad son la clave para construir
nuestra Compania.

___10 ]|

INFORME A LA ASAMBLEA GENERAL
ORDINARIA DE ACCIONISTAS SOBRE
LA GESTION REALIZADA POR LOS
ADMINISTRADORES DE BAVARIA & CIA
S.C.A., DURANTE EL ANO 2019

1. VENTAS

Principales acciones ejecutadas
durante el 2019

Este ano logramos el volumen mas alto en la historia de
Bavariaconuncrecimientode 3.8%vs 2018.Nosenfocamos
encincojugadas claves paraganarenel mercado: i) NABs, ii)
Affordability y Ejecucion, iii) Premiumizar, iv) Innovacionesy
v) Satisfaccion del cliente. Los resultados de una excelente
gestion y ejecucion de clase mundial nos permitieron
confirmar nuestra posicion en el mercado, defendiendo
nuestra casa.

i) NABs

En 2019 Pony Malta se acercd a jévenes cada vez mas
digitales a través de su plataforma “Pony Crew” en donde
ellos demostraron todo su talento. La expansion de Malta
Leona sirvid para calmar el hambre vy llenar a nuestros
consumidores de energia llegando a una distribucién
de 60,000 puntos de venta y vendiendo 180 kHI. Para
complementar el portafolio y pensando en las nuevas
necesidades de nuestros nifos lanzamos Pony Vital, con
40% menos de azUcar, fortificada en Zinc y el doble de
vitaminas del complejo B. Expandimos nuestros programas
de mercado a través de ‘Creciendo con Pony’ para llegar
a 15,000 puntos de venta potenciales de crecimiento de
la marca que aportaron 52 kHIl incrementales.

ii) Affordability y Ejecucion en el mercado

Este 2019 llevamos la ejecucion a otro nivel mejorando
nuestra presencia en el punto de venta. Nuestra estrategia
estuvo apalancada en cuatro herramientas: i) Programas
de mercado, ii) Equipos de Frio, iii) Adherencia de Precio y
iv) Eventos. Expandimos nuestros programas de mercado
a través de ‘Creciendo Juntos’ llegando a 36,000 clientes
adicionales y logrando un volumen incremental de 300
kHI vs. 2018. Instalamos mas de 35,000 Equipos de Frio
haciendo de este el ano con mayores instalaciones en la
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historia de Bavaria. Gracias a la excelente gestion logramos
mejorar todos los indicadores de productividad, eficiencia
y venta Cero. A través de comunicacion de precio en punto
de venta con gigantografias, afiches y pinturas pasamos de
unaadherenciade 70.7% en diciembre de 2018 a 72.9% en
diciembre de 2019.

iii) Premiumizar Consolidamos el High End Company.

Paradar continuidad a la expansién de las marcas globales y
artesanales enel mercado colombiano; la High End Company
en Colombia se consolidd como la estructura especializada
en el manejo de dichas marcas.

Corona, obtuvo una participacion en el segmento de
marcas internacionales Premium del 39.4%, soportado
por su crecimiento en volumen de 40,1% vs 2018. Su éxito
se baso en una estrategia clara: produccion local a partir
de junio mejorando la rentabilidad en toda la cadena de
abastecimiento del pais y flexibilizando la disponibilidad del
producto. Enfocadaeneldesarrollo de experiencias con més
de 120 Sunsets y alcanzando una distribucion numérica de
94,000 puntos de venta haciendo realidad el propdsitode la
marca a través de medios de comunicacién disruptivos con
su campana “This is living’.

Budweiser en 2019 tuvo el mejor desempeno del portafolio
creciendo 70.2% vs 2018, consoliddndose como la segunda
marca mas importante del segmento de internacionales
Premium, y cerrando su participacion de mercado en un
28,6%. Estos excelentes resultados se explican en gran
parte por todos los esfuerzos puestos en su gran campana
anivel nacional “The King of Beers” y por el patrocinio de uno
de los principales festivales de musica del pais, el “Festival
Estéreo Picnic”.

Stella Artois por su parte obtuvo 24khl, creciendo en un
+92,8%vs 2018, enfocdndose principalmente en excelentes
ejecuciones en restaurantes premium y en los principales
puntos de venta de canal moderno.

Bogotd Bear Company (BBC) lanzoé La Cotidiana, suprimera
cerveza en lata. Con un empaque llamativo en tamafno 269
ml llegd a muchos nuevos consumidores que se dejaron
tentar por su suave sabor producto del IUpulo Cascade que
la caracteriza.

iv) Innovaciones

Granpartedenuestrocrecimientoen 2019 vino apalancado
de innovaciones tanto en cervezas como en NABs. Aguila

Fusion llegd con el primer sampling digital de la historia y
le permitio a los colombianos probar una cerveza con un
toque de limon. “Litrazo” llegd pisando fuerte y le permitio a
nuestros consumidores acceder a nuestros productos con
unprecio preferencial. “Pokerita” tambiénllegd para ocupar
esas ocasiones en donde queremos tomarnos un break con
buena cervezay seguir con nuestros dias.

v) Satisfaccion del cliente

Durante los Ultimos anos, en Bavaria nos hemos destacado
globalmente por evolucionar y tener uno de los mejores
modelos de atencién. Nuestra obsesion por seguir mejorando
nos llevd aotro nivel, ahoratenemos personas especializadas
enatender anuestros clientes mayormente NABs, aaquellos
clientes mas pequenos, bares licoreras y minimercados.
Adicionalmente, expandimos nuestra cobertura de tienda
enlineapermitiendo a nuestros clientes hacer pedidos en el
momento que lo deseen y cuantas veces quieran, llegando
a un volumen vendido a través de la plataforma cercano al
30% del total de la compania.

Principales proyectos para el 2020

En 2020 vamos a continuar con los focos principales que
tuvimosen 2019, potenciandolas palancas exitosasytomando
los aprendizajesyoportunidades que nos dejo el afio pasado.
Finalmente, tenemos el retode continuar defendiendonuestra
posicion tanto en cervezas como en maltas.

Premiumizar a gran escala

En High End continuaremos con la expansion de nuestras
marcas globales y BBC. Nos tomaremos el canal ON con
nuestras marcas. Adicionalmente, junto con el equipo de
BBC lanzaremos un plan de expansion de Draught Beer en
el segmento High-End. En el canal Moderno continuaremos
con la expansion de espacios adicionales para la categoria
tanto en lineales calientes como frios.

Affordability y Ejecucion

En2020revolucionaremoslaformaenlagquevemos programas
de mercadoytendremos un modelo mas simple, mas eficiente
y que nos pondra cada vez mas cerca de nuestros clientes.
Continuaremostrabajandolaadherenciade preciocontareas
dirigidas y especificas a cada tipologia de cliente. Haremos
uso de nuestras herramientas tecnolégicas para asegurar
gue nuestros consumidores encuentran nuestras cervezas
cada vez mas frias.
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Innovaciones

Enel 2020tendremos 22 innovaciones enel pipeline. Estamos
dispuestos a tomar riesgos, a ser disruptivos para crecer
en nuestra categoria, y afianzar nuestra participacion en el
mercado.

NABs

En 2020 todos somos NABs y venimos con un portafolio
cada vez més robusto. Pony Malta seguird creciendo con
nuestros nifos, ofreciéndoles propuestas de valor cada vez
mas alineadas a su realidad. Malta Leona agrandara su ‘line-
up’ para enfrentar el hambre y darnos energia en nuevas
ocasiones.

Somos fieles creyentes de nuestro propésito de transformar
a Colombia, y por tal razén Zalva es una gran apuesta para
nosotros. Cada botella es un metro de paramo protegido.

Evolucion del negocio

Seremos parte de la primera generacion de ABI Digital, en
donde utilizaremos de manera més inteligente lainformacion
guetenemosdisponibleytendremos mejorasenlaformaenla
que nos comunicamos connuestros clientes. La plataformade
B2Bvendrarenovaday nos permitira mejorar laexperiencia
del usuario y ofrecer promociones personalizadas para
enamorar a nuestros clientes.

Comenzamos 2020 con mucha velocidad para hacer un
ano histoérico en crecimiento de la facturacion, el volumen
y margen Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization (EBITDA), a la vez que buscaremos sostener
nuestra posicion de mercado de cervezas y expandir en
NABs. Estamos preparados para que este 2020, seasinduda
un afflo maravilloso.

2. MERCADEO

PRINCIPALES ACCIONES
EJECUTADAS DURANTEEL 2019

MARCAS NACIONALES

AGUILA

El 2019 fue un afo excelente para la Franquicia Aguila en
términos de negocioy salud de marca. Aguila fue nombrada

___12 ]|

este ano como la marca mas fuerte del mundo (Fuente:
Brand Finance), ademas se mantiene como la més valiosa
de Colombia (Fuente: Brandz) y gand los primeros dos
Cannes Lions de la historia de Bavaria con la campana
Abuse Disclaimers. En términos de negocio, la Familia Aguila
(Aguila Original, Aguila Light, Aguila Cero y Aguila Fusion
Limén) cerré el afio con 11.228 kHIy USD $911 millones,
lo que implica un crecimiento vs 2018 de 18,3% vy 17,6%
respectivamente.

El excelente desempeno de estas marcas, se apalanco
principalmente enelcambio deimagende las mismas, el cual
elevolapercepcionde calidady modernidad de lafranquicia.
Ademas, se dio por un muy buen aprovechamientode laCopa
América,logrando generar conversacion alrededor de volver a
creer enla Seleccion Colombiacon Aguila. Por otra parte, fue
un ano de excelencia creativa para la marca con la campana
Abuse Disclaimers, que marcd una posicion frente al abuso
contra la mujer. Por ultimo, la marca amplio su portafolio
con el lanzamiento de la nueva Aguila Fusion Limon, la cual
alcanzd todos sus objetivos de negocio, y estalogrando atraer
nuevos consumidores para expandir la categoria.

POKER

EI 2019 tuvo como gran objetivo defender el segmento Core,
posicionando a Poker como una marca mas moderna, joven
e innovadora.

La primera gran accién de la marca se dio a mediados de
febrero. La gran apuesta fue crear una promociéon masiva
para capturar la atencién de los consumidores, generar
conversacion y aumentar la preferencia de la marca; fue
asi como Poker transformd la tradicional “Tapa Paga” en el
“Banco de la Amistad” una actividad que convirtié las tapas
en dinero para que el consumidor pudiera comprar mas
cerveza. Se cred una oficina principal al estilo de un banco,
los puntos de venta se transformaron en filiales e incluso
se tuvo un portal de banca online. Como resultado, Poker
logré unincrementoenventasdel 8% en los puntos de venta
participantes, 280.000 leads, 6 millones de impresiones, 1
millén de USD en free press.

Lamarcaseenfocdenpresentar susinnovacionesenempagues.
Enagosto se lanzo “Pokerita’, una botella retornable de 250
mlaun precio magico de $1.500 cuyo objetivo es promover
el consumo en ocasiones no habituales de cerveza bajo el
mensaje #FrescoEsUnaPokerita. La campana, apalancada
principalmente en digital, logré 2.6 millones de impresiones
y 300 mil délares en free press.



A Orgullosamante

parte de AEInBev
BAVARIA

Finalmente, en octubre, se lanzo la presentacion “Litrazo’,
la nueva botella retornable de 1000 ml cuyo objetivo es dar
mayor asequibilidad al consumidor. Lacomunicacién se enfocd
ensu beneficio funcional mas importante: mas contenido por
menos precio. Paraesto sellenaronlas ciudades con botellas
gigantes en los lugares mas icoénicos, logrando alcanzar la
meta de volumeny de cobertura planteada.

Durante este afno las campanas de Poker siguen recibiendo
multiples reconocimientos internacionales en festivales
de creatividad como Effies Latam, El Sol Festival, El Ojo de
Iberoaméricay Creative X.

PILSEN

Pilsen es la marca lider en la region Andes que lleva mas de
114 anos siendo la cerveza hecha pory para los paisas.

Durante 2019 quisimos exaltar el talento y carisma que
representa,y hace brillar atodos los antioquefos, por lo cual
invitamos a varios paisas de diferentes ambitos a participar
en los premios “Hechos por paisas, jhecho con Calidad!”, que
se llevaron a cabo en el mes de abril de 2019 en Medellin;
contamos con 6 categoriasenlas cuales premiamos el empuje
e ingenio paisa.

Adicional a esto, bajo el marco de Feria de Flores, nuestro
key selling moment y a través de nuestro concepto creativo
“Todoloquebrillaes Paisa” fuimos participes de varios de los
eventosdentrodel calendario cultural de laferiacomo: plaza
deflores, desfile de silleteros, entre otros, y llevamos a cabo
unode los eventos més emotivosy experienciales realizados
en la historia de la Feria de las Flores, “Firmamento Paisa”,
en donde Medellin recibié una estrella llamada ‘Paisa’, que
simbolizaelingenioylaberraqueradetodos los antioquefos.

Para cerrar el aflo con broche de oro durante noviembre,
Pilsen renovd su imagen, dandole un giro a su identidad
de marca, en donde el negro le da un togue de elegancia
“elevating the core” sin perder el rojo, color que siempre nos
ha caracterizado. Durante el lanzamiento reforzamos que
nuestra imagen se “engalld” término coloquial que utilizan
los paisas para decir que algo mejord sustancialmente pero
también haciendo énfasis en que nuestro sabor es el mismo
desde 1904.

CLUB COLOMBIA

En 2019 Club Colombiadefendié suliderazgoenel segmento
premiumlocal generandovalor através de campanas de equity,
plataforma Better World y plataforma gastronomica.

Inici6 2019 con sucampana “100% Malta, 100% Maestria”,
que fuelacampanaresponsable de fortalecer laasociacion
de credenciales de calidad, y con Fonseca como embajador
de la campana, uno de los cantantes colombianos mas
importantes enel pais, Club Colombialogré un crecimiento
significativo en todos los atributos de salud de marca en
este periodo.

En la plataforma de Better World (obtuvo el 3er puesto
en este concurso de la zona MAZ), Club Colombia fue la
abanderada junto con el plan Siembra Bavaria de lanzar
despuésde 28 afios en el pais la primera cerveza hechacon
cebada 100% colombiana llamada Club Colombia Siembra.
Conestaediciénlimitada, se desarrollaron 2.600 hectareas
beneficiando a mas de 2.400 familias y generando mas de
1.000 empleos en el agro colombiano. Adicional a esto,
Club Colombia Siembra vendié 2,3K HTL incrementales
paralamarcay todasu ganancia fue reinvertida en el agro
colombiano paracontinuar el ciclo. Para 2020 Club Colombia
seguird apoyandose en nuestros campesinosy el programa
Siembra generando nuevas noticias.

Finalmente, Oktoberfest como gran apuesta del afio se
reinventdy fortalecié la propuesta de valor con experiencias
enfocadas en gastronomiay enengrandecer la apreciacion
de la cerveza. Esta campana contribuyd a incrementar
asociacionesde calidady culturaalrededor de laexperiencia
cervecera, generando 5 millones de impresiones organicas
y uncrecimiento significativo en atributos de diferenciacion
de marca.

BBC CERVECERIA

En 2019, luego de 17 anos de ofrecer a los consumidores
experiencias Unicas a través de sus diferentes estilos de
cervezasartesanales, BBC decidié renovarse. Dejo de ser la
cerveceriapequenamasgrande de Colombia, paraconvertirse
en la cerveceria artesanal colombiana mas relevante en el
mundo, llevando suingenioy susraices almundodelacerveza
premium con nueva imagen, nUevos empagques, nuevas
ejecuciones, nuevas experiencias y mas cerveza.

Este reposicionamiento de marca se enfocd en responder a
las necesidades del consumidor con disefios muy coloridos
y llamativos que transmitieran acertadamente los valores
funcionales del producto, dejando de lado términos técnicos
complejos: “cervezarubiacon miel de abejas, suave” envez de
‘cervezaestiloHoneyAle, 16 IBU”, por ejemplo. “Experimentar
ValelaPena” lacampanadelanzamientodelanuevaimagenque
estuvo al aire en dos tiempos durante el primer semestre del
ano,seenfocoen Cajica, el productode entradaal mundodelas
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cervezasAle,ylareferenciamés conocida porlos consumidores
de BBC. Adicionalmente, BBC llevé aclientesy consumidores
su nuevo toolkit de Trade que premiuniza la ejecucion de la
categoriay de la cerveza de barril, y su nueva plataforma de
experienciasqueexaltalomejordelosingredientes colombianos
rescatando la vibra de las plazas de mercado.

Siguiendo el camino de la innovacion, durante el segundo
semestrede 2019 lanzamos: La Cotidiana, laprimeracerveza
de BBCenlataylaprimeracolaboraciéncon Bavaria; Trapiche,
cerveza roja elaborada con cana de azUcar proveniente del
ondulado de Risaralda; La Hechicera, cerveza negra pura
malta tostada estilo Stout afiejada en barricas de ron La
Hechicera - elron mas premiado de Colombiaen el mundo-,
y otras referencias de temporada estuvieron disponibles a
lo largo del afo.

Gracias atodaslas acciones anteriores, el conocimientode la
marca crecio un 18% en comparacion con 2018, un 32% en
reconocimientoy suparticipacionenelmercadopasddeQ,76%
a1,37%.BBC se mantuvo como lacerveceriacolombianamas
premiadaenelmundo,con 145 premios internacionalesala
calidad, obteniendo en la Ultima versién de los “World Beer
Awards” 9 galardones. Obtuvo,ademés, premios alacreatividad
en competencias nacionales y mundiales prestigiosas como
“Award of Excellence” en el “Communication Arts 2019 Design
Annual” con sus empagues, y una plata en Festival el Dorado
con el disefio de La Cotidiana.

REDD’s

En 2019 Redd’s tuvo una serie de iniciativas con el fin de
generar engagement y conversacion positiva alrededor de
la marca. Asi, el ano inicié con la iniciativa The Spot en el
Festival de musica Estéreo Picnic (FEP), con esta accion
Redd’s logré ser la cuarta marca en share of mentions de la
compafia durante este periodo de tiempo y alcanzé més de
600.000 impresiones organicas.

Adicionalmente, durante los meses de junio y julio, Redd’s
instaurd su plataformade tardeadores, donde se consolidd la
ocasionde consumodelamarca, Las Tardes. Conestainiciativa,
la marca logré méas de 1 millén de impresiones durante la
campafay aumentd en un 25% sus usuarios registrados.

Para finalizar el ano, bajo la plataforma creativa que se
consolidden 2018 #SinEtiquetas,y aprovechando los meses
de raza vy tolerancia, Redd's incursiond en un medio antes
inexplorado, los podcast. Conestacampana, lamarcalogrd mas
de 40K impresiones con un 67% en retenciéon de audiencia
y més de 500 reproducciones en 20 dias.
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COLA & POLA

Duranteel 2019 Cola&Polareplanted suenfoque estratégico
para ganar participacién del mercado de gaseosas en las
ocasiones con comidas. Para reinventarse y diferenciarse
del resto de la competencia de bebidas carbonatadas no
alcohdlicas, lamarcaseinspiré enunatendenciacreciente
en Colombia, que se define como: POPULAR COOL.

Refrescd suimagen, redisend el universo graficoy sus codigos
en comunicacion y reforzo la asociacion con la comida
tradicional colombiana. Este nuevo enfoque estratégico, le
trajo excelentes resultados a Cola & Pola, ya que revirtié la
tendencianegativaenventas, creciendoun 27%en promedio
mensualylograndoun4%de crecimientoalfinalizar diciembre.

Las conversaciones alrededor de lamarcacrecieronun 54%
apalancadas en contenido earned media, y se logro llegar a
38% en Brand love cuando el promedio de la marca estaba
por debajode 35%. Adicionalmente, enel mes de noviembre,
juntoconlamarca Poker, Cola & Polallevd acabosuprimera
experienciade marcacon Piguete Festen Zipaquira, un festival
popular que combind lo mejor de las comidas tipicas de la
region con musica.

Finalmente, para cerrar el 2019, durante el “dia de los
inocentes” se llevé a cabo una accidn que fue tendencia en
twitter con el numeral #NosCopiaronElRefajo cuando se
filtré un video de un comercial chino con una bebida igual al
refajoy luego el “dia de los inocentes” revelamos que habia
sido una “inocentada” de la marca y que Cola & Pola sigue
siendo el refajo original. Conestaaccion, lamarcalogro mas
de 3,1 millones de impresiones organicas en Earned Media y
logrd ser lasegunda marca en share of mentions del segmento
de gaseosas durante la época de fin de afo.

PONY MALTA

Enel 2019 Pony Malta apostd nuevamente al talento de los
nifosy jovenes coniniciativas como Pony Crew, una plataforma
que buscaba acelerar y potenciar nuevos creadores de
contenidos digitales, asi como entretener a esta generaciéon
con un contenido novedoso, inspirado en sus gustos y en su
lenguaje digital.

A finales de julio, Pony Malta amplid su portafolio con el
lanzamientode Pony MaltaVital,unanuevamaltacon40%menos
deazUcar,fortificadaconZincyel doblede vitaminas del complejo
B. Elaborada con ingredientes naturales, sin edulcorantes
artificiales,convitaminasy nutrientes que mantienenlos niveles
de energia éptimos de los nifios en Colombia.
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Por otrolado,conla Liga Pony Futbol 2019 logramos ampliar
nuestra cobertura rompiendo récords de participacion y
ofreciendoalacomunidad unespacioque méasalldde promover
alas nuevas generaciones del balompié, es una herramienta
para la transformacion social.

Siendo consecuentes con esta labor, encontramos la
oportunidad de generar conciencia con una probleméatica:
laviolencia enlos estadios, que ha hecho que miles de nifos
y ninas yano asistan. Por este motivo, Pony Malta, en alianza
con la DIMAYOR vy los nifios del pais, lanzé la iniciativa
#NinosAlEstadio que busca incentivar espacios de respeto
y paz, para que las familias y sus menores puedan retornar
alos estadios y disfrutar del futbol profesional colombiano.

MALTA LEONA

Tras su relanzamiento, Malta Leona no ha dejado de crecer
en ventas y salud de marca. Durante el 2019 logré junto a
Pony Maltauncrecimientodel 5.4% envolumen fortaleciendo
nuestro portafolio de maltas.

Malta Leona esta dirigida a adultos que buscan una bebida
que sepadelicioso, loslleney les dé laenergia que necesitan
para seguir sus labores del dia tras dia. Por este motivo,
en 2020 seguiremos trabajando en el posicionamiento y
diferenciacion para la ocasién de consumo: el break, con
acciones disruptivas en diferentes canales y momentos
culturalmente relevantes para los colombianos donde el
humory el hambre estén presentes.

AGUA ZALVA

Enoctubrede 2019, decidimos volver ajugar enlacategoria
deaguaconlaprimeramarcadel portafolioconun propésito
de sostenibilidad: ayudar aproteger los paramos de Colombia
y aprovechar laprincipal apuestade Bavariaparatransformar
a Colombia. Entansolo tres meses, Agua Zalva alcanzé casi
20.000 Hlts incrementales a cierre de 2019.

Siguiendo con las tendencias de conservacion en 2020,
Agua Zalva lanzara nuevas opciones de empaques para que
el consumidor pueda hacer mas tangible la propuesta de
valor de lamarca.

MARCAS GLOBALES

Las marcas globales de la compania lograron resultados
extraordinariosenel 2019. Esto principalmente alacorrecta
ejecucionde los activosy plataformas globales que aseguran
laconsistenciade estas marcas con presenciaanivel mundial.

BUDWEISER

Se apalancénosoloenlaexpansion geograficadedistribucion,
sino en la construccion de su posicionamiento como una
marca de fiesta. Para esto, a través de un robusto programa
deembajadores de marcas,logro diferenciar las experiencias,
amplificarlas y hacerlas deseables a un costo més eficiente.

Durante el Estéreo Picnic, el festival de musicaméas importante
de Colombia con més de 90,000 asistentes, activamos el
pilar musical con el BUDXDome, una experiencia electronica
de alta energia que tenfa su propia linea de DJs nacionales
e internacionales emergentes, y quienes se presentaron
durante el festival de tres dias. El Domo fue la experiencia
mas visitada en el festival conméas de 27,000 personasy con
mas de 72,000 unidades de Budweiser vendidas.

La marca se apalancé también en su patrocinio global de La
Ligay la Premier League para generar mecanicas promocionales
enpuntos de venta, medios digitalesy exteriores, conlas que
se lograron mas de 146mil hectolitros de ventas.

CORONA

Para crear conciencia sobre los problemas que traen los
desechos plasticos, Corona trabajo con un influyente y
activista conocido llamado Pirry. Pirry documenté el viaje
de una botella de plastico en el perfil de Instagram @
elviajedelabotella, desde el momento en que puso un chip
de rastreo y lo arrojo al rio mas importante de Colombia,
hasta que fuerescatadodelfondodel océano. Durante este
contexto, Corona lanzé la campana de pago con plastico,
enlaque seinvitd a las personas a cambiar sus botellas de
plastico por una cerveza Corona o un conjunto de pitillos
de bambu en supermercados y bares premium. También
abrid una convocatoria de registro en su pagina web para
unirse alas proximas limpiezas de playas, logrando mas de
1.700 entradas en 6 dias.

Cred también la primera agencia de viajes de una marca
de cerveza, en alianza con Aviatur, ofreciendo paquetes
de turismo para conocer los destinos mas exdticos de
Colombia.

STELLA ARTOIS

Continuando con el objetivo de elevar la experiencia de
consumo en espacios de gastronomia, Stella lanza su
innovaciéon de Draft de Stella, enfocando el lanzamiento
en tres de los restaurantes mas influyentes y conocidos
de Colombia. La cena fue exclusivamente para personas
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influyentes, medios e invitados especiales. En el transcurso
del afo, logramos instalar 250 borradores que superaron
el objetivo de 200.

En2019lamarcacontinud apoyando los festivalesde arte mas
importantes, en este caso enfocandose enuna presenciacon
experiencias y producto en ArtBo, Barcuy Feria del Millon.

PRINCIPALES PROYECTOS
PARA EL 2020

Nuestras marcas masivas locales se encargarande renovar
la categoria de Core Lager. Aguila se enfocard en exaltar sus
atributos funcionales de suavidad, alavez que apalancandose
en innovacioén, expandird la franquicia Aguila a nuevas
ocasiones y consumidores. Aprovechara la plataforma de
CopaAmérica 2020 para generar experiencias de consumo
y contenido para los consumidores.

Poker se enfocara en la expansiéon de litro a nivel nacional, y
paralelamente buscard blindar suvolumen mediante nuevas
noticias para sus consumidores como el lanzamiento de
la nueva Poker Roja, y el lanzamiento de su plataforma de
Better World.
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Continuaremos laapuestade premiunizacion, enfocandonos
enlaconstruccionde Budweiser, reforzando sus credenciales
de calidad desde su campana de Equity King of Beers, a la
vez que activara su plataforma global de experiencias Budx
para aumentar su comunidad y crear experiencias. Corona
serd consistente con su campana de Equity This is living,
ensendndole a susconsumidores de qué trata ladesconexion.
Adicionalmente, activara su plataforma de Better World,
la cual incluye limpieza de playas y océanos. Stella Artois
incrementara considerablemente su inversion en medios,
principalmente con su campafa The life Artois la cual lleva
el propdsito de marca a la vida, y activara fechas especiales
comoel“‘diadelamadre”y “diadel padre” Con Club Colombia
reforzaremos lacomunicaciéndelasvariedades del portafolio
y seguiremos apoyando los cultivos locales de cebada con
una segunda edicién limitada.

Para 2020, lacategoriade bebidas no alcohdlicas continuara
dinamizéndose: Pony Malta busca sorprender a los nifos y
teens a través de nuevas experiencias con innovaciones de
producto y su plataforma de deporte y entretenimiento.
Incursionardenterritorios comolos e-sportsy dard sorpresas
durante LaCopaAméricay LaLiga Pony Futbol. Malta Leona
continuard su expansion a través de nuevos formatos mas
competitivos. Agua Zalva continuard sembrando consciencia
y comunicando su propuesta de valor, apalancandose de
nuevos formatos.
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3. ANALISIS DE LA SITUACION

FINANCIERAY DEL RESULTADO
DE LAS OPERACIONES

3.1. BAVARIA & CIA.S.C.A. SEPARADO

El siguiente andlisis resume los factores mas significativos
que afectaron los resultados operacionales y la situacién
financiera de Bavaria & Cia. S.C.A. como entidad legal
independiente durante el ano 2019. Este andlisis debeleerse
en conjunto con los estados financieros y sus respectivas
notas incluidos en este informe.

De conformidad con lo previsto en las normas vigentes y
los estatutos sociales, los estados financieros se presentan
en forma comparativa con los del ano 2018.

ESTADO DE RESULTADOS

VENTAS NETAS

En millones de pesos
Var.2019 % Var.2019
2018 2018

Descripcion 2019 2018

Cerveza 3925771 4126329  (200,558) (4.9%)
Malta 395394 295664 99,730 33.7%
Agua 4807 - 4807 100.0%
Categoria bebidas 4325972 4,421,993  (96,021) (2.2%)
Servicios y otros 209,484 160,171 49313 30.8%

Lasventasnetasdel 2019 fueronde $4,535,456 millones, lo
querepresenta unadisminucion del 1.0% comparado con el
2018 ocasionada principalmente por los mayores descuentos
otorgados acompaifiias vinculadas junto conunadisminucion
del precio, la cual estd compensada parcialmente por un
mayor volumen de ventas de maltas y agua.

COSTO DE VENTAS

En millones de pesos
Var.2019 % Var.2019
2018 2018

Costo de produccién 1291287 1,084,043 207,244 19.1%
Costos variables 133,901 66,596 67305 101.1%

El costo de ventas del 2019 fue de $1,425,188 millones,
registrando un aumento del 23.9% con respecto al 2018,
explicado principalmente por mayores costos asociados a
la mayor venta a compafias vinculadas junto con mayores

Descripcion 2019 2018

costos en las materias primas que se adquirieron durante el
ano por efecto de la devaluacion del peso.

UTILIDAD BRUTA

La utilidad bruta del 2019 fue de $3,110,268 millones,
registrando unadisminucion del 9.4% conrespectoal 2018,
explicado principalmente por los menores ingresos como
resultado de mayores descuentos a companias vinculadas,
sumado a los mayores costos en la adquisiciéon de la materia
prima explicados anteriormente.

GASTOS OPERACIONALES

En millones de pesos
Var.2019 % Var.2019
2018 2018

Descripcion 2019 2018

Gastos de distribucion 292879 364,950 (72,071) (19.7%)
Gastos de mercadeo 279111 275,900 3211 1.2%
Gastos fijos 681,640 1,018,247  (336,607) (33.1%)
gtez‘;i;”gresos VBSOS 0sosy0) (350945 91423 (26.1%)

Frente al afio 2018 los gastos operacionales disminuyeron
un 24.0%, principalmente por:

e Menores gastos de distribucién junto menor inversiéon
en mercadeo como resultado principalmente de la
reasignacion de gastos a companias vinculadas.

e Menores gastos fijos como resultado de sinergias
derivadas del proceso de integracion al igual que
eficiencias de estructura organizacional compensado
con mayores gastos de amortizacion por la activacion
de licencias de software durante el 2019.

e Incremento de los otros ingresos/gastos netos como
resultado de mayores dividendos recibidos enun 35.0%
compensando parcialmente por el incremento en la
pérdida de envases y canastas.

UTILIDAD OPERACIONAL

La utilidad operacional durante el 2019 fue de $2,116,160
millones y representa una disminucién del 0.3% comparada
con ladel 2018. Por su parte, el margen operacional fue del
46.7%, superior en 400 puntos bésicos a ladel 2018.

IMPUESTO DE RENTA

La provisién de impuesto de renta, contabilizada con base
en calculos elaborados de conformidad con las normas
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tributarias en 2019 asciende a $577,568 millones, lo que
representa un incremento de $192,044 millones frente al
2018 comoresultadode mayor diferenciaencambiorealizada
por operaciones con vinculadas del exterior, sumado a un
mejor reajuste del costo fiscal de los activos fijos, lo anterior
parcialmente compensado con una recuperacion de las
provisiones tributarias.

UTILIDAD NETA

La utilidad neta del 2019 ascendio a $2,354,724 millones
conunadisminuciéndel 3.7% respecto aladel 2018, donde
la utilidad fue de $2,445,403 millones.

Por su parte, el margen neto para el 2019 fue de 51.9%,
frente al 53.4% en el 2018.

EBITDA

El EBITDA en el ano 2019 fue de $2,434,176 millones
frente a $2,371,589 millones del mismo periodo de 2018
y representa el 53.7% de las ventas netas durante el 2019.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ACTIVO

El estado de situacion financieraa 31 de diciembre de 2019
refleja un total de activos de $9,821,947 millones, lo que
representaunincrementode 4.0%frente al 31 dediciembre
de 2018. Sus componentes principales son:

Lasinversiones por $3,961,006 millones, que representanel
40.3% del total de activos, con un aumento del 5.1% frente
al de 2018, como resultado de la aplicacién del método de
participacion.

Las propiedades, plantay equipo por $2,443,597 millones,
querepresentanel 24.9% del total de los activos, registraron
unincrementodel 6.2% respectoal 2018, como consecuencia
de la mayor adquisicidon de envases y equipos de frio, junto
conelefectodelaimplementaciénde laNorma Internacional
de Informacion Financiera 16.

Los clientes y otras cuentas por cobrar no comerciales de
cortoylargoplazo,por $2,670,188 millones, que representan
el 27.2% del activo total, presentaron aumento de 3.7% con
relacion al 2018, debido a mayores ventas con companias
vinculadas.
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PASIVO

El pasivo total alcanzé la suma de $6,089,709 millones vy
representa el 62.0% del total del activo. Sus componentes
principales son:

Los proveedores y otras cuentas por pagar de cortoy largo
plazopor $4,712 246 millones, que representanel 77.4% del
pasivototal, presentaronunincrementode 2.0% conrelacion
al 2018 por mayores cuentas por pagar a proveedores del
exterior por la indisponibilidad de materias primas en el
mercado local.

Las provisiones por $364,000 millones, que representan
el 6.0% del pasivo total, presentaron una disminucion de
27.2% efecto de las recuperacion de provisiones por litigios
tributarios.

PATRIMONIO

El patrimonio se situé en $3,732,238 millones, registrando
un aumento del 3.9% en relaciéon con el 2018, causado
principalmente por las utilidades del periodo, las cuales son
compensadas con los dividendos pagados en el afo.

3.2.BAVARIA & CIA.S.C.A.
CONSOLIDADO

El siguiente andlisis resume los factores mas significativos
que afectaron los resultados operacionales y la situaciéon
financiera de Bavaria & Cia. S. C. A. y sus subordinadas de
forma consolidada durante el afio 2019. Este andlisis debe
leerseenconjuntoconlosestadosfinancierosy susrespectivas
notas, incluidos en este informe.

De conformidad conlo previsto enlas normas vigentesy los
estatutos sociales, los estados financieros se presentan en
forma comparativa con los del afno 2018.

Estado de resultados

VENTAS NETAS

En millones de pesos

. ., Var.2019 % Var.2019

Descripcion 2019 2018 2018 2018

Cerveza 6,885,156 6,648,599 236,557 3.6%
Malta 737,056 734,037 3019 0.4%
Agua 2721 - 2721 100.0%
Categoriabebidas 7,624,933 7,382,636 242,297 3.3%
Servicios y otros 6,452 4,609 1,843 40.0%
Total ventas 7,631,385 7,387,245 244,140 3.3%
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Las ventas netas del 2019 fueron de $7,631,385 millones,
lo que representa un aumento del 3.3% comparado con el
2018, apalancado en el crecimiento en volumenes de venta
de cervezay malta, junto con lainnovacién de aguas que se
inicio en el afno 2019.

COSTO DE VENTAS

En millones de pesos

Var.2019 % Var.2019
2018 2018

561,390 38.8%
561,390 38.8%

Descripcion 2019 2018

2005839 1444449
2,005,839 1,444,449

Costo de produccién
Total costo de ventas

El costo de ventas del 2019 fue de $2,0005,839 millones,
registrando un aumento del 38.8% con respecto al 2018,
explicado principalmente por los costos asociados al mayor
volumen de ventas junto con mayores costos enlaadquisicion
de materias primas por efecto de la devaluacion del peso.

UTILIDAD BRUTA

La utilidad bruta del 2019 fue de $5,625,546 millones,
registrando unadisminuciondel 5.34% conrespectoal 2018,
explicado principalmente por el incremento de los costos
asociados con la adquisicion de la materia prima explicados
anteriormente.

GASTOS OPERACIONALES

En millones de pesos

Var.2019 % Var.2019
2018 2018

Descripcion 2019 2018

Gastos de distribucion 816,797 746,122 70,675 9.5%
Gastos de mercadeo 459891 348017 111,874 32.1%
Gastos fijos 1,096,949 1436987  (340,038) (23.7%)
Otros ingresosy 153197 255027 (101830)  (39.9%)
gastos (netos)

Total 2,526,834 2,786,153 (259,319) (9.3%)

Frente al afio 2018 los gastos operacionales disminuyeron
9.3%, principalmente por:

e Incremento en los costos de distribucion impulsado
sobre todo por el incremento en la produccion y venta
de Corona, sumado al incremento en los fletes de
distribucién a nivel nacional.

e Incremento en los costos de mercadeo y ventas
principalmente por lasinnovacionesy el nuevo escenario
competitivo.

e Disminucionde gastos fijos como resultado de sinergias
derivadas del proceso de integracion, al igual que
eficiencias en la estructura organizacional.

e Disminucion de otros ingresos y gastos por mayores
bajas de activos fijos comparado con el 2018, sumado
a menores ingresos por honorarios debido a cambios
estratégicos en la estructura global.

UTILIDAD OPERACIONAL

La utilidad operacional durante el 2019 fue de $3,098,712
millones y representa una disminucion del 1.8% comparada
conladel 2018. Por su parte, el margen operacional fue del
40.6% comparado con el 42.7% del ano anterior.

IMPUESTO DE RENTA

La provision de impuesto de renta, contabilizada con base
en calculos elaborados de conformidad con las normas
tributarias en 2019, asciende a $ 1,006,693 millones, lo
querepresentaunincrementode $274,331 millones frente
al 2018 como resultado de mayor diferencia en cambio
realizada por operaciones con vinculadas del exterior,
sumado al mejor reajuste del costo fiscal de los activos fijos,
lo anterior parcialmente compensado conunarecuperacion
de las provisiones tributarias.

UTILIDAD NETA

Lautilidad netadel 2019 ascendid a $2,417,761 millones,
con una disminucion del 4.48% respecto a la del 2018,
donde la utilidad fue de $2,531,211 millones.

Por su parte, el margen neto para el 2019 fue de 31.7%,
frente al 34.3% en el 2018.

EBITDA

El Ebitda en el ano 2019 fue de $4,255,692 millones,
frente a $2,434,176 millones del mismo periodo de 2018,
yrepresentael 55.8% de las ventas netas durante el 2019.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ACTIVO

Elestado de situacién financieraa 31 de diciembre de 2019
refleja un total de activos de $12,452,273 millones, lo que
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representa un incremento de 8% frente al 31 de diciembre
de 2018. Sus componentes principales son:

Las inversiones por $1,159,795 millones, que representan
el 9.3% del total de activos, con una disminucion del 0.26%
frente al de 2018, como resultado de laaplicaciondel método
de participacion.

Las propiedades, plantay equipo por $3,923,773 millones,
querepresentanel 31.5%del total delos activos, registraron
unaumento del 7.9% respecto al 2018, como consecuencia
delamayoradquisicién de envasesy equipos de frio, sumado
amejorasenlas plantas de produccién junto conel efectode
haberseimplementadola Norma Internacional de Informacion
Financiera 16.

Los clientes y otras cuentas por cobrar no comerciales de
cortoylargoplazo, por $4,337,202 millones, que representan
el 34.8% del activo total, presentaron aumento de 7.5% con
relacion al 2018 por mayores préstamos por cobrar con la
casa matriz.

PASIVO

El pasivo total alcanzé la suma de $8,179,477 millones y
representa el 65.7% del total del activo. Sus componentes
principales son:

Los proveedores y otras cuentas por pagar de corto y
largo plazo por $6,173,978 millones, que representan
el 75.5% del pasivo total, presentaron un incremento de
6.8% conrelacion al 2018 por mayores cuentas por pagar
a proveedores del exterior dada la indisponibilidad de
materias primas en el mercado local.

Las provisiones para otros pasivos y gastos por $436,820
millones, que representan el 5.3% del pasivo total,
presentaron una disminucion de 17.7%, efecto de la
recuperacion de provisiones por litigios tributarios.

PATRIMONIO

El patrimonio se situd en $4,272,796 millones, registrando
un aumento del 5.2% en relacion con el 2018, causada
principalmente por las utilidades del periodo.
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4. INFORMES ESPECIALES

SITUACION JURIDICA

Actualmente noexisten decisiones de entidades publicas que
impidan a la Compania administrar y operar sus negocios
en laformay términos en que lo viene haciendo. Asimismo,
la Compainiia cuenta con titulos legales y validos sobre los
bienes que utiliza en el desarrollo de sus actividades y
cumple oportunamente con sus obligaciones. Aun cuando
la Compaiiia es parte en procesos jurisdiccionales, estima
gue las sentencias definitivas que se emitan en estos no
impondran obligaciones, limitaciones o prohibiciones que
puedan afectar sustancialmente su capacidad juridica, su
posicion financiera o sus resultados.

POLITICAS DE PROTECCION DE LA PROPIEDAD
INTELECTUAL

La Companiahace unusointensivode lapropiedad industrial
e intelectual en las actividades que conforman su negocio,
puesto que utiliza marcas, ensenas, nombres comerciales y
programas de computador. Portalrazén,encumplimientode
lo previsto enlaleyy en sus politicas internas, la Compania
verifica permanentemente que cuenta con derechos de
propiedadindustrial, intelectual o de autor sobre esos activos
intangibles o con las respectivas autorizaciones para la
utilizacionde los mismos, para asi evitar usos no autorizados
0 perjuicios a terceros.

Las politicas de la Compania sobre propiedad industrial e
intelectual y uso adecuado de programas de computador
prohiben, sinexcepcion alguna, el uso de estos bienes cuando
carecemos de las licencias que permitan el uso licito de los
mismos. Conel finde garantizar el acatamiento total de esta
politica, recordamos a los funcionarios sus obligaciones en
relacion con este tema vy vigilamos constantemente su cabal
acatamiento

INFORME SOBRE FACTURAS

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 87 de la
Ley 1676 del 20 de agosto de 2013, dejamos constancia de
que Bavaria & CIA S.C.A, no entorpecio la libre circulacion
de las facturas emitidas por los vendedores o proveedores
durante el afio 2019.
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INFORME SOBRE GOBIERNO CORPORATIVO

Los administradores dela Compania adoptan sus decisiones
guiados por los mas altos estandares éticos y de Gobierno
Corporativo, con el fin de garantizar la transparencia de
la informacion financiera, el dptimo uso de los recursos,
la adecuada administracién de los riesgos del negocio vy la
creacion sostenible de valor tanto paralos accionistas como
para las demas partes interesadas.

JUNTA DIRECTIVA

La Junta Directiva orienta y controla los negocios de la
Sociedad, aprueba su estrategia, las oportunidades de
desarrolloytiene atribuciones suficientes para ordenar que
se ejecute o celebre cualquier acto o negocio comprendido
dentrodel objeto social de la Compaiiia, asi como paratomar
las decisiones necesarias con el objetivo de que la Sociedad
logre sus objetivos.

La Junta Directivadeliberaconlapresenciade por lomenos
cuatro de sus miembros y toma decisiones a través del voto
afirmativo de cuatro de ellos; también adopta decisiones
usando el mecanismo de voto escrito de todos sus miembros.
La Junta Directiva debera sesionar por lo menos tres veces
al ano, o cuantas veces lo requiera el interés de la Sociedad,
ajuicio de la Junta misma, del Presidente de la Compania o
de quien haga sus veces, o del Revisor Fiscal.

La Junta Directiva estd compuesta por seis (6) miembros
principales con sus respectivos suplentes numéricos. Eneste
sentido, a 31 de diciembre de 2019 la Junta Directiva de la
Compania estaba compuesta de la siguiente forma:

Principales Suplentes

Alejandro Santo Domingo Davila Alberto Preciado Arbelaez

Carlos Alejandro Pérez Davila Juan Carlos Garcia Cafiizares
Rudolf Manuel Hommes Rodriguez Rafael Rivas Mallarino
Manuel Cipriano Rodriguez Becerra  Luis Guillermo Plata Paez
Carlos Eduardo Klitzenschell Lisboa  José Luis Gonzalez Quiroz

Marcel Martins Regis Fernando Jaramillo Giraldo

Durante el afio 2019 la Junta Directiva sesiono 3 veces.

INFORME DE CONTROL INTERNO

Las actividades de controlinterno se ejecutan de conformidad
con lo establecido en el plan aprobado por el Comité de
Auditorfa.

LaDivisiénde Auditoriamantiene suindependenciamediante
elenviodirectode susinformes al Comité de Auditoriayala
JuntaDirectiva,encargados de analizar sus recomendaciones
ydetomar las decisiones requeridas para el fortalecimiento
del sistema de control interno.

Duranteel 2019, enrelacién conel control interno, no hubo
hallazgos relevantes.

INFORME SOBRE OBJETIVIDAD E
INDEPENDENCIA DEL REVISOR FISCAL

El Comité de Auditorfa de Bavaria &CIA S.C.A recibe
trimestralmente del Revisor Fiscal, PricewaterhouseCooper,
unarelaciondetalladade los servicios prestados por estafirma
de auditoria externa, y verifica que los mismos se ajusten a
las mencionadas directrices, garantizando asi la objetividad
e independencia del Revisor Fiscal.

INFORME SOBRE CUMPLIMIENTO DE LA POLITICA
PARA LA PREVENCION Y CONTROL DEL RIESGO
DE LAVADO DE ACTIVOS Y FINANCIACION DEL
TERRORISMO

Durante el 2019, se dio cumplimiento a lo dispuesto en la
Circular Béasica Juridica (Capitulo X), de la Superintendencia
de Sociedades, y ala Politica paralaprevenciony control del
riesgo de lavado de activos y financiacion del terrorismo de
Bavaria & CIAS.CA.

5. ACONTECIMIENTOS OCURRIDOS

DURANTE EL EJERCICIO

Conposterioridad al 31 dediciembre de 2019 nohanocurrido
hechos o actos que por su trascendencia puedan afectar
sustancialmente la capacidad juridica, la posicion financiera
olos resultados de la Companiia.
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Atentamente,

MARCEL REGIS?
Presidente

Los siguientes miembrosdela Junta Directivaacogeny hacen
suyo el presente informe de gestién:

Alejandro Santodomingo Davila
Carlos Alejandro Pérez Davila
Rudolf Manuel Hommes Rodriguez
Manuel Cipriano Rodriguez Becerra
Carlos Eduardo Klitzenschell Lisboa
Marcel Martins Regis

Alberto Preciado Arbelaez

Juan Carlos Garcia Canizares
Rafael Rivas Mallarino

Luis Guillermo Plata Paez
Jose Luis Gonzélez Quiroz
Fernando Jaramillo Giraldo

También acogen y hacen suyo este informe de gestion las
siguientes personas quienes a 31 de diciembre de 2019
fungieron como administradores:

JOSE LUIS GONZALEZ QUIROZ
Primer suplente del Presidente de la Compania

FERNANDO JARAMILLO GIRALDO
Segundo suplente del Presidente de la Compania

LORENA MADRID NAVARRO
Tercer suplente del Presidente de la Compafiia

JULIO CESAR VILLANUEVA ZAPATA
Cuarto suplente del Presidente de la Companiia

1 Agradecemos a los colombianos, y especialmente a nuestros empleados, distribuidores, clientes, detallistas, consumidores y
proveedores, por su confianza en esta Compaiiia, en sus productos y en sus servicios, puesto que son ellos los que hacen que
Bavaria & CIA S.C.A contintie siendo una de las compafiias mas admiradas, mas sélidas y mas rentables de Colombia.
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Sefiores
Accionistas de Bavaria & Cia S.C.A.

En cumplimiento con lo dispuesto enel Articulo 116 del Coddigo de Buen Gobierno de Bavaria
& CiaS.C. A, me permitoinformar alaAsamblea General Ordinaria de Accionistaslaestructura,
funcionamiento, procedimientos, mecanismos de recoleccion y suministro de informacion
utilizados en el desarrollo de la funcién de Auditoria Internay Gestion de Riesgos.

Como partedelaestructurade gobierno corporativode Bavaria & Cia S.C.A.yde sus subsidiarias,
el area de Auditoria Interna y Gestion de Riesgos es concebida como un mecanismo de
monitoreo independiente alas operacionesy controles de la Compafiay tiene como propdsito
evaluar la eficacia del sistema de control interno, contribuir a su mejoramiento e informar ala
Administraciony al Comité de Auditoria sobre su adecuado funcionamiento. Para lograr estos
propositos, Auditoria Interna define y ejecuta un plan que es aprobado y monitoreado por el
Comité de Auditoria. Dicho plan, al igual que las auditorias que lo conforman, es realizado de
acuerdo con la metodologia disefiada por Casa Matriz.

El Auditor reportadirectamente al Comité de Auditoriade Bavaria & Cia S.C.A. todolorelacionado
con la funcion de Auditoria Interna y cuenta con acceso y soporte directo a las funciones de
Auditoria Interna Regional y Global de la Empresa Matriz.

Duranteelafo 2019 el equipo de Auditoria Interna, conformado por un Director, un Gerentey
un Especialistaen Auditoria Internarevisdy evalué el sistema de control interno en los centros
de operaciény administracién de la Compania, cubriendo los principales procesos del negocio.
La evaluacion incluyé el entendimiento del sistema vy la determinacion de su efectividad en
disefoy operacion a través de la seleccion vy revision de conjuntos de datos y de muestras de
transacciones de los diferentes procesos operativos y administrativos de la Compania. De igual
forma, se efectuaron evaluaciones de la seguridad y los controles internos de la tecnologia
informatica que soporta dichos procesos.

Paralos proyectos de auditoriadesarrollados durante el 2019, se emitieroninformes y/o planes
de accién que incluyeron la identificacion de oportunidades de mejora del sistema de control
interno, que ensu totalidad fueron evaluadas como de mediano o bajoimpacto. También se realizé
seguimiento a la implementacién de las acciones de mejora acordadas con la Administracion.
Los resultados de cada auditoria y los respectivos seguimientos fueron permanentemente
comunicados a la Administraciény al Comité de Auditoria.

Felipe Faustino Ferreira
Director de Auditoria, Riesgos y Control Interno
[28 de febrero de 2020]
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Sefiores
Accionistas de Bavaria & Cia S.C.A.

El siguiente es el informe del Comité de Auditoria correspondiente al ejercicio terminado a 31
de diciembre de 2019.

Funciones del Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria es un érgano asesor establecido a nivel estatutarioy en el Cédigo de
Buen Gobiernodelasociedad, cuyas funciones se alinean alodispuesto por la Ley 964 de 2005
y alos lineamientos de la sociedad matriz de Bavaria & Cia S.C.A. para esta clase de Comités.

Las funciones del Comité estan enfocadas en proporcionar asesoria, liderazgo vy la vigilancia
estratégica al ambiente de control en Bavaria & Cia S.C.A,, con el propésito de crear valor
para todos los accionistas, a través de la revision de los controles internos y de los sistemas de
administracién de riesgos, el monitoreo de la gestion del Revisor Fiscal y del Auditor Internoy
la aprobacién del plan anual de Auditoria Interna.

El Comité de Auditoria también asegura que la preparacion, presentacion y revelacion de la
informacién financiera se ajuste a lo dispuesto por laley, y que los requerimientos del Cédigo de
Buen Gobiernoy de leyes y regulaciones especificas se cumplan a cabalidad.

Composicion del Comité de Auditoria

La Asamblea de Accionistas efectuada el 25 de marzo de 2010 decidio que el Comité de
Auditoria esté conformado por el niimero de miembros que determine la Junta Directiva, el
cual en ninglin caso serd inferior a tres (3) miembros y serdn designados de entre sus mismos
directores, teniendo presente que todos los miembros independientes que tenga la Junta
Directiva haran parte de este Comité, el cual deliberara con la presencia de la mayoria de sus
integrantes.

La Junta Directiva dispuso que el Comité de Auditoria esté conformado por seis (6) directores,
cuatro (4) deellos los directores independientes. Alafecha, el Comité de Auditoriaestdintegrado
por los siguientes miembros: Fernando Jaramillo, Lorena Madrid, Rudolf Hommes Rodriguez,
Rafael Rivas Mallarino, Manuel Rodriguez Becerray Luis Guillermo Plata Paez. Los ultimos cuatro
(4) son los directores independientes.

De acuerdo con la Ley 964 de 2005 vy los estatutos sociales que ordenan el nombramiento de
un presidente del Comité, quien debera ser un miembro independiente, el Comité de Auditoria
desde el 23 de febrero de 2017 designo a Luis Guillermo Plata como su presidente vy ratifico a
Fernando Jaramillo como su secretario.

Cumplimiento de sus funciones

Durante el 2019 el Comité de Auditoria se reunié 3 veces de manera presencial. El revisor
fiscal fue invitado y asistio a todas las reuniones del Comité de Auditoria como lo dispone la
Ley 964 de 2005. En cada reunién expuso un informe sobre su actividad del periodo, el cual
fue discutido y analizado por el Comité.



Orgullcsamante
parte de AEInBev
BAVARIA

La labor principal durante estas reuniones fue la de analizar:

e Losinformes financieros previo a su presentacion a Junta

e Elestadode los proyectos especiales

e Elreporte de asuntos legales

e Losinformes de gestion de riesgos

e Elreporte de Auditoria Interna

e Elplande Auditoria Interna

¢ Losinformes de la Revisoria Fiscal

o Elpresupuesto, su ejecuciony propuestas para su modificacion
e Elreporte trimestral del Comité de Etica

Adicionalmente, el Comité de Auditoriarevisay hace recomendaciones ala Junta Directiva sobre
los informes que se presentaran a la asamblea ordinaria de accionistas.

Luis Guillermo Plata
Presidente del Comité
Febrero 28 de 2020
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Informe del Revisor Fiscal sobre el cumplimiento por parte de los administradores de las
disposiciones estatutariasy de las 6rdenes e instrucciones de la Asambleay sobre laexistencia
de adecuadas medidas de control interno, de conservacion y custodia de los bienes de la
sociedad o de terceros que estén en poder de la Compaiia.

A los sefiores Accionistas de Bavaria & Cia S. C. A. (antes BavariaS. A.)
Descripcién del Asunto Principal

Endesarrollo de mis funciones de Revisor Fiscal de Bavaria & Cia S. C. A. (antes Bavaria S. A)),
yenatencionaloestablecidoenlos Numerales 1y 3 del Articulo 209 del Codigo de Comercio,
me es requerido informar a la Asamblea de Accionistas si durante el afo terminado el 31 de
diciembre de 2019 en la Compania hubo y fueron adecuadas las medidas de control interno,
de conservacion y custodia de sus bienes o de terceros en su poder y sobre el adecuado
cumplimiento por parte de los administradores de la Compania de ciertos aspectos regulatorios
establecidos en diferentes normas legales y estatutarias.

Los criterios considerados para la evaluaciéon de los asuntos mencionados en el parrafo anterior
comprenden: a) los estatutos de la Compania, las actas de Asambleay las disposiciones legales y
reglamentarias bajo la competencia de mis funciones como Revisor Fiscal; y b) los componentes
del sistema de control interno que la direccién y los responsables del gobierno de la Compania
consideran necesarios para la preparacion adecuaday oportuna de su informacion financiera.

Responsabilidad de la Administracién

LaAdministraciéondela Companfiaesresponsable por establecer y mantener un adecuado sistema
de control interno que permita salvaguardar sus activos o los de terceros en su poder y dar un
adecuado cumplimiento a los estatutos y a las decisiones de la Asamblea de Accionistas.

Paradar cumplimiento a estas responsabilidades, la Administracion debe aplicar juicios con el fin
de evaluar los beneficios esperados y los costos conexos de los procedimientos de control que
buscan suministrarle ala Administracion seguridad razonable, pero no absoluta, de lasalvaguarda
de los activos contra pérdida por el uso o disposicion no autorizado, que las operaciones de la
Compania se ejecutan y se registran adecuadamente y para permitir que la preparacion de los
estados financieros esté libre de incorreccién material debido afraude o error y de conformidad
con las Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera Aceptadas en Colombia.

Responsabilidad del Revisor Fiscal

Mi responsabilidad como revisor fiscal es realizar un trabajo de aseguramiento para expresar un
concepto, basado en los procedimientos ejecutados y en la evidencia obtenida, sobre silos actos
de los administradores de la Compania se ajustan a los estatutos y alas érdenes o instrucciones
de la Asamblea y sobre si hay y son adecuadas las medidas de control interno establecidas por
la administracion de la Compania para salvaguardar sus activos o los de terceros en su poder.

Llevé a cabo mis funciones de conformidad con las normas de aseguramiento de la informacion
aceptadas en Colombia. Estas normas requieren que cumpla con requerimientos éticos y de
independencia establecidos en el Decreto 2420 de 2015, los cuales estan fundados en los
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principios de integridad, objetividad, competencia profesional y debido cuidado, confidencialidad y
comportamiento profesional,y que planifiquey realice los procedimientos que considere necesarios
con el objeto de obtener una seguridad sobre el cumplimiento por parte de los Administradores
de la Companiia de los estatutos y las érdenes o instrucciones de la Asamblea, y sobre si hay vy
son adecuadas las medidas de control interno, de conservacién y custodia de los bienes de la
Compania o deterceros que estén en poder de la Compania al 31 de diciembre de 2019y por el
ano terminado en esa fecha, en todos los aspectos importantes de evaluacion, y de conformidad
con ladescripcion de los criterios del asunto principal.

La firma de contadores a la cual pertenezco y de la cual soy designado como revisor fiscal de
la Compafiia, aplica el Estandar Internacional de Control de Calidad No. 1y, en consecuencia,
mantiene un sistema comprensivo de control de calidad que incluye politicas y procedimientos
documentados sobre el cumplimiento de los requisitos éticos, las normas profesionales y los
requisitos legales y reglamentarios aplicables.

Procedimientos de aseguramiento realizados

Las mencionadas disposiciones de auditoria requieren que planee y ejecute procedimientos de
aseguramiento paraobtener unaseguridad razonable de que los controles internos implementados
por la Compania son disefados y operan efectivamente. Los procedimientos de aseguramiento
seleccionados dependen del juicio del revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de
incorreccion material en los estados financieros debido a fraude o error y que no se logre una
adecuadaeficienciay eficaciade las operaciones de la Compania. Los procedimientos ejecutados
incluyeron pruebas selectivas del disefo y operacion efectiva de los controles que consideré
necesariasen las circunstancias paraproveer una seguridad razonable que los objetivos de control
determinados por la administracion de la Compania son adecuados.

Los procedimientos de aseguramiento realizados fueron los siguientes:

e Revisién de los estatutos de la Compania, actas de Asambleas de Accionistas y otros
érganos de supervision, con el fin de verificar el adecuado cumplimiento por parte de los
administradores de la Compania de dichos estatutos y de las decisiones tomadas por la
Asamblea de Accionistas.

e Indagaciones con la administracion sobre cambios o proyectos de reformas a los estatutos
de la Compania durante el periodo cubierto y validacion de su implementacion.

e« Comprensionyevaluaciéndelos componentes de controlinterno sobre el reporte financiero
de la Compania, tales como: ambiente de control, valoracién de riesgos, informacion y
comunicacion, monitoreo de controles y actividades de control.

e Comprensionsobre comolaentidad harespondido alos riesgos emergentes de los sistemas
de informacion.

o Comprensiéonyevaluaciéndel disefio de las actividades de control relevantesy su validacion
paraestablecer que las mismas fueronimplementadas por la Companiay operande manera
efectiva.

Considero que la evidencia de auditoria que obtuve es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para el concepto que expreso mas adelante.
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Limitaciones inherentes

Debido a las limitaciones inherentes a la estructura del control interno, incluida la posibilidad
de colusion o de unavulneracion de los controles por parte de la administracién, la incorreccion
material debido afraude oerror puede no ser prevenida o detectada oportunamente. Asi mismo,
es posible que los resultados de mis procedimientos puedan ser diferentes o cambien de condicién
durante el periodo evaluado, debido a que mi informe se basa en pruebas selectivas ejecutadas
durante el periodo. Adicionalmente, las proyecciones de cualquier evaluacién del controlinterno
a periodos futuros estan sujetas al riesgo de que los controles se vuelvan inadecuados debido
a cambios en las condiciones o que el grado de cumplimiento de las politicas o procedimientos
pueda deteriorarse.

Concepto

Con base en la evidencia obtenida del trabajo efectuado y descrito anteriormente, y sujeto a
las limitaciones inherentes planteadas, en mi concepto, durante el ano 2019, los actos de los
administradores de la Compania se ajustan a los estatutos v a las 6rdenes o instrucciones de la
Asamblea, y existen y son adecuadas las medidas de control interno, de conservacion y custodia
de los bienes de la Companiia o de terceros que estan en su poder.

Este informe se emite con destino a los sefiores Accionistas de Bavaria & Cia S. C. A. (antes
Bavaria S. A.), para dar cumplimiento a los requerimientos establecidos en los Numerales 1y
3del Articulo 209 del Cédigo de Comercio, y no debe ser utilizado para ningin otro proposito
ni distribuido a otros terceros.

Javier Mauricio Enciso Rincon.

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 80661-T

Designado por PwC Contadores y Auditores Ltda.
6 de marzo de 2020
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ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

INFORME DEL REVISOR FISCAL SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

Alos sefores Accionistas de Bavaria & Cia S. C. A. (antes Bavaria S. A.)
Opinion

He auditado los estados financieros separados adjuntos de Bavaria & Cia S. C. A (antes Bavaria
S. A, los cuales comprenden el estado de situacion financiera separado al 31 de diciembre
de 2019 y los estados separados de resultados, de resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el aflo terminado en esa fecha, y el resumen de las
principales politicas contables y otras notas explicativas.

En mi opinion, los estados financieros separados adjuntos, fielmente tomados de los libros,
presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion financiera de
Bavaria & Cia S. C. A. (antes Bavaria S. A.) al 31 de diciembre de 2019 v los resultados de sus
operaciones vy sus flujos de efectivo por el ano terminado en esa fecha, de conformidad con
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera Aceptadas en Colombia.

Bases para la opinion

Efectué miauditoriade acuerdo conlas Normas de Auditoriade Informacion Financiera Aceptadas
en Colombia. Miresponsabilidad de acuerdo con dichas normas se describe més adelante en la
seccionde Responsabilidad del Revisor Fiscal enrelacién conlaauditoriade los estados financieros
separados de este informe.

Soy independiente de Bavaria&CiaS. C. A. (antes Bavaria S. A.), de conformidad con el Cédigo de
Etica para Profesionales de la Contaduria del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
Contadores (IESBA - por sus siglas eninglés) junto conlos requerimientos de ética que son aplicables
amiauditoriadelos estados financieros en Colombiay he cumplido las demés responsabilidades
de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de Etica del IESBA.

Considero que la evidencia de auditoria que obtuve es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para mi opinién de auditoria.

Responsabilidades de la administracion y de los responsables de la direccién de la
Entidad sobre los estados financieros separados

La administracion es responsable por la adecuada preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieros separados, de acuerdo con Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera Aceptadas en Colombia, vy por el control interno que la administracion considero
necesario para que la preparacion de estos estados financieros separados esté libre de error
material debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros separados, la administracion es responsable de la

evaluaciénde lacapacidad de la Entidad de continuar como negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con el principio de negocio en marcha vy utilizando el
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principio contable de negocio en marcha, excepto silaadministraciéntiene laintenciénde liquidar
laEntidad ode cesar sus operaciones, o bien que no existaotraalternativa mas realista que hacerlo.

Los responsables de la direccién de la Entidad son responsables por la supervisién del proceso
de informacion financiera de la Entidad.

Responsabilidad del Revisor Fiscal en relacion con la auditoria de los estados
financieros separados

Mi objetivo es obtener una seguridad razonable de que los estados financieros separados en su
conjunto estan libres de error material, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contiene miopinion. Seguridad razonable esun alto grado de seguridad, pero no garantizaque
una auditoria realizada de conformidad con las Normas de Auditoria de Informacién Financiera
Aceptadasen Colombiasiempre detecte unerror material cuando éste exista. Los errores pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman baséndose en los estados financieros separados.

Como partedeunaauditoriade conformidad conlas Normas de Auditoriade Informacién Financiera
Aceptadas en Colombia, aplico mi juicio profesional y mantengo una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También:

e |dentificoyvalorolosriesgosdeerror material enlos estados financieros separados, debido
afraudeoerror;disenoy aplico procedimientos de auditoria pararesponder adichos riesgos;
y obtengo evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
mi opinioén. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado que
en el caso de un error material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la
elusion del control interno.

e Obtengounentendimientodel controlinternorelevante paralaauditoriaconelfindedisefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

e Evalloloadecuadodelas politicas contables aplicadasy larazonabilidad de las estimaciones
contablesy las correspondientes revelaciones efectuadas por la administracién.

e Concluyosobreloadecuadode lautilizacion, por laadministracién, del principio contable
de negocioenmarchay, basdndome en laevidencia de auditoria obtenida, concluyo sobre
siexiste onounaincertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
puedan generar dudas significativas sobre la capacidad de la Entidad para continuar como
negocio enmarcha. Siconcluyera gue existe unaincertidumbre material, se requiere que
llame la atencién en miinforme de auditoria sobre la correspondiente informacionrevelada
en los estados financieros separados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
exprese una opinion modificada. Mis conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de mi informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones
futuros pueden ser causa de que la Entidad deje de ser un negocio en marcha.

e Evalliolapresentacidonglobal, laestructurayel contenidodelos estados financieros separados,
incluida la informacion revelada, y si los estados financieros separados representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.
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Comunico alos responsables de ladireccién de la Entidad, entre otras cuestiones, el alcance y el
momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria,
asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identifique en el transcurso
de la auditoria.

También proporcioné alos responsables de la direccion de la Entidad una declaracion de que he
cumplidolos requerimientos de ética aplicables enrelacion conlaindependenciay comunicadoa
ellos acercade todas las relaciones que se puede esperar razonablemente que pudiesen afectar
mi independenciay, en caso de presentarse, las correspondientes salvaguardas.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La administracién también es responsable por el cumplimiento de aspectos regulatorios en
Colombia relacionados con la gestion documental contable, la preparacion de informes de
gestiéon y el pago oportuno y adecuado de aportes al Sistema de Seguridad Social Integral. Mi
responsabilidad como revisor fiscal en estos temas es efectuar procedimientos de revision para
emitir un concepto sobre su adecuado cumplimiento.

De acuerdo con lo anterior, en mi concepto:

a. LacontabilidaddelaCompaniaduranteelanoterminadoel 31 dediciembrede 2019 hasido
llevada conforme alasnormas legalesy alatécnicacontableylas operaciones registradas se
ajustanalosestatutosyalasdecisiones de laAsambleade Accionistasydela Junta Directiva.

b. Lacorrespondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de
acciones se llevany se conservan debidamente.

c. Existeconcordanciaentrelos estadosfinancieros separados que se acompanany el informe
de gestidon preparado por los administradores. Los administradores dejaron constancia en
dicho informe de gestidn, que no entorpecieron la libre circulacion de las facturas emitidas
por los vendedores o proveedores.

d. Lainformacion contenida en las declaraciones de autoliquidacion de aportes al Sistema
de Seguridad Social Integral, en particular la relativa a los afiliados vy a sus ingresos base
de cotizacion, ha sido tomada de los registros y soportes contables. Al 31 de diciembre de
2019 laCompaniianose encuentraenmora por concepto de aportes al Sistema de Seguridad
Social Integral.

En cumplimiento de las responsabilidades del revisor fiscal contenidas en los Numerales 1y 3
del Articulo 209 del Cédigo de Comercio, relacionadas con la evaluacion de si los actos de los
administradores de la Compafiia se ajustan alos estatutosyalas érdenesyalasinstruccionesde la
Asambleade Accionistasy sihayy sonadecuadaslas medidas de controlinterno, de conservacion
y custodia de los bienes de la sociedad o de terceros que estén en su poder, emiti un informe
separado de fecha 6 de marzo de 2020.

Javier Mauricio Enciso Rincén.

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 80661-T

Designado por PwC Contadores y Auditores Ltda.
6 de marzo de 2020
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Seinores
Accionistas de Bavaria & Cia. S.C.A. (antes Bavaria S.A.)

Elsuscrito representante legal de Bavaria & Cia. S. C. A. (antes Bavaria S.A.) certifica que
los estados financieros, el informe de gestiéony los demas documentos que de conformidad
con el articulo 446 del Cédigo de Comercio se presentaran a la Asamblea General de
Accionistas, con fecha de corte 31 de diciembre de 2019 y 2018, no contienen vicios,
imprecisiones o errores que impidan conocer la verdadera situacién patrimonial o las
operaciones de Bavaria & Cia. S.C.A. (antes Bavaria S.A))

Bogotd, D. C., 28 de febrero de 2020.

Fernando Jaramillo Giraldo
Representante Legal
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Sefnores
Accionistas de Bavaria & Cia. S.C.A. (antes Bavaria S.A.)

Los suscritos representante legal y contador de Bavaria & Cia. S.C.A. (antes Bavaria S.A)
certificamos que los estados financieros de la compania al 31 de diciembre de 2019y 2018
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. Losestadosfinancieros,elinforme de gestiény los demas documentos que de conformidad
con el articulo 446 del Codigo de Comercio se presentaran a la Asamblea General
Ordinaria de Accionistas, no contienen vicios, imprecisiones o errores que impidan
conocer la verdadera situacion patrimonial o las operaciones de Bavaria & Cia. S.C.A.
(antes BavariaS.A)

b. Las afirmaciones contenidas en los estados financieros de Bavaria & Cia. S.C.A. (antes
BavariaS.A.) hansido verificadas previamente, conforme al reglamento, y las mismas han
sido tomadas fielmente de los libros de contabilidad de la Compaiiia.

c.  Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de la compania al 31 de
diciembre de 2019y 2018 existen, y todas las transacciones incluidas en dichos estados
se han realizado durante el periodo terminado en esa fecha.

d.  Todos los hechos econdmicos realizados por la Compania durante el periodo terminado
en 31 dediciembre de 2019y 2018, han sido reconocidos en los estados financieros.

e. Losactivosrepresentan probables beneficios econdémicos futuros (derechos)y los pasivos
representan probables sacrificios econdmicos futuros (obligaciones), obtenidos o acargo
de lacompaniaal 31 de diciembre de 2019y 2018.

f.  Todosloselementos hansido reconocidos por sus valores apropiados de acuerdo con las
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia.

Todos los hechos econdmicos que afectan la compania han sido correctamente clasificados,
descritos y revelados en los estados financieros.

Bogota, D. C., 28 de febrero de 2020.

Fernando Jaramillo Giraldo José Santos Solano Quintero
Representante Legal Contador publico
Tarjeta profesional No. 164360-T
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA SEPARADO

En millones d 0S Al 31 de diciembre de
ACTIVO

NO CORRIENTE
Activos intangibles 14 137,597 127,249
Inversiones 10 3,961,006 3,768,727
Activos financieros 4 4,693 4054
Propiedades, plantay equipo 13 2443597 2,300,857
Clientesy otras cuentas a cobrar 17 8,606 16,226
Totalnocorriente 549 6217113
CORRIENTE
Inventarios 18 286,627 270,363
Clientesy otras cuentas a cobrar 17 2661582 2,557,795
Activos por impuestos corrientes 11 232,560 202,412
Instrumentos financieros derivados 16 13431 69,625
Efectivoy equivalentes al efectivo 19 72,248 123,269
Totalorriente 326648 3223464
TOTAL DEL ACTIVO 9,821,947 9,440,577
PASIVO
NO CORRIENTE
Obligaciones por prestaciones por jubilacion 27 283,640 277,128
Provisiones 28 292475 446,882
Pasivo por impuestos diferidos 26 283,284 32,064
Proveedores y otras cuentas a pagar 23 2,595,194 2577258
Obligaciones con instrumentos financieros 24 55,574 69,769
Pasivos por arrendamientos 25 10,224 -
Totalnocorriente 35031 3403101
CORRIENTE
Proveedores y otras cuentas a pagar 23 2,117,052 2,040,678
Obligaciones con instrumentos financieros 24 38,168 33076
Instrumentos financieros derivados 16 33121 23,301
Provisiones 28 71,525 53031
Pasivos por arrendamientos 25 1,199 -
Pasivos por impuesto corriente 11 308,253 296,674
Totalcorriente 2569318 2446760
TOTAL DEL PASIVO 6,089,709 5,849,861
PATRIMONIO
Capital ordinario 20 791 791
Prima emision 142,296 142,296
Otras reservas 22 2,123,138 1,890,286
Pérdidas acumuladas 21 (888,711) (888,060)
Utilidad del ejercicio 21 2,354,724 2445403
TOTAL PATRIMONIO 3,732,238 3,590,716
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 9,821,947 9,440,577

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros

FERNANDO JARAMILLO GIRALDO JOSE SANTOS SOLANO QUINTERO JAVIER MAURICIO ENCISO RINCON
Representante Legal Contador Publico Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) Tarjeta profesional N° 164360-T Tarjeta profesional N° 80661-T
(Ver certificacion adjunta) Designado por PwC Contadores y Auditores Ltda.

(Ver opinién adjunta)
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ESTADO DE RESULTADOS SEPARADO

En millones de pesos Afio terminado el 31 de diciembre de

Ingresos ordinarios 6 4,535,456 4,582,164
Costo de produccion 7 (1,291,287) (1,084,043)
Costos variables 7 (133,901) (66,596)
Utilidad bruta 3,110,268 3,431,525
Gastos de distribucion 7 (292,879 (364,950)
Gastos de mercadeo 7 (279,111) (275,900)
Gastos fijos 7 (681,640) (1,018,247
Otros ingresos (gastos) netos 6 259522 350,945
Utilidad operacional 2,116,160 2,123,373
Ingresos (gastos) financieros 9 (164.,000) (307,231)
Método de participacion 10 980,132 1,014,784
Utilidad antes de impuestos 2,932,292 2,830,926
Provision paraimpuestos sobre la renta 10 (577568) (385,523)
Utilidad neta 2,354,724 2,445,403
Utilidad neta por accién basica en operaciones continuadas en pesos colombianos 9,561.13 9,929.32
Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros
FERNANDO JARAMILLO GIRALDO JOSE SANTOS SOLANO QUINTERO JAVIER MAURICIO ENCISO RINCON
Representante Legal Contador Publico Revisor Fiscal
(Ver certificaciéon adjunta) Tarjeta profesional N° 164360-T Tarjeta profesional N° 80661-T
(Ver certificacion adjunta) Designado por PwC Contadores y Auditores Ltda.

(Ver opinién adjunta)
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES SEPARADO

En millones de pesos Ano terminado el 31 de diciembre de

Utilidad neta del ejercicio 2,354,724 2,445,403

Otros resultados integrales que se reclasificaran a los resultados

Coberturas contratos forward commodities inventarios 16 9126 (8,721)
Coberturas contratos forward commodities activos fijos 16 (75,140) 56,742
Cobertura natural commodities 16 - 1,428
Diferencia en cambio cuentas por cobrar vinculadas (102,137) 20,517
Superavit método de participacion 10 (6,374) (86,817)

Otros resultados integrales que no se reclasificaran a los resultados

Valuacion instrumentos financieros 4 640 424
(Pérdidas)/ganancias actuariales en obligaciones por prestaciones posempleo 10 (13,527) 2,868
Total otros resultados integrales 2,167,312 2,431,844

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros

FERNANDO JARAMILLO GIRALDO JOSE SANTOS SOLANO QUINTERO JAVIER MAURICIO ENCISO RINCON
Representante Legal Contador Publico Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) Tarjeta profesional N° 164360-T Tarjeta profesional N° 80661-T
(Ver certificacion adjunta) Designado por PwC Contadores y Auditores Ltda.

(Ver opinién adjunta)
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO SEPARADO

En millones dle pesos Capital social Al e:czg::cién i re?ui::tri‘gsiztztgrtgies Utilidades acumuladas Total patrimonio
Saldo al 1 de enero de 2018 791 142,296 2,433,952 3,586,105 6,163,144
Utilidad del ejercicio - - - 2445403 2445403
Superavit método de participacion - - (86,817 - (86,817)
Otros resultados integrales - - 73258 - 73258
Dividendos decretados - - - (2,373,558) (2,373,558)
Constitucion de reservas - - (530,107) 530,107

Efecto fusion SAB Colombia S. A.S. - - - (2,630,714) (2,630,714)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 791 142,296 1,890,286 1,557,343 3,590,716
Efecto por adopcion NIIF 16 - - - (651) (651)
Saldo al 1 de enero de 2019 791 142,296 1,890,286 1,556,692 3,590,065
Utilidad del ejercicio - - - 2,354,724 2,354,724
Superavit método de participacion - - (6,374) - (6,374)
Otros resultados integrales - - (181,038) - (181,038)
Dividendos decretados - - - (2,025,139) (2,025,139)
Constitucion de reservas - - 420,264 (420,264)

Saldo al 31 de diciembre de 2019 791 142,296 2,123,138 1,466,013 3,732,238

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros

FERNANDO JARAMILLO GIRALDO JOSE SANTOS SOLANO QUINTERO JAVIER MAURICIO ENCISO RINCON
Representante Legal Contador Publico Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) Tarjeta profesional N° 164360-T Tarjeta profesional N° 80661-T
(Ver certificacion adjunta) Designado por PwC Contadores y Auditores Ltda.

(Ver opinion adjunta)
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO SEPARADO

En millones de pesos Ano terminado el 31 de diciembre de

Flujos de efectivo originado en actividades de operacién

Utilidad neta 2,354,724 2,445,403
Ajuste a los resultados

Depreciaciones 13 266,640 236,994
Amortizaciones 14 51,376 11,222
Provision de cuentas financieras por cobrar 17 417 543
Provision de inventarios 18 (179) (1,111)
Método de participacion 10 (980,132) (1,014,784)
Provision procesos juridicos y laborales 28 (135,913) 48450
Provisién paraimpuesto sobre larenta 11 577,565 408,037
(Utilidad)/pérdida en venta y/o bajas de propiedad, plantay equipo 6 4574 (7.975)

Utilidad operacional antes de cambiosenel capitaldetrabajo 2139072 2126779

Cuentas financieras por cobrar 17 61,666 155,288
Activos por instrumentos financieros derivados 16 56,194 (60,600)
Inventarios 18 (16,085) (38,003)
Activos financieros 4 (639) -
Cuentas por cobrar intercompafiias 17 (158,250) (232,343)
Activos por impuestos corrientes 11 (30,148) 34,565
Pasivos por instrumentos financieros derivados 16 9820 12,905
Pasivos por impuestos corrientes 11 (308,103) (478,577)
Pasivos por impuestos diferidos 26 (6,663) (21,058)
Cuentas por pagar intercompafiias 23 21,904 2273557
Proveedores y otras cuentas a pagar 23 72,406 74,552
Obligaciones por prestaciones por jubilacién 27 6,512 (18,619)
Dividendos recibidos de compafias que aplican método 10 775,310 696,151
Producto de la venta de propiedades, plantay equipo 13 46,834 204,440

Flujos de efectivo en actividades de inversion

Adquisicién de propiedad, planta'y equipo 13 (450,697) (385,511)
Reconocimiento de activos por derecho de uso 13 (10,091) -
Movimientos netos de intangibles 14 (61,724) (41,194)
Venta de inversiones en subsidiarias 10 6,170 -
Adaquisicion de inversiones en dependientes 10 - (3442
Efecto fusion SAB Colombia 21 - (2,630,714)

Flujos de efectivo en actividades de financiacion

Obligaciones financieras 24 (9,103) (30,341)
Pasivos por arrendamientos 25 11,423 -
Otros resultados integrales 22 (181,038) 73258
Dividendos decretados 21 (2,025,140) (2,373,558)
Efecto adopcion NIIF 16 13 (651) -
Efectivonetoutilizadoen lasactividades de financiacion ~~~~~ (2204509)  (2330641)
Aumento en efectivo y sus equivalentes (51,021) (662,465)
Efectivoy sus equivalentes al iniciar el ejercicio 123,269 785,734
Efectivo y sus equivalentes al finalizar el ejercicio 19 72,248 123,269

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros

FERNANDO JARAMILLO JOSE SANTOS SOLANO QUINTERO JAVIER MAURICIO ENCISO RINCON
Representante Legal Contador Publico Revisor Fiscal
(Ver certificacion adjunta) Tarjeta profesional N° 164360-T Tarjeta profesional N° 80661-T
(Ver certificacion adjunta) Designado por PwC Contadores y Auditores Ltda.

(Ver opinién adjunta)
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ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

NOTAS A LOS ESTADOS

FINANCIEROS SEPARADOS

(Cifras expresadas en millones de pesos, excepto que se
indique algo diferente)

1. INFORMACION GENERAL

Bavaria&Cia.S.C.A. (antes BavariaS. A.) eslamatrizdel Grupo
Empresarial Bavaria (GEB) y su domicilio principal es enla
ciudaddeBogotaD.C.Fueconstituidacomosociedadcomercial
andnima, de nacionalidad colombiana, mediante escritura
publica nimero 3111 del 4 de noviembre de 1930, de la
Notaria Segundade Bogotd, bajo el nombre de Consorciode
CerveceriaBavariaS. A, atravésdel aporte de dos cervecerias
existentes con operaciones que databan desde 1889.EI 29
de mayode 1959, mediante escritura publicanimero 1971,
de la Notaria Séptima de Bogot4, la sociedad cambio su
nombre por el de BavariaS. A.En 1997 la Compania llevd a
cabounprocesodeescisiondando origen, mediante escritura
publica numero 3745 del 27 de noviembre de 1997, de la
Notaria Séptima de Bogotd, alasociedad Valores BavariaS.
A. EI 27 de diciembre de 2002, mediante escritura publica
2828, delaNotaria Séptimade Bogota, lasociedad absorbié
por fusion a las sociedades Malterias de Colombia S. A. y
Cervecerfa Aguila S. A. El 30 de agosto de 2007, mediante
escritura publica 2754 de la Notaria Once de Bogotg, la
sociedad absorbié por fusién a la sociedad Cerveceria
Leona S. A. Mediante escritura publica 964 del 22 de abril
de 2009,de laNotaria Once de Bogot4, lasociedad absorbio
por fusion a la sociedad Latin Development Corporation.
El 17 de mayo de 2019, por escritura publica 0579 de la
Notaria 45 de Bogotd, la sociedad cambidé su nombre por
el de Bavaria & Cia.S. C. A

El 12 deoctubrede 2005 se perfecciond el proceso de fusion
entre una subsidiaria de BevCo LLC (Compania holding
de los intereses del Grupo Santo Domingo en Bavaria) vy
una subsidiaria de propiedad de SABMiiller plc, con el cual
SABMiller plc obtuvo en forma directa e indirecta el 71.8%
de la participacion en Bavaria S. A. Entre el 5 de diciembre
de 2005, tras la oferta publica voluntaria de adquisicion de
acciones realizada en Colombia, y el 30 de septiembre de
2006, el Grupo SABMiller plc adquirié un paquete adicional
de acciones en Bavaria S. A, con lo cual su participacion
alcanzé el 97.78%. El 12 de octubre de 2006, mediante la
ofertapublicaobligatoriade adquisicion de acciones realizada

en Colombia, el Grupo SABMiller plc adquirié otro paquete
de acciones en Bavaria S. A, con lo cual su participacion
alcanzé el 97.99%. El 20 de diciembre de 2006, BavariaS. A.
readquirié 1,279,943 acciones, con lo cual la participacion
de SABMiller plc alcanzd el 98.48%.

El 10deoctubre de 2016, mediante unaoperacion de fusion
triangular, lasociedad Anheuser Busch InBev SA/NV absorbio
a la sociedad SABMiller plc; como consecuencia de esta
operacion la nueva sociedad matriz de Bavaria y todas sus
subordinadas es, a partir de dicha fecha, Anheuser Busch
InBev SA/NV con domicilio principal en Bruselas, Bélgica. El
cambiode sociedad controlante fue debidamente registrado
antelaCémarade Comerciode Bogotay lasdemas Cémaras
de Comerciodondetienen sudomicilio las demés sociedades
subordinadas de Bavaria. Al 31 de diciembre de 2019 el
porcentaje de participacion es del 99.1%.

La administracion de Bavaria el dia 11 de enero de 2018,
mediante escritura publica No. 113 del 11 de enero de
2018, perfecciond el proceso de fusion por absorcion, el cual
consisteenlaabsorcion por parte de Bavariade suaccionista
controlante SAB Colombia S.A.S. (excluyendolas inversiones
deesteenAxiny Cia.S.A.S.elnversiones NixaS. A.) mediante
latrasferenciaen bloque de sus activos, pasivos, y patrimonio.
Lo anterior,dando cumplimientoaloestipuladoenel Codigo
de Comercio,laley 222 de 1995 ylaCirculaBasica Juridica
delaSuperintendenciade Sociedades. Después del proceso
defusionla Companiacontindadesarrollandolas actividades
propias de su objeto social.

La sociedad tiene como objeto principal la fabricacion
de cervezas; la produccién y transformacién de bebidas
alimenticias, fermentadas o destiladas, asi como la
fabricacion, produccion y transformacién de toda clase de
bebidas, tales como refrescos, refajos, jugos, aguas lisas,
aguas carbonatadas y aguas saborizadas; y la adquisicion,
enajenacion, comercializacion, distribucion, exportacion,
almacenamiento y expendio de sus propios productos, asi
como los de otros fabricantes relacionados con estos ramos
industriales.

En los estatutos de la sociedad se encuentra establecido
quelamismatiene duracién hastael 31 de octubre de 2030.

Bavaria & Cia. S. C. A. (antes Bavaria S. A.) esta sometida al
control de la Superintendencia de Sociedades desde el 20
de abril de 2015.
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2. BASES DE PREPARACION Y PRINCIPALES
POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros de la Compania se han preparado
de acuerdo con las Normas de Contabilidad e Informacién
Financiera aceptadas en Colombia, fundamentadas en
las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), junto con sus interpretaciones, marco de referencia
conceptual, los fundamentos de conclusion y las guias de
aplicacion autorizadasy emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglaseninglés)
publicadas enespafiol hastaelano 2017 (sinincluirla CINIIF
23,nilaNIIF 17);y otras disposiciones legales definidas por
las entidades de vigilancia que pueden diferir en algunos
aspectosdelos establecidos por otros organismos de control
del Estado. Los mismos han sido preparados sobre la base
del costo histérico.

Los estados financieros fueron autorizados para su emision
por la Junta Directiva el 28 de febrero de 2020. Los mismos
pueden ser modificados y deben ser aprobados por los
accionistas.

Las principales politicas contables aplicadas enlapreparacion
de los estados financieros se detallan a continuacion.

2.1. Estados financieros separados y comparativos

Los estadosfinancieros separados presentanlainformacion
de la Compania como una entidad individual. Por estatutos
la Compania efectla corte de cuentas y prepara estados
financieros anualmente al 31 de diciembre. La Compaiia
también prepara estados financieros consolidados. Hasta el
ano 2016 el periodo estatutario era semestral, con cortes a
30dejunioy 31 de diciembre.

2.2. Subsidiarias

Las inversiones en companias subsidiarias, en las cuales la
Companiaposeeenformadirectaoindirectamasdel 50% del
capital social, se contabilizan por el método de participacion.
Bajo este método, las inversiones se registran inicialmente
al costo y posteriormente se ajustan, con abono o cargo a
resultados seglinseael caso, parareconocer laparticipacionen
las utilidades o pérdidas enlas subsidiarias, previaeliminacion
delasutilidades norealizadas entre companias. Ladistribucion
en efectivo de las utilidades de estas companias se registra
comounmenor valor de lainversion. Adicionalmente, también
se registra como un mayor o menor valor de las inversiones

indicadas anteriormente la participacion proporcionalenlas
variacionesenotras cuentas del patrimoniode las subsidiarias,
diferente a resultados del ejercicio, con abono o cargo a
la cuenta de superavit por método de participacion en el
patrimonio.

2.3. Asociadas

Lasasociadas sontodaslasentidades sobrelasquelaCompania
ejerceinfluenciasignificativa perono control; generalmente
estas entidades son aquellas en las que se mantiene una
participacion de entre 20%y 50% de los derechos a voto.

En los estados financieros separados las inversiones en
asociadas se registran al costo. Los dividendos recibidos de
las asociadas se registran en los resultados del ejercicio en
el cual se decretan.

2.4. Transacciones en moneda extranjera

2.4.1. Moneda funcional y moneda de presentacién

Las partidasincluidasenlos estados financieros separados de
laCompaniaseexpresanenlamonedadelambiente econdmico
primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los
estados financieros se presentan en pesos colombianos, que
es la moneda funcional y de presentacion de la Compania.

2.4.2. Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se traducen a la
moneda funcional usando los tipos de cambio vigentes en
las fechas de las transacciones o de la valuacién cuando las
partidas son revaluadas. Los resultados por diferencias en
cambio que resulten del pago de tales transaccionesy de la
traduccion a los tipos de cambio al cierre de cada semestre
de activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjerasereconocenenel estado de resultados, excepto
cuando se difieren en el patrimonio en la cuenta de otros
resultados integrales por partidas monetarias que se han
de cobrar o pagar por una subsidiaria en el extranjero, si
la liquidacién de esa partida no estd contemplada ni es
probable que se produzca en un futuro previsible, en cuyo
caso la partida es considerada, en esencia, una parte de la
inversién neta de la entidad en ese negocio en el extranjero,
ocuandose capitalizanen el costo de activos en construccion
o montaje en la medida en que correspondan a préstamos
en moneda extranjeray se consideren como ajustes de los
costos por intereses.
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2.5. Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo comprende terrenos,
edificaciones, maquinaria, envases retornables, muebles vy
enseres, equipos de computo y vehiculos que se registran
al costo histérico menos su depreciacion y las pérdidas
por deterioro de su valor. El costo incluye los desembolsos
directamente atribuibles a la adquisicion de los activos.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros
del activo o se reconocen como un activo separado,
segln corresponda, solo cuando es probable que generen
beneficios econdmicos futuros para la Companiay el costo
deestos activos se pueda medir razonablemente. Los gastos
de mantenimiento y de reparacion se cargan al estado de
resultados en el periodo en el que estos se incurren.

Nose aplicadepreciacidonalosterrenos oalas construcciones
encursooactivosenmontaje. Conrespectoalasedificaciones,
magquinaria,envases retornables, mueblesy enseres, equipos
de cémputo vy vehiculos la depreciacion se calcula por el
método de linea recta para asignar su costo menos su valor
residual durante el estimado de su vida Util, como sigue:

Edificaciones 20-50arios
Maquinaria 3-30anos
Envases retornables 3-10afos
Mueblesy enseres 10 afios
Equipos de computo 3-5afios
Vehiculos 5-10afios

Al establecer las vidas Utiles econdmicas, los principales
factores que la Compania tiene en cuenta son los avances
tecnologicos esperados, las exigencias del mercado para el
uso de los activos vy la intensidad con que serén utilizados
dichos activos.

Los valores residuales y la vida Util de los activos se revisan
y ajustan, de ser necesario, cada afo.

El valor en libros de un activo se castiga inmediatamente a
su valor recuperable si el valor en libros del activo es mayor
que el estimado de su valor recuperable.

Los resultados por la venta de activos corresponden a la
diferencia entre los ingresos de la transaccién y el valor
en libros de los mismos. Estas diferencias se incluyen en el
estado de resultados.
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Otros asuntos particulares de la propiedad, plantay equipo
se describen a continuacion.

2.5.1. Construcciones en curso o activos en montaje

Las construcciones en curso o activos en montaje se
contabilizan al costo menos cualquier pérdida por deterioro.
El costoincluye los honorarios profesionalesy, en el caso de
activos aptos, los costos por intereses. Cuando estos activos
estan listos para suuso previsto se transfieren a la categoria
correspondiente. En este punto, la depreciacion comienza
sobrelamismabase que aplica paralaotrapropiedad, planta

y equipo.
2.5.2. Envases retornables

Losenvasesretornablesencirculaciénseregistrandentrodela
propiedad, plantay equipo al costo neto, menosladepreciacion
acumulada, menos cualquier pérdida por deterioro.

Ladepreciacionde botellasretornablesy canastas seregistra
para dar de baja a los envases a lo largo de su vida Util
econdmica. Esto se realiza normalmente en un proceso de
dos etapas:

o Elexcesosobre el valor del depdsito es depreciado en
un periodo de tres a diez anos, y el valor del depdsito
de cuatro a seis afos.

e Se reconocen provisiones contra los valores de los
depdsitos por roturas o pérdidas en el mercado, junto
conunaprovisionde obsolescencia de disefio destinada
a castigar el valor del depoésito durante el periodo de
disefodelenvase, que no excede los catorce afos a partir
de la creacion del disefno de un envase. Este periodo se
acorta si es apropiado, en referencia a la dindmica del
mercado y a la capacidad de la Compania para utilizar
los envases de las diferentes marcas y referencias.

2.5.3. Capitalizacion de los costos de préstamos

Los costos de financiamiento antes de impuestos, incurridos
en proyectos de inversién importantes que requieren de
un tiempo sustancial para su montaje o construccion, se
capitalizan durante dicho periodo hasta que el activo se
encuentre listo para su uso en las condiciones esperadas.

2.6. Activos intangibles

Los activos intangibles se valoran a su costo menos la
amortizacion acumulada vy las pérdidas por deterioro. El
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costo se determina como el monto pagado por la Compafiia.
Los activos intangibles con vida definida se amortizan en
su vida util econdmica estimada y solo son sometidos a
pruebas de deterioro cuando existe un evento que indique
esta posibilidad. La amortizacién se incluye en las cuentas
de resultados.

La Compania revisa regularmente la totalidad de sus tasas
de amortizaciénylosvalores residuales paratenerencuenta
cualquier cambio en las circunstancias. La estimacion de la
vida Util de los activos intangibles se basaen lanaturaleza del
bien adquirido, ladurabilidad de los productos relacionados
conelactivoy el impacto esperado en el futuro del negocio.

Los intangibles generados internamente no se reconocen,
excepto cuando se trata de programas de computo y de los
costos de desarrollo como se explica a continuacion.

2.6.1. Programas de computo

Cuandolaaplicaciéoninforméticanoesunaparteintegral de
un elemento de propiedad, plantay equipo, el programa de
coémputo es capitalizado de maneraindependiente como un
activo intangible.

Las licencias adquiridas de programas informaticos se
capitalizan sobre la base de los costos incurridos para
adquirirlas y ponerlas en uso. Los costos de desarrollo que
sondirectamente atribuibles al disefioy pruebade programas
de coémputo identificables que controla la Compania se
reconocen como activos intangibles cuando cumplen con
los siguientes criterios:

e técnicamente es posible completar el programa de
cémputo de modo que podra ser usado;

e |a Administracion tiene la intencion de terminar el
programa de computo y de usarlo o venderlo;

e setiene la capacidad para usar o vender el programa
de computo;

e se puede demostrar que es probable que el programa
de computo generara beneficios econdémicos futuros;

e secuentaconlosrecursostécnicos, financierosy otros
recursos necesarios para completar el desarrollo del
programa de cbmputo que permita su uso o venta;y

e elgastoatribuible al programa de cémputo durante su
desarrollo se puede medir de manera confiable.

Otros costos dedesarrolloque nocumplanconestos criterios
sereconocen enresultados conforme se incurren. Los costos
de desarrollo que se reconocen en los resultados no se

reconocen como un activo en periodos subsiguientes. Los
costos asociados con el mantenimiento de programas de
computo se reconocen como gasto cuando se incurren.

Los costosincurridoseneldesarrollode software reconocidos
como activos se amortizanenel plazode suvida Utilestimada,
sin exceder los ocho afos.

2.6.2. Investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacion son cargados a los resultados del
ejercicioenelqueseincurren. Ciertos costos de desarrollose
capitalizan como activosintangibles generados internamente
cuando hay un proyecto claramente definido, que se puede
identificar por separado, y para el cual se puede demostrar
conrazonable certeza la generacién probable de beneficios
economicos en el futuro (en términos de viabilidad vy
comercialidad) que superanlos costos esperadosylaCompafiia
cuenta con los recursos para completar el proyecto. Dichos
activos se amortizan de forma lineal alo largo de su vida til
una vez el proyecto esté terminado.

2.7. Instrumentos financieros

2.7.1. Activos y pasivos financieros
Métodos de medicién
Costo amortizado y tasa de interés efectiva

Elcostoamortizadoeselimporte al quefue medidoinicialmente
el activo o el pasivo financiero menos los reembolsos del
principal, mas omenoslaamortizacion acumulada, utilizando
el método del interés efectivo de cualquier diferencia
existente entre el importe inicial y el valor de reembolso en
el vencimiento vy, para los activos financieros, el ajuste por
provision por deterioro.

Latasadeinterésefectivaeslatasaquedescuentaexactamente
los pagos o recaudos futuros estimados enefectivoalolargo
de lavida esperada del activo financiero o pasivo financiero
con el importe en libros bruto de un activo financiero (es
decir, su costo amortizado antes de cualquier provisién por
deterioro) o al costo amortizado de un pasivo financiero. El
calculo no tiene en cuenta pérdidas crediticias esperadas
e incluye costos de transaccion, primas o descuentos y
honorarios y comisiones pagadas o recibidas que son parte
integral de la tasa de interés efectiva, tales como costos de
originacion. En el caso de activos financieros con deterioro
crediticio adquiridos uoriginados (POCI, por su acréonimoen
inglés) - activos con deterioro crediticio en el momento del
reconocimientoinicial, laCompafiacalculalatasadeinterés
efectivacrediticia ajustada, que se calculacon base enel costo
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amortizado del activo financiero en lugar de su importe en
libros brutoeincorporaelimpactodelas pérdidas crediticias
esperadas en los flujos de efectivo futuros estimados.

CuandolaCompaniarevisalosestimados deflujos de efectivo
futuros, el importe en libros de los respectivos activos o
pasivos financieros se ajusta parareflejar el nuevo estimado
descontado usando la tasa de interés efectiva original.
Cualquier cambio se reconoce en el estado de resultados.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se calculan aplicando la tasa de
interés efectiva al importe en libros bruto de los activos
financieros, excepto:

(a) Activosfinancieros con deterioro crediticio adquiridos
u originados, para los cuales la tasa original de interés
efectiva crediticia ajustada se aplica al costo amortizado
del activo financiero.

(b) Losactivosfinancierosquenosonadquiridos uoriginados
condeteriorocrediticio (POCI, por suacrénimoeninglés)
pero posteriormente hanobtenido deterioro crediticio
(0“etapa3”),paraloscualeslosingresos porintereses se
calculan aplicando latasa de interés efectiva a su costo
amortizado (es decir, neto de laprovision para pérdidas
crediticias esperadas).

Reconocimiento y medicion inicial

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la
entidad se vuelve parte de las disposiciones contractuales
delinstrumento. Las comprasy ventas periddicas de activos
financieros se reconocen en la fecha de negociacion, fecha
en la que la Compania se compromete a comprar o vender
el activo.

En el reconocimiento inicial, la Compania mide un activo o
pasivo financiero a su valor razonable mas o menos, en el
caso de un activo o pasivo financiero que no se continuara
midiendo a valor razonable con cambios en resultados, los
costosdetransaccionque sonincrementalesy directamente
atribuibles a la adquisicion o emision del activo o pasivo
financiero, como honorarios y comisiones. Los costos de
transacciéndelos activosy pasivos financieros contabilizados
avalor razonable con cambios en resultados se contabilizan
en el estado de resultados. Inmediatamente después del
reconocimientoinicial, se reconoce una provision por pérdida
crediticia esperada para los activos financieros medidos al
costoamortizadoylasinversiones eninstrumentos de deuda
medidos al valor razonable con cambios en otro resultado

integral, lo que resulta en una pérdida contable que se
reconoce en el resultado cuando se origina un nuevo activo.

Cuandoelvalorrazonable de los activosy pasivos financieros
difieredel preciodelatransaccionenel reconocimientoinicial,
la entidad reconoce la diferencia de la siguiente manera:

(a) Cuando el valor razonable se evidencia por un precio
cotizado en un mercado activo para un activo o pasivo
idéntico (es decir, una mediciéon de Nivel 1) o con base
en una técnica de valoracion que utiliza solo datos de
mercados observables, la diferencia se reconoce como
ganancia o pérdida.

(b) En todos los demés casos, la diferencia se difiere vy el
momento del reconocimiento de la ganancia o pérdida
diferida del primer dia se determina individualmente.
Se amortiza a lo largo de la vida del instrumento, se
difiere hasta que el valor razonable del instrumento se
pueda determinar utilizando insumos observables del
mercado, o se realiza a través de la liquidacion.

2.7.2. Activos financieros
(i) Clasificacion y medicion posterior

Desde el 1 de enero de 2018 la Compaiiia aplicala NIIF 9y
clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias
de medicion:

e valor razonable con cambios en resultados;
e valorrazonableconcambiosenotroresultadointegral; o
e costoamortizado

Los requerimientos de clasificacion para instrumentos de
deuday de patrimonio se describen a continuacion:

Instrumentos de deuda

Los instrumentos de deuda son aquellos instrumentos que
cumplen con la definicion de un pasivo financiero desde
la perspectiva del emisor, tales como préstamos, bonos
gubernamentales y corporativos y cuentas por cobrar
comerciales adquiridas a clientes en arreglos de factoraje
sin recurso.

La clasificaciony medicion posterior de los instrumentos de
deuda dependen de:

(i) elmodelode negocio de la Compania para administrar
el activo;y

(i) las caracteristicas de flujo de efectivo del activo.
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Con base en estos factores, la Compafia clasifica sus
instrumentos de deuda dentro de una de las siguientes
categorias de medicion:

e Costoamortizado:los activos que se mantienen parael
cobro de flujos de efectivo contractuales donde dichos
flujos de efectivo representan solo pagos de principal e
intereses,y que no estan designados al valor razonable
concambiosenresultados, se miden al costo amortizado.
El importe en libros de estos activos se ajusta por
cualquier estimacion de pérdida crediticia esperada
reconocida. Losingresos por intereses de estos activos
financieros seincluyenen “intereses e ingresos similares”
utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

e Valorrazonable concambiosenotroresultadointegral:
los activos financieros que se mantienen parael cobrode
flujos de efectivo contractualesy paravender los activos,
dondelosflujosdeefectivodelosactivosrepresentansolo
pagos de principal e intereses, y que no son designados
alvalorrazonable concambiosenresultados, se midenal
valor razonable con cambiosenotroresultadointegral.
Los movimientosenelimporteenlibrossetomanatravés
deotroresultadointegral, excepto por el reconocimiento
de ganancias o pérdidas por deterioro, ingresos por
interesesy gananciasy pérdidas cambiarias en el costo
amortizado del instrumento que se reconocen en el
estado de resultados. Cuando el activo financiero se
dade bajaencuentas, laganancia o pérdida acumulada
previamente reconocida en otro resultado integral se
reclasifica de patrimonio al estado de resultados. Los
ingresos por intereses de estos activos financieros se
incluyenen “ingresos porintereses” utilizando el método
de latasa de interés efectiva.

e Valorrazonable con cambios en resultados: los activos
que no cumplen los requisitos para costo amortizado o
valor razonable con cambios en otro resultado integral
se miden al valor razonable con cambios en resultados.
Unapérdidaogananciaenuninstrumentodedeudaque
se mide posteriormente al valor razonable con cambios
enresultadosynoes partedeunarelaciénde cobertura
se reconoce en el estado de resultados para el periodo
en el que surge, a menos que surja de instrumentos de
deuda que fueron designados al valor razonable o que
no son mantenidos para negociar. Los ingresos por
intereses de estos activos financieros se incluyen en
“ingresos por intereses” utilizando el método de latasa
de interés efectiva.

Modelo de negocios: el modelo de negocios refleja como
la Compania administra los activos para generar flujos de

efectivo. Esdecir, siel objetivo de la Companiaes Unicamente
recaudar los flujos de efectivo contractuales de los activos osi
elobjetivoesrecaudartantolosflujosde efectivo contractuales
como los flujos de efectivo que surgen de la venta de los
activos. Si ninguno de estos aplica (por ejemplo, activos
financieros mantenidos para negociacion), entonces los
activos financieros se clasifican como parte de “otro” modelo
de negocios y se miden al valor razonable con cambios en
resultados. Los factores considerados por la Compania para
determinar el modelo de negocio de un grupo de activos
incluyen experiencias pasadas sobre cémo se cobraron los
flujos de efectivo paraestos activos, como se evaliaeinforma
eldesempenodel activo al personal clave de administracion,
comose evallany gestionan losriesgosy como los gerentes
son remunerados. Los valores mantenidos para negociar
se mantienen principalmente con el propdésito de vender en
el corto plazo o son parte de una cartera de instrumentos
financieros que son administrados conjuntamente y para
los cuales hay evidencia de un patrén real reciente de toma
de ganancias a corto plazo. Estos valores se clasifican en el
‘otro” modelo de negocios y se miden al valor razonable con
cambios en resultados.

Solo pagos de principal eintereses (SPPI, por suacronimoen
inglés): cuando el modelo de negocio se utiliza para mantener
activos para cobrar flujos de efectivo contractuales o para
cobrarflujos de efectivo contractualesy vender, la Compania
evallasilosflujos de efectivodelos instrumentos financieros
representan inicamente pagos de capital eintereses (laprueba
“SPPI”). Al realizar estaevaluacion, la Compania considerasi
los flujos de efectivo contractuales son consistentes con un
acuerdo de préstamo basico, es decir, el interés incluye solo
la contraprestacion por el valor del dinero en el tiempo, el
riesgo crediticio, otros riesgos crediticios basicosy unmargen
de ganancia consistente conunacuerdo de préstamo bésico.
Cuandolostérminos contractuales introducen unaexposicion
alriesgooalavolatilidady soninconsistentes conunacuerdo
de préstamobasico, el activofinancierorelacionado se clasifica
y mide al valor razonable con cambios en resultados.

La Companiia reclasifica inversiones en instrumentos de
deuda cuando y solo cuando cambia su modelo de negocio
para administrar esos activos. La reclasificacion se lleva a
cabo desde el inicio del primer periodo reportado posterior
alcambio. Se esperaque tales cambios sean muy infrecuentes
y que no hayan ocurrido durante el periodo.

Instrumentos de patrimonio

Losinstrumentosde patrimoniosonaquellosinstrumentos que
cumplen conladefinicionde patrimonio desde la perspectiva
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delemisor;esdecir,instrumentos que no poseenunaobligacion
contractual para pagar y evidencian un interés residual en
los activos netos del emisor.

La Compania posteriormente mide todas las inversiones
patrimoniales al valor razonable con cambios en resultados,
exceptocuandolaadministracionde laCompaniahayaelegido,
enelreconocimientoinicial, designar irrevocablemente una
inversién de patrimonio al valor razonable con cambios en
otroresultadointegral. La politicadela Companiaes designar
inversiones de patrimonio al valor razonable con cambios en
otroresultadointegralcuandodichasinversionesse mantienen
para propositos diferentes al de generar rendimientos.
Cuandoseusaestaeleccion, las gananciasy pérdidas al valor
razonable se reconocen en otro resultado integral y no se
clasifican posteriormente al estado de resultados, incluyendo
ganancias o pérdidas por ventas. Las pérdidas por deterioro
(v el reverso de pérdidas por deterioro) no se informan
separadamente de otros cambios en el valor razonable. Los
dividendos, cuando representan un rendimiento de dichas
inversiones, contintian siendo reconocidos en el estado
de resultados como otros ingresos cuando se establece el
derecho de la Compania a recibir pagos.

Las ganancias y pérdidas en inversiones de patrimonio al
valor razonable con cambios en resultados se incluyen en
la partida de “resultados de operaciones financieras” en el
estado de resultados.

(ii) Deterioro

La Compania evalla, de manera prospectiva, las pérdidas
crediticias esperadas asociadas con los instrumentos de
deudacontabilizados al costo amortizadoy al valor razonable
con cambios en otro resultado integral y con la exposiciéon
derivadade los compromisos de préstamoy los contratos de
garantiafinanciera. La Compafiareconoce unareservapara
pérdidas paradichas pérdidas en cadafechade presentacion.
La medicion de las pérdidas crediticias esperadas refleja:

e una cantidad imparcial y ponderada de probabilidad
que se determina mediante la evaluacion de un rango
de posibles resultados;

e elvalordeldineroeneltiempo; e

e informacién razonable y respaldada disponible sin
incurrir en costos o esfuerzos indebidos en la fecha de
presentacion acerca de hechos pasados, condiciones
actualesy previsionesde condiciones econdémicas futuras.
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(iii) Modificacién

La Compania algunas veces renegocia o modifica los flujos
de efectivo contractuales de los préstamos a los clientes.
Cuando esto sucede, la Compania evalua si los nuevos
términos son sustancialmente diferentes de los términos
originales. La Compania lo hace al considerar, entre otros,
los siguientes factores:

e sielprestatarioseencuentraendificultadesfinancieras,
yaseaque lamodificacidonsimplemente reduzcalos flujos
de efectivo contractuales a cantidades que se espera
que el prestatario pueda pagar;

e siseintroducennuevostérminos sustanciales,comoun
rendimiento compartido basado en acciones/utilidades
que afecta sustancialmente el perfil de riesgo del
préstamo;

e extensiénsignificativadelplazodel préstamocuandoel
prestatario no se encuentraendificultades financieras;

e cambios significativos en la tasa de interés;

e cambios en la moneda en la que el préstamo esta
denominado;

e insercidondegarantias,otros valores o mejoras crediticias
que afectan significativamente el riesgo crediticio
asociado con el préstamo.

Silos términos son sustancialmente diferentes, la Compania
dadebajaelactivofinancierooriginal y reconoce un “nuevo”
activoalvalorrazonableyvuelve acalcular unanuevatasade
interés efectiva para el activo. En consecuencia, la fecha de
renegociacion se consideracomo lafechade reconocimiento
inicial paracalcular eldeterioro,incluyendoladeterminacionde
sihaocurridounaumentosignificativoenel riesgo crediticio.
Sinembargo, la Compania también evalua si el nuevo activo
financiero reconocido se considera con deterioro crediticio
enelreconocimientoinicial,especialmente encircunstancias
enquelarenegociacionfue impulsada por el hechode queel
deudor nopudorealizar los pagos acordados originalmente.
Lasdiferenciasenelimporte enlibrostambiénse reconocen
enresultados comouna pérdidaogananciaenbajaen cuentas.

Si los términos no son sustancialmente diferentes, la
renegociacion o modificacion no resulta en una baja en
cuentas, y la Compania recalcula el importe en libros bruto
con base en los flujos de caja revisados del activo financiero
y reconoce una modificacion en ganancias o pérdidas en
resultados. El nuevo importe en libros bruto se recalcula
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descontando los flujos de caja descontados a la tasa de
interés efectiva original (o tasa de interés efectiva ajustada
segln el crédito para activos financieros con o sin crédito,
adquiridos u originados).

(iv) Baja en cuentas que no sea una modificacion

Los activos financieros, o una parte de los mismos, se dan
de baja cuando los derechos contractuales para recibir los
flujos de efectivo de los activos han expirado, o cuando se
hantransferidoy (i) la Companiatransfiere sustancialmente
todos los riesgosy ventajas de lapropiedad, o (i) laCompariia
no transfiere niretiene sustancialmente todos los riesgos y
ventajas de la propiedad y no ha conservado el control.

La Compania realiza transacciones en las que conserva
los derechos contractuales para recibir flujos de efectivo
de los activos, pero asume la obligacién contractual de
pagar esos flujos de efectivo a otras entidades y transfiere
sustancialmente todos los riesgos y recompensas. Estas
transacciones se contabilizan como transferencias que dan
como resultado la baja en cuentas sila Compania:

* notieneobligaciénderealizar pagos a menos que cobre
montos equivalentes de |os activos;

e seleprohibe vender o comprometer los activos; y

e tiene la obligacién de remitir cualquier efectivo que
reciba de los activos sin un retraso significativo.

Lasgarantias (accionesybonos)otorgadas porlaCompaniabajo
acuerdos derecompraestandarytransacciones de préstamos
y préstamos de valores no se dande bajaporquela Compania
retiene sustancialmente todos los riesgos y recompensas
sobre labase del precio derecomprapredeterminado, y, por
lotanto, no se cumplen los criterios de bajaen cuentas. Esto
tambiénse aplicaaciertastransaccionesdetitularizacionen
lasque laCompaniaconservauninterésresidual subordinado.

2.7.3. Pasivos financieros
(i) Clasificacion y medicion posterior

Los pasivos financieros se clasifican como medidos
posteriormente al costo amortizado, excepto:

e pasivos financieros al valor razonable con cambios en
resultados: esta clasificacién aplicaaderivados, pasivos
financieros mantenidos para negociar y otros pasivos
financieros designados como tal en el reconocimiento
inicial. Las pérdidas o gananciasenlos pasivos financieros
designados al valor razonable con cambios enresultados

se presentan parcialmente en otro resultado integral
(el monto del cambio en el valor razonable del pasivo
financiero atribuible a cambios en el riesgo crediticio
de dicho pasivo, el cual se determina como el monto no
atribuible a cambios en las condiciones del mercado
que aumentan los riesgos del mercado) y parcialmente
enresultados (el monto restante del cambio en el valor
razonable del pasivo). Esto ocurre a menos que dicha
presentacion genere, o amplie, una incongruencia
contable,encuyocasolasgananciasy pérdidas atribuibles
alos cambios en el riesgo crediticio del pasivo también
se presentan en resultados;

e lospasivosfinancieros que surgendelatransferenciade
activosfinancieros que nocalificaron parabajaencuentas,
através de los cuales un pasivo financiero se reconoce
por la compensacion recibida por la transferencia. En
periodos posteriores, la Compania reconoce cualquier
gasto incurrido en el pasivo financiero; y

e contratos de garantia financiera y compromisos de
préstamo.

(ii) Baja en cuentas

Los pasivos financieros se dan de baja en cuentas cuando
estan cancelados (es decir, cuando la obligacion especificada
en el contrato se cumpla, cancele o expire).

Elintercambioentre la Compafiiay sus acreedoresoriginales
de instrumentos de deuda con términos sustancialmente
diferentes, asi como modificaciones sustanciales de los
términos de pasivos financieros existentes, se contabilizan
como una extincion del pasivo financiero original y el
reconocimiento de un nuevo pasivo financiero. Los términos
sonsustancialmente diferentes si el valor actual descontado
delosflujos de efectivo bajo los nuevos términos, incluyendo
los honorarios pagados netos de los honorarios recibidos y
descontados utilizando latasade interés efectivaoriginal, es
al menos un 10% diferente del valor presente descontado
de los flujos de efectivo restantes del pasivo financiero
original. Ademas, también se tienenen cuenta otros factores
cualitativos como la moneda en la cual estd denominado el
instrumento, cambios en el tipo de tasa de interés, nuevas
caracteristicas de conversion adjuntas al instrumento vy
cambios en acuerdos. Si un intercambio de instrumentos
de deuda o una modificacién de términos se contabiliza
como extincién, todos los costos u honorarios incurridos
se reconocen como parte de las pérdidas o ganancias en la
extincion. Sielintercambio o lamodificacidon no se contabilizan
como extincion, todos los costos u honorarios incurridos
ajustan el importe en libros del pasivoy se amortizan sobre
el plazo restante del pasivo modificado.
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2.7.4. Cuentas por pagar comerciales

Las cuentas por pagar comerciales sonobligaciones de pago
por bienesoservicios que se hanadquiridodelos proveedores
enel cursoordinario de los negocios. Las cuentas por pagar
se clasifican como pasivos corrientes si el pago debe ser
efectuado en un periodo de un afio 0 menos (o en el ciclo
normal de explotaciéon de la Empresa si es méas largo). Si el
pago debe ser efectuado en un periodo superior aun afo se
presentan como pasivos no corrientes.

Las cuentas por pagar comerciales se reconoceninicialmente
asuvalor razonabley posteriormente se remiden a su costo
amortizado usando el método de interés efectivo.

2.7.5. Deudas (obligaciones financieras)

Las deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable,
neto de los costos incurridos en la transaccion. Las deudas
seregistran posteriormente a sucosto amortizado; cualquier
diferenciaentrelosfondosrecibidos (netodelos costos dela
transaccion)y elvalor de redencion se reconoce en el estado
de resultados durante el periodo del préstamo usando el
método de interés efectivo.

Los honorarios incurridos para obtener las deudas se
reconocen como costos de la transaccion en la medida en
que seaprobable que unaparteotodaladeudasereciba. En
este caso los honorarios se difieren hasta que el préstamo
se reciba. En la medida en que no haya evidencia de que
sea probable que una parte o toda la deuda se reciba, los
honorarios se capitalizan como gastos pagados por anticipado
por servicios para obtener liquidez y se amortizan en el
periodo del préstamo con el que se relacionan.

Lasacciones preferentes,que sonredimibles obligatoriamente
enunafechaespecifica, se clasificanenel pasivo. Losdividendos
que pagan estas acciones preferentes se reconocen en el
estado de resultados como gasto por intereses.

Los préstamos se clasifican en el pasivo corriente a menos
que la Compania tenga el derecho incondicional de diferir
el pago de la obligacién por lo menos doce meses contados
desde la fecha del balance.

Los costos de deudas generales y especificas directamente
atribuibles a la adquisicién, construcciéon o produccion de
activos cualificados, que son aquellos que requieren de un
tiempo sustancial para estar preparados parasu usooventa
previstos, se afaden al costo de dichos activos, hasta el
momentoenque los activos esténsustancialmente preparados

parasuusooventa. Losingresos por inversiones obtenidosen
lainversiontemporal de recursos de deudas especificas que
alnnosehaninvertidoen activos cualificados se deducende
los costos por intereses susceptibles de capitalizacién. Todos
los demas costos de deudas son reconocidos en el estado de
resultados en el periodo en el cual se incurren.

2.7.6. Instrumentos financieros derivados y actividades
de cobertura

Losderivadossereconoceninicialmenteasuvalorrazonableen
lafechaenque secelebrael contratoy son permanentemente
remedidos a su valor razonable.

Silosinstrumentos financieros derivados no califican paraser
reconocidos atravésdeltratamientocontable de coberturas se
registranasuvalor razonable através del estado deresultados.
Cualquier cambio en el valor razonable de estos derivados
se reconoce inmediatamente en el estado de resultados
como “otrosingresos/(gastos), netos”. Sison designados para
cobertura, el método para reconocer la ganancia o pérdida
resultante de los cambios en los valores razonables de los
derivados depende de la naturaleza del riesgo vy partida que
se estd cubriendo.

La Companiia designa ciertos derivados como de:

a) coberturas de valor razonable de activos o pasivos
reconocidos (cobertura de valor razonable);

b) coberturasdeunriesgo particular asociadoconunactivo
0 pasivo reconocidos o de una transaccion prevista
altamente probable (cobertura de flujos de efectivo).

La Companiadocumenta, al iniciodelacobertura, larelacion
entrelosinstrumentos de coberturay las partidas cubiertas,
asi como sus objetivos vy estrategia de administracién de
riesgos que respaldan sus transacciones de cobertura. La
Companiaademasdocumentasuevaluacion, tanto al comienzo
de la cobertura como periédicamente, con respecto a si los
derivados usados en las transacciones de cobertura son
altamente efectivos paracompensar los cambiosenlos valores
razonables o enlosflujos de efectivodelas partidas cubiertas.

El total del valor razonable de los derivados usados como
coberturase clasificacomo activo o pasivo no corriente cuando
elvencimientodel remanente dela partida cubiertaes mayor
a doce meses, y se clasifica como activo o pasivo corriente
cuando el vencimiento del remanente de la partida cubierta
es menor a doce meses. Los derivados que no son usados
para cobertura o que son mantenidos para ser negociados
se clasifican como activos o pasivos corrientes.
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a) Coberturas de valor razonable

Los cambios en el valor razonable de los derivados que son
designadosy califican como coberturas de valor razonable se
registran en el estado de resultados, y la ganancia o pérdida
de la partida cubierta atribuible al riesgo cubierto ajusta el
importe en libros de la partida cubiertay se reconoce en los
resultados del periodo. La ganancia o pérdida relacionada
con la porcion efectiva de los derivados se reconoce en el
estado de resultados como “ingresos (gastos) financieros”.

Si la cobertura deja de cumplir con los criterios para ser
reconocida atravésdel tratamiento contable de coberturas, el
ajuste enelvalorenlibros de la partida cubierta se amortiza
enlosresultados utilizando el método de interés efectivo, en
el periodo remanente hasta su vencimiento.

b) Coberturas de flujos de efectivo

La porcion efectiva de los cambios en el valor razonable
de los derivados que son designados vy que califican como
coberturas de flujos de efectivo se reconoce en el patrimonio.
La ganancia o pérdida relativa a la porcion inefectiva se
reconoce inmediatamente en el estado de resultados.

Los montos acumulados en el patrimonio neto se reciclan al
estado de resultados en los periodos en los que la partida
cubiertalos afecta (por ejemplo, cuando laventa proyectada
cubiertaocurre). Sinembargo, cuandolatransaccién prevista
cubierta da como resultado el reconocimiento de un activo
no financiero (por ejemplo, inventarios o propiedad, plantay
equipo), las ganancias o pérdidas previamente reconocidas
en el patrimonio se transfieren de este y se incluyen como
parte del costo inicial del activo. Los montos capitalizados
son finalmente reconocidos en el costo de ventas cuando
se venden los productos, si se trata de inventarios, o en la
depreciacion si se trata de propiedad, planta y equipo.

Cuando un instrumento de cobertura expira o se vende, o
cuandodejade cumplir conlos criterios paraser reconocido
a través del tratamiento contable de cobertura, cualquier
ganancia o pérdida acumulada en el patrimonio a esa
fecha permanece en el patrimonio y se reconoce cuando
la transaccion proyectada afecte al estado de resultados.
Cuando se espere que ya no se producird una transaccién
proyectada, lagananciaopérdidaacumuladaenel patrimonio
se transfiere inmediatamente al estado de resultados.

2.8. Inventarios

Los inventarios se registran al costo o a su valor neto de
realizacion, el que resulte menor. El costo de los productos

terminados comprende los costos derivados de su adquisicion,
asicomootros costos enlos que se hayaincurrido paradarles
su condicion y ubicacion actuales, y excluye a los costos de
financiamientoy alasdiferencias encambio. El valor netode
realizaciénesel preciode ventaestimadoenel cursonormal
de las operaciones menos los gastos de venta variables que
apliquen.

Los costos de los inventarios se determinan de la siguiente
manera:

e materias primas, insumos y bienes para reventa: costo
de compra neto menos los descuentos y rebajas, por el
método de primeras enentrar primeras ensalir (PEPS);

e productosterminadosyencurso: costode materiaprima
mas los costos directos e indirectos de fabricacién, por
el método de promedio ponderado.

Elvalor netorealizable se basaen laestimacidonde los precios
de venta menos los costos en que se esperaincurrir hasta la
terminacion y disposicion de los productos.

Los costosdelosinventariosincluyenlatransferenciadesde
el patrimonio netode las ganancias o pérdidas originadas en
las coberturas de flujos de caja utilizadas para las compras
de materias primas.

Los envases noretornables sonreconocidos como inventarios.
2.9. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se reconocen inicialmente a su valor
razonable y subsecuentemente se valorizan a su costo
amortizado usando el método de interés efectivo, menos
la provision por deterioro. La provision por deterioro de las
cuentas por cobrar comerciales se establece cuando existe
evidenciaobjetivade que laCompaniano podracobrar todos
los montos vencidos de acuerdo con los términos originales
de las cuentas por cobrar. Algunos indicadores de posible
deterioro de las cuentas por cobrar son: las dificultades
financieras del deudor, la probabilidad de que el deudor
vaya a iniciar un proceso de quiebra o de reorganizacion
financiera, y el incumplimiento o la falta de pago. El monto
de la provision es la diferencia entre el valor en libros del
activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros
estimados que se obtendran de la cuenta, descontados a la
tasa de interés efectiva computada en el reconocimiento
inicial. El valor en libros del activo se reduce por medio de
unacuentade provisiény el montodelapérdidasereconoce
con cargo al estado de resultados en el rubro “gastos de
administraciéony ventas”. Cuando una cuenta por cobrar se
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consideraincobrable, se castigacontralarespectivaprovision
paracuentas de dudoso recaudo. Larecuperacién posterior
de montos previamente castigados se reconoce con crédito
alacuenta “gastos de administraciény ventas” en el estado
de resultados.

Todos los saldos de cuentas por cobrar comerciales que tienen
unplazodecréditoacordadode quincediasy tienenunmonto
vencido mayor a noventa dias deben ser provisionados por
el 100% del monto vencidoy el saldo de lacuenta por cobrar
deber ser reducido para reflejarlo.

2.10. Efectivo y equivalentes de efectivo

Enelestadodesituacionfinancierael efectivoy equivalentes
de efectivo incluyen el efectivo disponible, depositos de
libre disponibilidad en bancosy otras inversiones altamente
liquidas de corto plazo con vencimientos originales de tres
meses o menos. Enelestado de flujos de efectivo, el efectivo
y equivalentes de efectivo también incluyen los sobregiros
bancarios que se muestran en la cuenta de obligaciones
financieras en el pasivo corriente en el estado de situacion
financiera.

2.11. Capital social

Las acciones ordinarias se clasifican como patrimonio. Los
costos incrementales directamente atribuibles a la emisién
de nuevas acciones u opciones se muestran en el patrimonio
como unadeducciéndel monto recibido, neto de impuestos.

2.12. Impuestos

Elgasto porimpuestosobrelarentadel periodo comprende
elimpuestosobrelarentacorrientey el diferido. El impuesto
se reconoce en el estado de resultados, excepto cuando
se trata de partidas que se reconocen directamente en el
patrimonio; en este caso, el impuesto también se reconoce
en el patrimonio.

2.12.1. Impuestos sobre la renta corriente

Los activosy pasivos por impuestos sobre larentacorriente se
calculansobre labase de las leyes tributarias promulgadas o
sustancialmente promulgadas alafechadelestadode situacion
financiera en el pais en donde opera la Compania y genera
renta gravable. La Administracion evalla periédicamente
las posiciones asumidas en las declaraciones de impuestos
presentadas respecto de situaciones en las que las leyes
tributarias sonobjetodeinterpretacion. La Compania, cuando
corresponde, constituye provisiones sobre los montos que
espera deberd pagar a las autoridades tributarias.

2.12.2. Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido se reconoce en su
totalidad por el método del pasivo sobre las diferencias
temporarias que surgen entre las bases tributarias de
activos y pasivos vy sus respectivos valores mostrados en
los estados financieros. Sinembargo, el impuesto sobre la
rentadiferido que surge por el reconocimiento inicial de un
activoodeunpasivoenunatransaccion que no corresponda
a una combinacion de negocios que al momento de la
transaccién no afectanilautilidad nila pérdida contable o
gravable noseregistra. Elimpuesto sobrelarentadiferido
se determina usando las tasas tributarias que han sido
promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera
y que se esperaseran aplicables cuando el impuesto sobre
la renta diferido activo se realice o el impuesto sobre la
renta diferido pasivo se pague.

Los pasivos por impuestos diferidos son reconocidos cuando
el valor en libros del activo es mayor que su base imponible
o cuando el valor en libros de un pasivo es menor que su
base imponible. Activos por impuestos diferidos solo se
reconocenenlamedidaenque seaprobable que se produzcan
beneficios tributarios futuros contralos que se puedan usar
las diferencias temporarias.

El impuesto sobre la renta diferido se registra por las
diferencias temporarias que surgen de las inversiones en
subsidiarias, asociadasy negocios conjuntos, excepto cuando
laoportunidad enque serevertiradnlasdiferencias temporales
escontroladaporlaCompaniayes probable que talreversién
no ocurra en un momento previsible en el futuro.

Elimpuestodiferido se valorapor lastasas de tributaciénque
se espera aplicar en los periodos en los que las diferencias
temporarias serevertirdnsobre labase de lastasasimpositivas
y las leyes que han sido promulgadas o sustancialmente
promulgadas a la fecha de cierre. Los montos del impuesto
diferido no se descuentan.

2.13. Beneficios a empleados

2.13.1. Salarios y beneficios de corto plazo

Los salarios y beneficios de corto plazo para los empleados
actuales sereconocen enlacuentade resultados cuando los
empleados prestan sus servicios.

La Compafifa reconoce pasivos y gastos por las vacaciones
acumuladas, cuando estas prestaciones se ganany no cuando
estas prestaciones se pagan.
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2.13.2. Bonificaciones de resultados

La Companiareconoce pasivosy gasto por las bonificaciones
deresultados querecibenlostrabajadores porelcumplimiento
de metas sobre la base de una formula que toma en cuenta
la utilidad de la Compania después de ciertos ajustes. La
Compania reconoce una provisién cuando esta obligada
contractualmente o cuando existe una practica del pasado
que ha creado una obligacién constructiva.

2.13.3. Otros beneficios de largo plazo

La Companiatambiénreconoce pasivosy gastos paralos otros
beneficios alargo plazo que se paganalosempleados sobrela
base de acumulacionde periodos de servicios. Las provisiones
por estos beneficios estan debidamente descontadas para
reflejar las fechas de pago futuras con base en las tasas de
descuento que se determinan con referencia a las tasas de
los bonos del Estado.

2.13.4. Pensiones de jubilacién

La Compania administra tanto planes de beneficio definido,
como planes de contribucion definida.

El pasivo reconocido en el estado de situacién financiera en
relacion conlos planes de beneficios definidos de pensiones
corresponde al valor presente de las obligaciones por
beneficios definidos en la fecha de cierre menos el valor
razonable de los activos del plan, junto con los ajustes de
costos de los servicios no reconocidos en el pasado. La
obligacién por prestaciones definidas se calcula anualmente
por actuariosindependientes, utilizandoel métododelaunidad
de crédito proyectada. El valor presente de la obligacion de
beneficio definido se determina mediante el descuento de los
flujos futuros de efectivo estimados utilizando las tasas de
interés de los bonos del Estado denominados en la moneda
en que los beneficios serdn pagados, y que tienen plazos de
vencimiento que se aproximan a los términos del pasivo por
pensiones correspondiente.

Las gananciasy pérdidas actuariales derivadas de los ajustes
por experienciay los cambios en las hipdtesis actuariales se
reconocen en su totalidad a medida que surgen fuera de la
cuentaderesultadosy se carganose abonanal patrimonioen
la cuenta de otros resultados integrales en el periodoenque
se producen, con la excepcién de las ganancias o las pérdidas
derivadas de los cambios en los beneficios respecto de los
servicios pasados, que se reconocenenlacuentaderesultados.

Los costos de los servicios pasados se reconocen
inmediatamente en la cuenta de resultados, a menos que los

cambios en el plan de pensiones estén condicionados a que
los empleados permanezcan en servicio durante un periodo
determinadodetiempo (el periodo de consolidacién). Enese
caso, los costos por servicios pasados se amortizan de forma
lineal alo largo del periodo de consolidacion.

Para los planes de contribucion definida, la Compafiia paga
contribuciones de manera obligatoria, contractuales o
voluntarias,aplanes de seguros administrados por entidades
publicaso privadas. LaCompanianotiene obligaciones de pago
adicionalesunavez queestas contribuciones han sido pagadas.
Las contribuciones se reconocen como gasto por beneficios de
losempleados a suvencimiento. Las contribuciones pagadas
por adelantado se reconocen como un activo en la medida
en que otorguen derecho a su reembolso en efectivoo a la
reduccion de pagos futuros.

2.13.5. Otros compromisos posempleo

La Companiaofrece beneficios de salud posteriores al retiro
delosempleados. Estas obligaciones se valoran anualmente
por actuarios independientes calificados. Las ganancias y
pérdidas actuariales derivadas de los ajustes por experiencia
yloscambios enlas hipdtesis actuariales se reconocenen su
totalidad amedidaque surgenfueradelacuentaderesultados
y se cargan o se abonan al patrimonio en la cuenta de otros
resultados integrales en el periodo en que se producen.

2.13.6. Indemnizaciones por despido

Las indemnizaciones por despido se pagan en caso de
terminaciénde contratoantes de lafechanormal dejubilacion,
ocuandounempleadoaceptavoluntariamente subajaacambio
deestos beneficios. La Compaiiia reconoce indemnizaciones
por terminacion de contrato cuando se pueda demostrar
su compromiso de poner fin al contrato de sus empleados
de acuerdo a un plan formal detallado, o como resultado
de una oferta hecha para fomentar el retiro voluntario. Los
beneficios que vencen en mas de doce meses después de la
fecha del estado de situacién financiera se descuentan a su
valor presente.

2.14. Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando existe una obligacion
presente,yasealegal oimplicita,comoresultadode unsuceso
pasado que es probable que requiera una salida de recursos
econdémicos para liquidar laobligaciény sumonto puede ser
estimado de manera confiable.

Las provisiones se miden al valor presente de los desembolsos
que se espera se requerirdn para cancelar la obligacién
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utilizandounatasadeinterés antes de impuestos querefleje
las actuales condiciones del mercado sobre el valor deldinero
ylosriesgos especificos paradichaobligacion. Elincremento
en laprovision por el paso del tiempo se reconoce en el estado
de resultados.

Las provisiones por reestructuracion comprenden las
sanciones por terminacion de arrendamientos vy los pagos
de los empleados por la terminacién de sus contratos. No
se reconocen provisiones para pérdidas operativas futuras,
sin embargo, son reconocidas provisiones por los contratos
onerosos cuyo costoinevitable superael beneficio esperado.

2.15. Reconocimiento de ingresos

2.15.1. Activos de contratos

Un activode contratoes el derecho de la Compania arecibir
un pago a cambio de bienes o servicios que la Compania ha
transferidoauncliente,cuando ese derecho estd supeditado
a otra cosa que no sea el paso del tiempo (por ejemplo, la
facturacionoentregade otros elementos parte del contrato).
La Compania percibe los activos de contratos como activos
corrientes, ya que se espera realizarlos dentro del ciclo
operativo normal.

Los costos de contratos elegibles para capitalizacion como
costos incrementales al obtener un contrato se reconocen
como un activo de contrato. Los costos de suscripcion de
contratos se capitalizan al ser incurridos si la Compania
espera recuperar dichos costos. Los costos de suscripcién
de contratos constituyen activos no corrientes enlamedida
en que se espera recibir los beneficios econdmicos de
dichos activos en un periodo mayor a doce meses. Los
contratos se amortizan de forma sistemética y consistente
con la transferencia al cliente de los servicios una vez se
han reconocido los ingresos correspondientes. Los costos
de suscripcion de contratos capitalizados se deterioran si
el cliente seretira o si el monto en libros del activo supera
la proyeccion de los flujos de caja descontados que estan
relacionados con el contrato.

2.15.2. Pasivos de contratos

Los pasivos de contratos constituyen la obligacién de la
Companiaatransferir bienes o servicios auncliente, por los
cualeslaCompaniaharecibidoun pago por parte del cliente
final o si el monto esta vencido. Incluyen también el ingreso
diferidorelacionadoconbienesoservicios que seentregaran
oprestardnen el futuro, los cuales se facturan al cliente por
adelantado, pero alin no estan vencidos.

2.15.3. Ingresos provenientes de contratos con clientes

La Companiareconoce losingresos provenientes de contratos
conclientes conbase enunmodelo de cinco pasos establecido
enlaNIIF 15:

e Paso 1. Identificacién de contratos con clientes: un
contrato se define como un acuerdo entre dos o mas
partes, el cual crea derechos y obligaciones exigibles
y establece criterios que se deben cumplir para cada
contrato. Los contratos pueden ser escritos, verbales
o implicitos a través de las practicas empresariales
acostumbradas de una empresa.

e Paso?2.ldentificaciéndelasobligacionesdedesempefioen
el contrato: unaobligacion de desempenoes unapromesa
en un contrato con un cliente para la transferencia de
un bien o servicio a este Ultimo.

e Paso 3. Determinacion del precio de la transaccién:
el precio de la transaccion es el monto del pago al
que la Compania espera tener derecho a cambio de la
transferencia de los bienes o servicios prometidos a
un cliente, sin tener en cuenta los montos recibidos en
representacion de terceros.

e Paso 4. Distribuir el precio de la transaccion entre las
obligaciones de desempeno del contrato:enuncontrato
que tiene mas de una obligacion de desempeno, la
Companiadistribuye el preciode latransaccidonentrelas
obligaciones de desempeno en montos que representen
elmontodelaconsideracionalaque laCompaniaespera
tener derecho a cambio de cumplir cada obligacion de
desempeno.

e Paso5.Reconocimientodeingresos cuando (o amedida
que) laCompaniacumple unaobligacion de desempefio.

LaCompaniacumple unaobligaciénde desempenoyreconoce
los ingresos a través del tiempo, si se cumple alguno de los
siguientes criterios:

a) Eldesempenodela Compafiiano creaun activoconun
uso alternativo parala Compania,yla Companiatieneun
derechoexigible al pago por el desempeno completado
alafecha.

b) Eldesempefo de la Compafiia crea o mejora un activo
que el cliente controlaa medida que el mismo secreao
mejora.

c) Elclientealmismotiemporecibeyconsumelos beneficios
que resultan del desempeno de la Compania a medida
que este trabaja.
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Paraobligaciones de desempefio donde no se cumple ninguna
de las condiciones indicadas, se reconoce el ingreso en el
momento en que se cumple la obligacién de desempeno.

Cuando la Compaiiia cumple una obligacién de desempeno
mediantelaentregade losbienesoservicios prometidos, crea
unactivode contrato porelmontodelaconsideraciénobtenida
con el desempeno. Cuando el monto de la consideracién
recibida por parte de un cliente supera el monto del ingreso
reconocido, esto genera un pasivo de contrato.

Elingreso se mide conbase enlaconsideracion especificada
enelcontratoconelcliente, y excluye los montos recibidos en
representaciondeterceros. La Companiareconoce ingresos
cuando transfiere el control sobre un bien o servicio a un
cliente. El ingreso se presenta neto del impuesto al valor
agregado (IVA), reembolsosy descuentos, y tras eliminar las
ventas al interior de la Compania.

La Compania evallua sus planes de ingreso con base en
criterios especificos paradeterminar si actliacomo principal
0 como agente.

Elingreso se reconoce enla medida en que es probable que
los beneficios econdmicos fluyan hacia la Compania y si es
posible medir de forma confiable los ingresos y costos, en
caso de que los haya.

2.16. Arrendamientos

Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2019

Un contrato de arrendamiento es un acuerdo por el cual un
arrendador cede a un arrendatario, a cambio de un pago o
unaserie de pagos, el derechoautilizar un activodurante un
periodo de tiempo determinado.

La Compania es arrendador y arrendatario de diversas
propiedades, equiposy vehiculos. Los contratos de arriendo
generalmente se realizan por periodos fijos de uno adiez anos,
pero pueden tener opciones de extensién. Los términos de
arrendamiento se negocian de forma individual y contienen
una amplia gama de términos y condiciones diferentes.

Las opciones de extensién y terminacion incluidas en los
arrendamientos de la Compafiia se utilizan para maximizar
laflexibilidad operativaentérminos de gestion de contratos.
La mayoria de las opciones de extension y terminacién
mantenidas son ejercitables de manera simultanea por la
Companfay por la contraparte respectiva.

2.16.1. Contabilidad del arrendatario

Los arrendamientos se reconocencomo un activo por derecho
de uso dentro del rubro de propiedades, planta y equipo;
y un pasivo correspondiente en la fecha en que el activo
arrendado esta disponible para su uso por la Compania.
Cada pago de arrendamiento se asigna entre el pasivo y el
costofinanciero. El costofinanciero se cargaalos resultados
durante el periodo de arrendamiento a fin de producir una
tasa de interés periddica constante sobre el saldo restante
del pasivo para cada periodo. El activo por derecho de uso
sedepreciadurantelavida Utilmas cortadel activoy el plazo
de arrendamiento en linea recta.

Los activos y pasivos que surgen de un arrendamiento son
medidos inicialmente sobre una base de valor presente. Los
pasivos por arrendamientos incluyen el valor presente neto
de los siguientes pagos de arrendamiento:

e pagosfijos (incluyendo pagos fijos sustanciales), menos
cualquier incentivo de arrendamiento por cobrar;

e pago de arrendamiento variable basado en un indice
o tasa;

¢ montos que se espera que pague el arrendatario bajo
garantias de valor residual;

e el precio de ejercicio de una opcién de compra si el
arrendatario esta razonablemente seguro de ejercer
esa opcion;y

e pagos de multas por finalizar el arrendamiento, si la
condiciéndel arrendamientoreflejaque el arrendatario
ejercié esa opcion.

Los pagos por arrendamientos se descuentanusandolatasade
interésimplicitaenelarrendamiento, si se puede determinar
dicha tasa, olatasa incremental de endeudamiento.

Los activos de derechos de uso se miden al costoy comprenden
lo siguiente:

e el monto de la medicién inicial del pasivo por
arrendamiento;

e todopagodearrendamientorealizado en o antes de la
fecha de inicio;

e todocostoinicial directo;y
e costos de desmantelamientoy restauracion.

Los pagos asociados con arrendamientos a corto plazo vy
arrendamientos de activos de bajo valor se reconocen bajo
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el método lineal como un gasto en el estado de resultados.
Los arrendamientos a corto plazo tienen un plazo de doce
meses 0 Menos.

2.16.2. Contabilidad del arrendador

Para los activos arrendados en régimen de arrendamiento
operativo, el activo se incluye en el estado de situacién
financiera segln la naturaleza del bien. Los ingresos de
arrendamientos operativos se reconocendurante el término
del contratode arrendamiento sobre unabase de linearecta.

Politica aplicable hasta el 31 de diciembre de 2018

Los arrendamientos enlos que unaporciénsignificativade los
riesgosy beneficios relativos alapropiedad sonretenidos por
elarrendador se clasifican como arrendamientos operativos.
Los pagos efectuados bajo un arrendamiento operativo (neto
de cualquier incentivo recibido del arrendador) se cargan al
estadoderesultados sobre labase del métododelinearecta
en el periodo del arrendamiento.

Los arrendamientos en los que la Compania asume
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad se clasifican como arrendamientos financieros.
Los arrendamientos financieros se capitalizan al inicio del
arrendamiento al menor valor que resulte de comparar el
valor razonable del activo arrendado v el valor presente
de los pagos minimos del arrendamiento. Cada cuota de
arrendamiento se distribuye entre el pasivo y el cargo
financiero de modo que se obtenga una tasa constante
sobre el saldo pendiente de pago. La obligacion por cuotasde
arrendamiento correspondientes, neto de cargos financieros,
seincluye enlacuentade préstamos. Elelemento de interés
del costo financiero se carga al estado de resultados en el
periodo del arrendamiento de manera que se obtenga una
tasadeinterés periédica constante sobre el saldo del pasivo
para cada periodo.

2.17. Distribucion de dividendos

Ladistribuciondedividendos alos accionistas de la Compania
se reconoce como pasivo en los estados financieros en el
periodoenelquelosdividendos se decretan conlaaprobacion
de los accionistas de la Compaiiia.

2.18. Depositos de envases

Los envases retornables en circulacion se registran dentro
de la propiedad, planta y equipo y un pasivo relacionado se

registra por la obligacién de restituir los depdsitos pagados
por los clientes. Los depdsitos de los clientes por los envases
retornables se reflejan en el estado de situacion financiera
dentro de los pasivos.

3. CAMBIOS NORMATIVOS

3.1. Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones
incorporadas al marco contable aceptado en
Colombia cuya aplicacién debe ser evaluada a
partir del 1 de enero de 2020 o que pueden ser
aplicadas de manera anticipada

El Decreto 2270 de 2019 compild y actualizd los marcos
técnicos de las Normas de Contabilidad y de Informacién
Financiera aceptadas en Colombia, que habian sido
incorporadas por los Decretos 2420 de 2015, 2496 de
2015, 2131 de 2016, 2170 de 2017 y 2483 de 2018,
incluyendo unanuevainterpretacion emitida por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus
siglas en inglés), para efectuar su aplicacion a partir del 1 de
enero de 2020, aunque su aplicacion podria ser efectuada
de manera anticipada.

La evaluacion del impacto de esta nueva interpretacion
de acuerdo con los andlisis efectuados por la Compafiia se
describe a continuacion.

CINIIF 23 - La Incertidumbre frente a los tratamientos del
impuesto a las ganancias

La CINIIF 23 fue emitida en mayo de 2017, esta
Interpretacion aclara como aplicar los requerimientos
dereconocimientoy medicidonde laNIC 12 cuando existe
incertidumbre frente alos tratamientos del impuesto alas
ganancias. Enestacircunstancia, unaentidad reconocera
y medird su activo o pasivo por impuestos diferidos o
corrientes aplicando los requerimientos de la NIC 12
sobre la base de la ganancia fiscal (pérdida fiscal), bases
fiscales, pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales
no utilizados y tasas fiscales determinadas aplicando esta
Interpretacion.

La Compania efectuard una evaluacion de los potenciales
impactos de esta interpretacion en sus estados financieros,
sin que hasta el momento se hayan identificado situaciones
que puedan requerir cambios a los mismos.
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3.2.Nueva norma e interpretacién emitidas por
el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés) que
alin no han sido incorporadas al marco contable
aceptado en Colombia

NIIF 17 - Contratos de Seguros

LaNIIF 17, Contratos de Seguros, establece principios para
el reconocimiento, medicién, presentacion e informaciéon
a revelar de los contratos de seguro emitidos. También
requiere principios similares a aplicar a contratos de
reaseguro mantenidos y a contratos de inversién emitidos
con componentes de participacion discrecional. El objetivo
es asegurar gque las entidades proporcionen informacién
relevante de forma que represente fielmente esos contratos
paraevaluar el efecto que los contratos dentrodel alcance de
laNIIF 17tienensobre lasituacionfinanciera, el rendimiento
financieroy los flujos de efectivo de una entidad.

La NIIF 17 se aplicard a periodos anuales que comiencen
a partir del 1 de enero de 2021. Se permite su aplicacion
anticipada.

La NIIF 17 deroga la NIIF 4 - Contratos de Seguro, que era
unanorma provisional que permitié alas entidades usar una
amplia variedad de practicas contables para los contratos
de seguro, reflejando los requerimientos de contabilidad
nacionales y variaciones de esos requerimientos. Algunas
practicas anteriores de contabilizacion de seguros permitidas
seglnlaNIIF 4 noreflejaban adecuadamente las situaciones
financieras subyacentesverdaderasoel rendimientofinanciero
de los contratos de seguro.

Los principios clave de la NIIF 17 son que una entidad:

(a) ldentificardcomo contratosde seguroaquellos segtinlos
cualeslaentidad aceptaunriesgo de segurosignificativo
de la otra parte (el tenedor de la pdliza de seguro),
acordandocompensar altenedor de lapodlizade seguro
siocurre unsuceso futuroincierto (el suceso asegurado)
que le afecte de forma adversa.

(b) Separaralosderivadosimplicitos que se especifican, los
distintos componentes de inversion y las obligaciones
de desempeno diferentes de los contratos de seguro.

(c) Dividirdloscontratosen grupos que reconocerdy medird.

(d) Reconocerdy medird grupos de contratos de seguros
por: (i) un valor presente ajustado por el riesgo de los

flujos de efectivo futuros (flujos de efectivo procedentes
del cumplimiento), que incorpore toda la informacién
disponible sobre los flujos de efectivo procedentes
del cumplimiento, de forma que sea congruente con la
informacién de mercado observable; mas (si este valor
es un pasivo) o menos (si este valor es un activo), o (ii)
un importe que representa la ganancia no acumulada
(devengada) en el grupo de contratos (el margen de
servicio contractual).

(e) Reconocerd la ganancia de un grupo de contratos
de seguro a lo largo del periodo en que la entidad
proporciona la cobertura del seguro, y a medida que
se libere la entidad del riesgo. Si un grupo de contratos
contiene o se convierte en productor de pérdidas, una
entidad reconocerédeformainmediatadichas pérdidas.

(f)  Presentarddeformaseparadalosingresosde actividades
ordinarias por seguros, los gastos del servicio de seguro
y los gastos o ingresos financieros por seguros.

(g) Revelard informacién para permitir que los usuarios
de los estados financieros evallen el efecto que los
contratosdentrodelalcancedelaNIIF 17 tienensobre
la situacién financiera, el rendimiento financiero vy los
flujos de efectivo de una entidad. Para ello, una entidad
revelard informacion cuantitativa y cualitativa sobre:
(i) los importes reconocidos en sus estados financieros
procedentes de los contratos de seguro; (i) los juicios
significativos, y cambios en esos juicios, realizados al
aplicar la Norma; v (iii) la naturaleza y alcance de los
riesgos de los contratos dentro del alcance de esta
norma.

La Compania no espera impactos por esta norma, teniendo
encuentaquenohaidentificado que desarrolle contratos de
seguro, entodo caso se estan efectuando andlisis detallados.

4. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

En el curso normal del negocio, la Compania esta expuesta
alos siguientes riesgos financieros:

a) riesgode mercado;

b) riesgo de crédito;

c) riesgode liquidez.

Esta Nota explica la exposicion de la Compaiia a cada uno

de los riesgos mencionados y resume las politicas para
administrarlos.
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LaAdministraciones responsable de establecery supervisar
elmarco paralaadministraciondelos riesgos de la Comparifa.
Una parte esencial de este marco es el papel que desarrolla
el Comité de Auditoria, con el apoyo de lafuncioninternade
Auditoria,ademas del director financiero, quien es soportado
por la funcion de la Tesoreria. Entre sus responsabilidades,
el Comitéde Auditoriarevisaelentornode controlinternoy
los sistemas de gestion de riesgos de la Companiay reporta
sus actividades ala Junta Directiva. La Juntatambiénrecibe
trimestralmente unreporte sobre las actividades de tesoreria,
incluyendo laconfirmacién del cumplimiento de las politicas
de tesoreria sobre gestién de riesgos.

La Tesoreriaes responsable delaadministracion del efectivo,
préstamos, asi como de la administracion de los riesgos
financieros emergentes en relacion con las tasas de cambio
y el riesgo de precio de algunos commodities. El drea de
ComprasdelaCompaniaadministrael riesgo generado por las
comprasde materias primas, clave paralaindustria cervecera,
el cual es manejado a nivel global por un grupo centralizado.
Algunas de las estrategias de gestion del riesgo incluyen el
uso de derivados para administrar el riesgo cambiario y de
tasas de interés.

Las politicas de tesoreria son establecidas para identificar
y analizar los riesgos financieros a los que se enfrenta la

Compaiiay asi establecer los limites de riesgo apropiados
paracontrolary monitorear las exposicionesy el cumplimiento
de los limites.

a) Riesgo de mercado

(i) Riesgo cambiario

La Compania opera internacionalmente y esta expuesta al
riesgode cambioresultante delaexposicidonavarias monedas,
principalmente respecto al délar estadounidense. El riesgode
cambio surge de futuras transacciones comerciales, activos
y pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones
en el extranjero.

La Companiausacontratos afuturo (forward) paracubrirel
riesgo cambiario que surge cuando se realizantransacciones
comercialesfuturas,osetienen activos o pasivos reconocidos
en una moneda diferente a la moneda funcional de la
Compania.

Lassiguientes tablas presentan las exposiciones monetarias
de la Compania a activos y pasivos financieros, en monedas
distintasalamonedafuncional y que resultanen movimientos
cambiariosenelestadoderesultadosy el estadode situacion
financiera.

31dediciembre de 2019

. Equivalente Equivalente
Délar \ ;
\ enmillones de Euro enmillones
estadounidense
pesos de pesos

Activos financieros
Inversiones 634,713,209 2,080,043
Efect.\voyequwva\entes al 5962856 19541
efectivo
Cuentas por cobrar vinculadas 749,735 2457
Clientes del exterior 159,527 523

Equivalente Peso Equivalente Nuevo Equivalente Equivalente
enmillones . enmillones sol enmillones enmillones
mexicano
de pesos depesos  peruano  de pesos de pesos

Franco

Pasivos financieros
Cuentas por pagar vinculadas 41,228,484 135,112 5833814 21,462
Proveedores del exterior 42,970,901 140,822 5,045,976 18,564

10,804 47

242,727,186 42127 34906 34

3,641,596 632 - - 44

Posicién neta 557,385,942 1,826,630 (10,879,790) (40,026)

(10,804) (47) (246,368,782)  (42,759) (34,906) (34)

(44) o
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31dediciembre de 2018

, Equivalente Equivalente
Délar ¥ .
; enmillones de Euro en millones
estadounidense
pesos de pesos

Activos financieros
Inversiones 528,974,559 1,719,035
Efec‘Flvo y equivalentes al 2062294 6702
efectivo
Cuentas por cobrar vinculadas 97,896,994 318,141
Clientes del exterior 50,978 166

Equivalente Equivalente  Nuevo  Equivalente Equivalente
o Peso iy ., Corona N
en millones . enmillones sol en millones enmillones
mexicano checa

de pesos depesos  peruano  depesos de pesos

Pasivos financieros

Cuentas por pagar vinculadas 2,631,703 8552 10,206,767 37,933

Proveedores del exterior 24,354,031 79,145 12,482 46

534,723,686 88,554 101,113 98

412 - - - - 289,264 42

Posicion neta 601,999,091 2,690,725 (10,219,249)

(37,979) (99,886)

(412) (534,723686)  (88,554) (101,113) (98) (289,264 (42)

La Compania tiene coberturas de flujos de caja en moneda
extranjera: en activos $665,048 millones al 31 de diciembre
de 2019 (31 dediciembrede 2018, $902,029 millones)y en
pasivos financieros $300,428 millones al 31 de diciembre
de 2019 (31 de diciembre de 2018, $130,931 millones).
En estos contratos, las ganancias o pérdidas del cambio de
divisas son registradas en la reserva de cobertura del flujo
de cajahastaqueserealicenlas transacciones de cobertura,
momento en el cual las ganancias y pérdidas respectivas
seran transferidas a inventario, propiedad, planta y equipo
0 al estado de resultados, seguin corresponda.

Lasoperacionesy saldosen moneda extranjerase convierten
a la tasa de cambio representativa del mercado certificada
por laSuperintendencia Financiera, la cual fue utilizada para
la preparacion de los estados financieros al 31 de diciembre
de 2019 v al 31 de diciembre de 2018.

Lasdiferentestasasqueseutilizaronpararealizar laconversion
fueran las siguientes:

Al 31 de diciembre de Al 31 de diciembre de

Moneda 2019 2018
Délar estadounidense 327714 324975
Euro 3,678.92 3,715.44
Libraesterlina 434221 4,139.53
Nuevo sol peruano 987.98 966.32
Peso mexicano 173.56 165.03
Franco suizo 3,385.12 3,297.90
Corona checa 14483 144.39

(ii) Riesgo de tasas de interés

Losingresosy los flujos de efectivo operativos de laCompania
sonsustancialmenteindependientesdeloscambiosenlastasas
deinterés, ya que la Compania no tiene activos importantes
que generen interés excepto por los excedentes de efectivo.

El riesgo de tasas de interés se origina principalmente por
préstamos bancarios alargo plazo. Los préstamos bancarios a
largo plazo que devengantasas deinterés variables exponen
alaCompaniaalriesgo de flujos de efectivo. La Compania no
mantiene una exposiciénimportante de deudaconterceros.

Al 31 dediciembrede 2019, silas tasas de interés hubiesen
sidoun 1% mayores, manteniéndose el resto de las variables
constantes, no se habria generado un impacto significativo
sobre la utilidad neta.

(iii) Riesgo de precio

La Compaiiia estd expuesta a la variabilidad del precio de la
materia prima usada en la produccion o en el envasado del
productofinal,comoes el precio de lacebaday del aluminio.
El riesgo de los precios de la materia prima es manejado a
nivel global por un grupo especializado de la casa matriz, para
asegurarse de que los precios sean acordados en el mejor
momento del ciclo del mercado.

Al 31dediciembrede 2019 el valor tedrico de los derivados
de productos basicos asciende a $118,255 millones (31 de
diciembre de 2018, $126,825 millones). En estos contratos
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no se han proporcionado andlisis de sensibilidad debido a
que el impacto es considerado irrelevante.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo, depdsitos en
bancosy cuentas por cobrar,y consiste enque lacontraparte
deuninstrumento financiero incumpla con sus obligaciones
contractuales,ocasionando pérdidasfinancieras alaCompania.
Para la administracion del riesgo de crédito en depdsitos en
bancos en instituciones financieras la Compania solamente
realizatransacciones conentidades del sistemabancario local
conindicadores de solidezy solvencia normales o superiores
alos del promedio en el mercado.

Asi mismo, para el caso del riesgo de crédito originado por
cuentas por cobrar comerciales la Compania diversifica sus
deudoresymantiene politicas paragarantizar que lasventas a
créditoserealizanaclientes que tienen un adecuado historial
crediticio. Se establecen plazos de pago vy limites de crédito
especificos en funcion del analisis periddico de la capacidad
de pagodelosclientes. Los excedentes por encimadel limite
decréditonormal son originados por créditos extraordinarios
otorgados agrandesdistribuidores por temporadasenlas que
las ventas son mas altas, para que puedan tener capacidad

Entre 1y 2 afos

frente a la demanda de productos que se requieren en el
mercado.

En lo referente a los créditos comerciales, no existe una
concentracion significativa de riesgo de crédito, ya que la
Companiatiene unagran cantidad de clientes diversificados.
Eltipodeclientesvadesde mayoristasy distribuidores hasta
pequefios minoristas. La Compania haimplementado politicas
querequierenlasverificaciones adecuadas de crédito sobre
posibles clientes antes de que inicien las ventas.

c) Riesgo de liquidez

Elriesgodeliquidezcomprendeelriesgoque tienelaCompania
deencontrar dificultades paraobtener los fondos necesarios
conloscuales cumplir compromisos asociados con sus pasivos
financieros.

El riesgo de liquidez de la Compania se ve mitigado por el
hecho de disponer de diversas fuentes de financiacién y
de mantener las facilidades bancarias més importantes sin
utilizar, asicomodereservar lacapacidad de endeudamiento.

En la siguiente tabla se presentan los futuros pagos de las
obligaciones, incluidos intereses.

Total obligaciones

Entre 2y 5 afos financieras

En millones de pesos Menor a 1 afio

A 31 dediciembre de 2019

Proveedores y otras cuentas por pagar 2,117,052
Obligaciones financieras 33282
Instrumentos financieros derivados 33121

105,632 2,489,562 4,712,246
29,290 37,800 100,372
- 33,121

A 31 de diciembre de 2018

Proveedores y otras cuentas por pagar 2,040,678
Obligaciones financieras 42228
Instrumentos financieros derivados 23,301

87,696 2,489,562 4617936
37818 40,825 120871
- 23,301
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d) Gestion de capital

El objetivo de la Compania al administrar el capital es el de
garantizar su capacidad para continuar como negocio en
marchaconel propésitode generar retornos asus accionistas,
beneficiosaotros gruposdeinterésy mantener unaestructura
de capital dptima para reducir el costo del capital.

Paramantener o ajustar laestructurade capital la Compania
puede ajustar el importe de los dividendos pagados a los
accionistas, devolver capital a estos, emitir nuevas acciones
o vender activos para reducir su deuda.

La Compania monitorea su capital sobre la base de larazén
de apalancamiento. El apalancamiento es el resultado de
dividir ladeuda neta entre el total del capital. La deuda neta
se calculacomo el total de préstamos que se muestranen el
estado de situacion financiera menos el efectivo. El total del
capital esta determinado como el total del patrimonio mas
ladeuda neta. Al corte del ejercicio, la Compania financié su
operacién del negocio principalmente a través de recursos
propios.

e) Valores razonables

Lasiguientetablapresentalajerarquiade mediciondel valor
razonable de los activosy pasivos financieros que son medidos
avalor razonable de manera recurrente:

En millones de pesos Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos

\ns‘;rumentos financieros 13431 ) 13431
derivados

Activos financieros (1) - 4693 - 4693

Activos

\ns’;rumentos financieros 69625 7 69605
derivados

Activos financieros (1) - 4054 - 4054

Pasivos

Instrumentos financieros

derivados 33,121 - 33121

Pasivos

Instrumentos financieros

) 23,301 - 23301
derivados

(1) Elsiguiente es el detalle de los activos financieros medidos
avalor razonable:

31dediciembre de
En millones de pesos 2019 2018
Clia. Hotelera Cartagena de Indias S. A. 3,784 3465
Hoteles Estelar S. A. 909 588

A continuacion se describen los niveles de la jerarquia del
valor razonable y su aplicacion a los activos y pasivos de la
Compania.

Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos
para activos o pasivos idénticos.

El valor razonable de los activos y pasivos comercializados
en el mercado activo estd basado en los precios cotizados
de mercado a la fecha del estado de situaciéon financiera.
Un mercado es considerado activo si los precios cotizados
se encuentran inmediatay regularmente disponibles desde
una bolsa de valores, un agente, un corredor, un grupo de la
industria, un servicio de precios o un regulador de valores, y
siesos precios representan transacciones de mercado reales
y que ocurren con regularidad en igualdad de condiciones.
El precio cotizado de mercado utilizado para los activos
financieros de la Compania es el precio de la oferta actual.

Nivel 2: entradas distintas a los precios cotizados que son
observables parael activo o pasivo,yaseadirectamente (por
ejemplo,enformade precios) o indirectamente (por ejemplo,
derivados de precios).

Los valores razonables de los instrumentos financieros
que no se negocian en un mercado activo (por ejemplo,
derivados extrabursatiles o inversiones cotizadas que no
son comercializadas frecuentemente) son determinados
por medio de técnicas de valorizacién. Estas técnicas de
valorizacion maximizan el uso de los datos observables de
mercado, si estan disponibles, y dependen lo menos posible
deestimaciones especificasdelaentidad. Sitodas las entradas
significativas para medir un instrumento al valor razonable
son observables, el instrumento es incluido en el nivel 2.

Los valores razonables de los derivados incluidos en el nivel
2 incorporanvariasentradas incluyendo la calidad crediticia
delascontrapartes, los tipos de cambio de contadoy al plazo,
y las curvas de las tasas de interés.
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Losvalores razonables delos préstamos incluidos enel nivel
2 estan basados en el valor neto presente de los flujos de
cajafuturos esperados relacionados con estos instrumentos,
utilizando las tasas actualmente disponibles paraladeudaen
términos semejantes, el riesgo crediticioy los vencimientos.

Las técnicas de valoracion de los demas instrumentos del
nivel 2 podrian incluir modelos estandar de valorizacion
basados en pardametros de mercado paralas tasasde interés,
curvas de rendimiento o tipos de cambio, cotizaciones o

Instrumentos financieros derivados corrientes

31 de diciembre de 2019

Valor tedrico

En millones de pesos

Activos

instrumentos similares de las contrapartes financieras, o el
usodetransacciones equiparablesenigualdad de condiciones,
y flujos de caja descontados.

Nivel 3:las entradas parael activo o pasivo no estan basadas
en datos observables de mercado.

El siguiente es el detalle de los instrumentos financieros
derivados medidos a valor razonable:

31 de diciembre de 2018

Pasivos Valor tedrico Activos Pasivos

Coberturas de flujo de caja

Contratos de divisas a plazo 965,477
Contratos de productos bésicos 118,256 1,484
Total coberturas de flujo de caja 1,083,733

Los instrumentos financieros derivados corrientes
relacionados con la financiacién ascienden a un pasivo neto
por valor de $19,690 millones al 31 de diciembre de 2019
(al 31 de diciembre de 2018 ascendieron a un activo neto
por valor de $46,324 millones).

Derivados designados como instrumento de cobertura

(i) Coberturas de flujo de caja

La Compafia ha celebrado contratos de divisas a plazo
designados como coberturas de flujo de caja para gestionar
la exposicién alas divisas, hasta doce meses.

La Companiia ha celebrado contratos de productos bésicos
designados como coberturas de flujo de cajaparagestionarel
preciofuturodelos productos basicos. Al 31 dediciembrede
2019 elmontotedricodelos contratos aplazoparael precio
de comprade maizyde aluminioesde $118,256 millones (al
31 de diciembre de 2018, $116,825 millones).

Instrumentos financieros derivados mantenidos con fines
de negociacién

(i) Contratos de divisas a plazo

La Compaiiia ha celebrado contratos de divisas a plazo
para gestionar la exposicién a las divisas a corto plazo

11,947

13,431

(2,684) 1,032,960 69,454 (12,804)
(30,437) 116,825 171 (10,497)
(33,121) 1,149,785 69,625 (23,301)

hasta las importaciones comerciales futuras esperadas, y
para gestionar la exposicion a las divisas sobre los saldos
crediticios intercompanias. Los derivados estdn medidos
al valor razonable con base en los flujos de caja futuros con
descuento, junto con las pérdidas y ganancias tomadas del
estado de resultados.

Ganancia/(pérdida) al valor razonable sobre los instrumentos
financieros reconocida en el estado de resultados

Ano terminado el 31 de diciembre

En millones de pesos

Instrumentos financieros

derivados
Contratos de productos basicos (143,197) 539
Contratos de divisas a plazo 64,751 (8,163)

5. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

La Gerenciade laCompania hace estimacionesy supuestos
queafectanelmontoreportadodelosactivosy pasivosenanos
futuros. Dichas estimacionesy supuestos son continuamente
evaluados conbase enexperiencias pasadasy otrosfactores,
incluyendo expectativas de futuros eventos que se esperan
bajo circunstancias actuales. La Administracion considera
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que las siguientes son las estimaciones y supuestos que
tienen un riesgo significativo de causar un ajuste material
a los saldos de los activos y pasivos en los préximos anos:

5.1.Vida util y valores residuales de propiedad,
planta y equipo

La determinacion de la vida Util econdémica y de los valores
residuales de la propiedad, planta y equipo esta sujeta a la
estimaciondelaAdministracion de laCompania. LaCompania
revisaregularmente latotalidad de sustasas de depreciacion
ylosvaloresresiduales paratener en cuentacualquier cambio
enlascircunstancias,y cualquier cambio que pudiera afectar
los futuros cargos de depreciaciéony los montos en libros de
los activos.

5.2. Impuesto sobre la renta

LaCompaniaestasujetaalimpuestosobrelarentaen Colombia.
Se requiere un juicio significativo en la determinacion de la
provisiéon para impuestos cuando el tratamiento fiscal es
complejo,y nose puede determinarenformaciertahastaque
finalmente unaresoluciénformal seaobtenidaconlaautoridad
fiscal correspondiente, lo cualen algunos casos puede llegar
atomar varios anos. La Compafia evalla periddicamente el
reconocimiento de pasivos para situaciones observadas en
auditoriastributarias preliminares sobre la base de estimados.
Los montos provisionados para el pago de impuesto sobre
la renta son estimados por la Administracion con base en
su interpretacion de la normatividad tributaria vigente y la
posibilidad de pago.

Los pasivos reales puedendiferir delos montos provisionados
generando un efecto negativo enlos resultadosy la posiciéon
neta de la Compania. Cuando el resultado tributario final
de estas situaciones es diferente de los montos que fueron
inicialmente registrados, las diferenciasimpactanal impuesto
sobre la renta corriente vy al diferido activo y pasivo en el
periodo en el que se determina este hecho.

5.3. Valor razonable de instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no
son comercializados en un mercado activo se determina
usando técnicas de valuacién. La Compania aplica su juicio
paraseleccionar unavariedad de métodosy aplica supuestos
que principalmente se basan en las condiciones de mercado
existentes ala fecha de cada estado de situacién financiera.
La Compania ha utilizado flujos netos descontados para
diversos activos financieros disponibles para la venta que
no se comercializan en mercados activos.

5.4. Pensiones de jubilacién y otros beneficios de
posempleo

Lacontabilidad de las pensiones de jubilaciény otros beneficios
de posempleo requiere laconsideracion de ciertos supuestos
para valorar los pasivos correspondientes en el estado de
situacion financiera y determinar las cantidades que se
reconocen en la cuenta de resultados y en otros resultados
integrales. Los célculos de estas obligaciones y cargos se
basanensupuestos determinados por actuarios, queincluyen
las tasas de descuento, los salarios, la inflacion, las tasas
de mortalidad vy las tasas de retorno sobre activos que se
esperan en el largo plazo. La seleccién de los diferentes
supuestos podria afectar la posicion neta vy los resultados
de la Compania en el futuro. Este estudio fue realizado por
lafirma Willis Towers Watson Consultores Colombia S. A.S.

5.5. Depésito de envases

Los envases retornables en circulacién se registran dentro
de la propiedad, plantay equipo, y un pasivo relacionado se
registra por la obligaciéon de restituir los depdsitos pagados
por los clientes. Los depdsitos de los clientes por los envases
retornables se reflejan en el estado de situacion financiera
dentro de los pasivos.

La Companfiia revisa periddicamente el valor del depdsito
teniendo en cuenta las pérdidas de envase en el mercado
mediante un estimado sobre |la base del coeficiente de
devoluciones contra expediciones, utilizando un indicador
promedio mévil de doce meses, para cada tipo de envase.

5.6. Deterioro de propiedad, planta y equipo

Aefectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los
activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de
efectivo identificables por separado (unidades generadoras
de efectivo).

Al evaluar si existe algln indicio de que pueda haberse
deteriorado el valor de un activo, se deben considerar, como
minimo, los siguientes indicios:

Fuentes externas de informacién

(i) Existenindiciosobservablesde queelvalor del activoha
disminuido durante el periodo significativamente mas
de lo que cabria esperar como consecuencia del paso
del tiempo o de su uso normal.

(i) Duranteelperiodohantenidolugar,ovanatenerlugar
en un futuro inmediato, cambios significativos con
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una incidencia adversa sobre la entidad, referentes al
entornolegal,econémico, tecnolégico o de mercadoen
los que la compania opera, o bien en el mercado al que
esta destinado el activo.

(iii) Durante el periodo, las tasas de interés de mercado, u
otras tasas de mercado de rendimiento de inversiones,
han sufrido incrementos que probablemente afecten
a la tasa de descuento utilizada para calcular el valor
en uso del activo, de forma que disminuyan su importe
recuperable de forma significativa.

Fuentes internas de informacion

(i) Se dispone de evidencia sobre la obsolescencia o
deterioro fisico de un activo.

(ii) Durante el periodo han tenido lugar, o se espera
que tengan lugar en un futuro inmediato, cambios
significativos en el alcance o maneraenque seusaose
esperausar el activo, que afectardn desfavorablemente
a la entidad. Estos cambios incluyen el hecho de que
el activo esté ocioso, planes de discontinuacion o
reestructuracion de la operacion a la que pertenece
el activo, planes para disponer del activo antes de la
fecha prevista, y la reconsideracion como finita de la
vida Util de un activo, en lugar de indefinida.

(iii) Sedisponedeevidenciaprocedentedeinformesinternos,
que indica que el rendimiento econdmico del activo es,
0 Va aser, peor que el esperado.

5.7. Deterioro de activos intangibles y goodwill

Los exdmenes anuales de deterioro son necesarios, con
independencia de si hay un evento desencadenante para:

(i) Elgoodwill.
(i) Los activos intangibles con vida Util indefinida.

(iii) Los activos intangibles alin no disponibles para su uso.

Ademds, las pérdidas por deterioro del goodwill no son
reversibles. La reversion de todas las demés pérdidas por
deterioro estarestringida al valor en libros del activo y esta
sujeta a una serie de condiciones.

Paraelrestode activosintangibles, unarevisién detallada del
deteriorosoloesnecesariacuandounindicador de deterioro
ha sido identificado.

Elgoodwill como unidad generadorade efectivo (al momento
delaadquisicion) debe tener unarevision anual de deterioro.

Siserequiereundeterioro, primero se debe aplicar al goodwiill
y después a los activos dentro de la unidad generadora de
efectivo.

5.8. Deterioro de activos financieros

Todos los activos financieros, excepto aquellos designados
como al valor razonable con cambios en resultados, son
objeto de exdmenes anuales de deterioro; el calculo de la
pérdida por deterioro depende de laforma en que el activo
haya sido clasificado.

Para los préstamos y cuentas por cobrar y otros activos
financieros medidos a costo amortizado, solo se pueden
reservar cuando existe evidencia objetiva que surge de un
suceso pasadoque demuestraqueel valor enlibros es mayor
que el valor recuperable. El importe recuperable es el valor
actualdelos activos, descontados los flujos de efectivo futuros
esperados; los flujos de caja futuros esperados deben ser
descontados alatasa de interés efectiva que se utilizo en el
reconocimiento inicial del activo.

Debetenerseencuentaque las pérdidas esperadas derivadas
de acontecimientos futuros no cumplen con los requisitos
para calcular el deterioro del valor, independientemente de
qué tan probable sea el evento futuro.

La pérdida por deterioro se reconoce inmediatamente en la
cuenta de resultados.

Cualquier pérdida por deterioro de los activos financieros
que se midan al costo amortizado se puede revertir, pero el
importe de cualquier reversiéonse limitaaaumentarel valoren
libros deloque hubierasidoel deteriorooriginal no ocurrido.

En relacion con los instrumentos de patrimonio que no se
negocianenunmercado activo, se consideranflujos de efectivo
futuros esperados descontados a una tasa de mercado para
activos similares.

5.9. Deterioro de cuentas por cobrar

La medicidonde laprovision por pérdida crediticiaesperada
para activos financieros medidos al costo amortizadoy al
valor razonable con cambios en otro resultado integral
es un area que requiere el uso de modelos complejos
y suposiciones significativas acerca de condiciones
econdémicas futuras y comportamiento crediticio (por
ejemplo, la probabilidad de que los clientes incumplan y
las pérdidas resultantes).
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También se requieren varios juicios significativos al aplicar
los requisitos de contabilidad paramedir la pérdidacrediticia
esperada, tales como:

e determinar los criterios para un aumento significativo
en el riesgo crediticio;

e elegirapropiadamentelos modelosy suposiciones para
la medicion de la pérdida crediticia esperada;

e establecer el nUmero vy las ponderaciones relativas de
los escenarios prospectivos paracada tipo de producto/
mercadoy la pérdida crediticia esperada asociada; y

e establecer grupos de activos financieros similares con
el fin de medir la pérdida crediticia esperada.

5.10. Reconocimiento de ingresos

La aplicacion de la NIIF 15 le exige a la Compania hacer
juicios que afectan la determinacién del monto y tiempo de
los ingresos provenientes de contratos con clientes. Estos
incluyen:

e determinacién del tiempo de cumplimiento de las
obligaciones de desempeno;

e determinacion del precio de la transaccion asignado a
dichas obligaciones;

e determinacion de los precios de venta individuales.
5.11. Provisiones

La Companiarealiza estimaciones de los importes a liquidar
en el futuro, incluyendo las correspondientes obligaciones
contractuales, litigios pendientes u otros pasivos.

Dichas estimaciones estan sujetas a interpretaciones de
los hechos y circunstancias actuales, proyecciones de
acontecimientos futuros y estimaciones de los efectos
financieros de dichos acontecimientos.

5.12. Actividades de arrendamiento de la
Compaiia 'y cdmo se contabilizan

LaCompaniaarriendavarias propiedades, equiposy vehiculos.
Las condiciones de arrendamiento se negocian de manera
individual y contienenun amplio rango de diferentes términos
y condiciones. Los contratos de arrendamiento no imponen
ningln convenio, pero los activos arrendados no pueden
utilizarse como garantia para fines de préstamos.

Los arrendamientos se reconocen como activos de derechos
de uso dentro de las propiedades, planta y equipo; vy los
pasivos correspondientes a la fecha en la que el activo
arrendado estd disponible para uso de la Compania. Cada
pago de arrendamiento se asigna entre el pasivo y el costo
financiero. El costofinancierose cargaalagananciaopérdida
durante el periodo de arrendamiento a fin de producir una
tasa de interés periddica constante sobre el saldo restante
del pasivo para cada periodo. El activo de derecho de uso
se deprecia alo largo de la vida Util mas corta del activoy el
plazo del arrendamiento sobre una base lineal.

5.13. Opciones de extension y terminacion de
arrendamientos

Las opciones de extension y terminacion estan incluidas
en varios arrendamientos de propiedades y equipos de la
Compania. Estas condiciones se usan para maximizar la
flexibilidad operacional entérminos de manejode contratos. La
mayoriade opciones de extensiony terminacién mantenidas
son ejercitables por el Grupoy por el arrendador.

5.14. Plazos de los arrendamientos

Al determinar el plazo del arrendamiento, la Gerencia
considera todos los hechos y circunstancias que crean un
incentivo econémico paraejercer unaopcionde extension, o
noejercer unaopciondeterminacion. Laevaluaciénserevisa

siocurre unevento significativo o un cambio significativoen
las circunstancias que afecta esta evaluacion.

6. INGRESOS

6.1. Ingresos ordinarios

Los ingresos ordinarios al cierre de los afos fueron los
siguientes:

Ao terminado el 31 de diciembre

En millones de pesos

Venta de bienes 5,385,591 5,188,400

Descuentos (850,135) (606,236)

Los ingresos ordinarios de Bavaria & Cia. S. C. A. (antes
Bavaria S. A) provienen Unicamente de su objeto social en
la venta de cervezas, refajos y maltas.
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A continuacién se presenta un detalle de los ingresos de la
compania por categoria:

Ao terminado el 31 de diciembre

En millones de pesos

Regidn geografica
Colombia 4438646 4516253
Otros paises 96,810 65911

Tipo de cliente

Clientes POS 3379374
Clientes KA - 94,599
Supermercados 4,081,910 256,468
Distribuidores 453,546 851,723

Tipo de contrato
Verbal - 3,379,374
Firmado 4535456 1,202,790

Duracion del contrato
Corto plazo
Largo plazo

453,546
4,081,910

3473974
1,108,190

Canales de ventas
Directamente a clientes
Distribuidores

4,081,910
453,546

3,730,441
851,723

6.2. Otros ingresos y gastos netos

Los otros ingresos y gastos al cierre de los afos fueron los
siguientes:

Ano terminado el 31 de diciembre

En millones de pesos
Otros ingresos

Dividendos recibidos 442829 327051
Recuperacion provision contingencias 41,655 -
Otros menores 15,708 64422
Utilidad/pérdidaenventaobajade PPE 5821 7975
Utilidad en venta de inversiones 1471 -
Ingreso por regalias 158,785
Roturas, bajas, ajustes de botellas y 4747
canastas

Otros gastos

Honorarios corporativos (235,042) (162,173)
Roturas, bajas, ajustes de botellas y (10,394)

canastas

Otros menores (1,804) 61)
Operaciones de cobertura (722) (940)
Provision contingencias (48,861)
Total otros ingresos y gastos netos 259,522 350,945

70 ]l

7.COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Los costosy gastos por naturalezaal cierre delos afos fueron
los siguientes:

Ao terminado el 31de
diciembre

En millones de pesos

Costo de produccion (1,291,287) (1,084,043)
Costo de distribucion (292,879) (364,950)
Costo de mercadeo (279,111) (275,900)
D/epfeciacién, amqrtizacién y cargos por (253271) (187.956)
pérdidas por deterioro del valor

Gastos por beneficios alos empleados (155,350) (515,828)
Otros gastos (139,871) (136,510)
Costos variables (133,901) (66,596)
Gastos administrativos y operativos (95,146) (154,458)
Gastos de tecnologia (38,002) (23,495)

8. GASTOS POR BENEFICIOS A EMPLEADOS

Los gastos por los beneficios a empleados al cierre de los
anos fueron los siguientes:

Ano terminado el 31 de diciembre

Sueldos y salarios, costos por

restructuraciony otros (118.747) (406877)
Costos de seguridad social (13,902) (22,497)
Costos por pensiones (12,663) (21,964)
Otros beneficios (8,804) (16,566)
Servicios preventa/ televenta (1,234) (47,924
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9. INGRESOS (GASTOS) FINANCIEROS

Losingresosy gastos financieros al cierre de los afos fueron
los siguientes:

Ao terminado el 31 de
diciembre

En millones de pesos 2018

Gasto por intereses

Entidades vinculadas (229.772) (267,921)
Pagos a terceros (43,549) (39,581)
Pasivos por arrendamientos (14,026) (15,470)

Ingresos financieros

Ingresos por intereses en préstamos a

entidades vinculadas 8,142 29826
\ngresos por mtergses en depositos con 4236 8575
entidades de bancarias corto plazo

Ingresos de terceros 90 150

Instrumentos financieros derivados

Coberturas de flujos de efectivo (11,131) (15,860)

Diferencia en cambio

Ganancia/Pérdida por diferencia en cambio 122,010 (6,950)

Total ingresos (gastos) financieros netos (164,000) (307,231)

10. INVERSIONES

La composicion de las inversiones al cierre de los afos fue
la siguiente:

31 dediciembre de
Enmillone
En acciones 2,844,676 2,665,871
En acciones comunes financieras 145446 135,626
52§;ﬂ2?cisdc§nmunes transporte 21604 17950
Enasociadas 949,280 949,280

10.1. Inversiones en subsidiarias

La participacién en las companias al cierre de los anos fue
la siguiente:

31dediciembre de

En millones de pesos
Acciones

CervecerfaUnion S. A. 890,489 918,017
Cervecerfadel Valle S. A. 738,898 890479
Impresoradel Sur S.A.S. 75,058 76,668
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. 4904 4899
Industria Grafica Latinoamérica S. A.S. 4,562 2,609
Malterfa Tropical S. A.S. 2 2
CerveceriaNacional HoldingS.A. (Panamd) 1,130,763 773,197

Acciones comunes financieras

Inversiones Malterfa Tropical S. A. S. 145446 135,626

Acciones comunes transporte y
comunicacién

Transportes TEVS.A.S. 21,604 17,950

Total inversiones en subsidiarias 3,011,726 2,819,447

Elmovimientodelasinversiones en subsidiarias durante los
anos fue el siguiente:

Enmillones de pesos

(696,151)
927967

Dividendos recibidos
Meétodo de participacion patrimonial

Dividendos recibidos (775,310)
Método de participacion patrimonial 973,759
Venta de acciones (6,170)

Método de participacion patrimonial

Las inversiones en sociedades subordinadas en las cuales
Bavaria&Cia.S.C. A. (antes Bavaria S. A.) teniadirectamente,
o por intermedio o con el concurso de sus subordinadas o
de las subordinadas de estas, méas del 50% del capital, se
contabilizan por el método de participacion, obteniéndose
una utilidad netaen el afio de enero a diciembre de 2019 de
$980,133 millones, seguin se detalla a continuacion.

71




ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

En millones dle pesos

Efecto enlos

Subsidiaria Participacion (%)  Efectoenlainversion resultados Efecto enel superdvit Dividendos recibidos
Inversiones Malteria Tropical S. A. S. 94.80 38,360 23,942 148 14,270
Cerveceriadel Valle S. A, 94.46 882,719 365,570 (1) 517,150
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. 92.00 4,098 2,051 - 2,047
Cervecerfa Nacional Holding S. A. (Panama) 83.14 357,567 362,384 (4.817)
Cerveceria Unién S. A. 80.12 438,554 207,073 (1,560) 233,041
Impresoradel Sur S.A.S. 4999 22164 13,398 (36) 8,802
Transportes TEV S.A.S. 4909 3,654 3,715 (61)
Industria Grafica Latinoamérica S. A. S. 12.00 1,953 2,000 (47)

Las principales cifras de las companias sobre las que se aplicd el método de participacién fueron las siguientes:

En millones de pesos

Subsidiaria Activo Pasivo Resultados
Inversiones Malteria Tropical S. A. S. 159,561 6,567 25,255
Cervecerfadel Valle S. A. 1,336,032 596,255 386,998
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. 22,159 16,837 2229
Cerveceria Nacional Holding S. A. (Panama) 4,815,005 4022148 435,872
Cervecerfa UnionS. A, 1,709,045 1,023,797 258457
Impresoradel SurS.A.S. 208,767 67522 26,796
Transportes TEVS.A.S. 59419 13,712 7,566
Industria Gréfica Latinoamérica S. A. S. 134,597 96,582 16,663
Malterfa Tropical S. A. S. 305,959 14,160 54462

10.2. Inversiones en asociadas

Las inversiones en asociadas al cierre de los anos fueron las siguientes:

31dediciembre de
En millones de pesos
UCP Backus & Johnston S. A A, 692,192 692,192
Racetrack Perd S.R. L. 253,646 253,646
Cerveceria Nacional CN S. A, 3442 3442

La participaciondel Grupo enlos resultados de sus principales asociadasy su participacion enlos activosy los pasivos al cierre
de los afos se describen a continuacion:

En millones dle pesos Activos Pasivos Ingresos * Utilidad Participacion

UCP Backus & Johnston S. A A, Per( 6,703817 4596557 4892018 1,926,359 17.60%
Racetrack PertiS.R. L. Perli 4241417 56,492 - 1,515,941 6.10%
CervecerfaNacional CN S A, Ecuador 1,392,133 866,750 1,152,713 321,589 1.22%

*Ventas mas otros ingresos operacionales.
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11. IMPUESTOS

11.1. Activos por impuestos de renta corrientes

Los activos por impuestos corrientes al cierre de los afos
fueron los siguientes:

31dediciembre de
En millones de pesos
Anticipo de impuesto de renta 149,560 202,412
Descuentos tributarios 79298
ﬁnn;iiz?odj impuestos (obras por 3702

11.2. Pasivos por impuesto de renta corriente

Los pasivos porimpuestode rentaal cierre delos afios fueron
los siguientes:

31dediciembre de

En millones de pesos

Impuesto alarenta 304,551 296,674

.\mpuesto alarenta (obras por 3702
impuestos)

Los montos registrados como obras por impuestos
correspondenalosvalores que se utilizaron como modalidad
depagoenladeclaraciondelarentaparalavigenciadel 2018.

11.3. Impuesto sobre las ganancias

El impuesto sobre las ganancias al cierre de los anos fue el
siguiente:

Ao terminado el 31 de diciembre

En millones de pesos

Impuesto sobre la renta corriente 319,685

408,037
Impuesto sobre la renta diferido 257883 (22.514)
(ver nota 26)

Elimpuestosobrelarentade la Companiadifieredelimporte
tedrico que se habria obtenido empleando la tarifa de
impuestos aplicable a la utilidad antes de impuestos como
se describe a continuacion:

Ao terminado el 31 de
diciembre

En millones de pesos

Utilidad antes de provision paraimpuesto

sobre |arenta 2,932,292 2,830,926
Tasa de impuesto de renta vigente 33% 37%
;r?fgisra%;sgu\ado con la tarifa aplicable 967656 934,206
Efectos impositivos de:

Ingresos método de participacion (323,443) (315,483)
Dividendos recibidos NO gravados (146,926) (107,791)
ii?:;;%gj?ﬁs: adquisicion de activos (48.859) (43,084)
Ajuste provisiones (13,746) 14,060
Ajuste de tasa (12,468) (21,370)
Amortizacidn crédito mercantil (6,621) (5,297)
Venta activos fijos (5,748)

Otros (2,803) (23917)
Liberacion provision swaps 83,128

Costos y gastos ejercicios anteriores 55,561 (16,464)
Mesadas pensionales 13,995

Impuestos NO deducibles 10,103 6,727
Regalias impuestos CAN 7519 (36,064)
Arrendamiento leasing 220

La tasa de impuesto de renta aplicable de acuerdo con la
legislacién colombianafuede 33% parael 2019y 37% parael
ano 2018. Lareduccionenlatarifadeimpuestosobrelarenta

aplicable a la Compania se debe a cambios en la legislacion
tributaria colombiana.

Elimpuesto diferido que se espera revertir a partir del ano
2019 sehacalculadousandolastarifas deimpuestos aplicables
en Colombia para cada periodo (33% para 2019, 32% para
2020, 31% para 2021y 30% para 2022 en adelante).

El cargo o abono por impuestos sobre la renta relacionados
con componentes de los otros resultados integrales se
describe a continuacion:
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31dediciembre de 2018

Cargos de
impuestos

(550)
(1,327)

31dediciembre de 2019

Cargos de
impuestos

6,663

Antes de
impuestos

3,387

Después de
impuestos

2837
3,538

Antes de
impuestos

(20,189)

Después de
impuestos

(13,526)

En millones de pesos

Ganancias/ (pérdidas) actuariales

Ganancias / (pérdidas) operaciones de

cobertura 4865

12. GANANCIAS POR ACCION

Para el ano terminado el 31 de diciembre de 2019 el valor de la ganancia por accion se calculé con base en 246,280,934
acciones en circulaciony ascendid a $9,561.13. Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 el valor de la ganancia por
accion se calculd con base en 246,280,934 acciones en circulacion y ascendio a $9,929.32.

13. PROPIEDAD, PLANTAY EQUIPO

La propiedad, plantay equipo al cierre de los afios fue la siguiente:

Planta, vehiculos y

. Envases y empaques
sistemas y empaq

Terrenosy edificios

En millones de pesos

Adiciones 1,545 5,902 73,793
Retiros (137,870) (14,206) (17.216)
Traslados 96,136 100,827 6,425
Depreciacion (18,310) (158,424) (60,260)

Planta, vehiculos y

Implementacion NIIF 16 Terrenos y edificios Envases y empaques

Construccionen
curso
304,285 385,525
(27,174) (196,466)
(203,402) (14)
(236,994)

Construccion en

sistemas

Costo 14,054 2920

Depreciacién

curso
16,974

T - Planta, vehiculos y Construccionen
En millones de Terrenos y edificios . Envases y empaques
sistemas curso
Adiciones 7011 38453 172,900 235476 453840
Retiros (12,565) (21,108) (17,735) (51,408)
Traslados 37,757 324,633 755 (374,263) (11,118)
Provision - 7,975 - 7,975
Depreciacion (23,065) (178,830) (64,745) (266,640)

31dediciembre de 2019 Costo Depreciacion Neto

Terrenos y edificios 1,231,647 (242,307) 989,340
Planta, vehiculosy sistemas 3,096,652 (2,118,609) 978,043
Envasesy empaques 586,742 (306,836) 279,906
Construcciénen curso 196,308 196,308

31dediciembre de 2018 Costo Depreciacion Neto

Terrenos y edificios 1,186,880 (216,643) 970,237
Planta, vehiculosy sistemas 2,801,067 (1,994,274) 806,793
Envasesy empaques 491473 (302,741) 188,732
Construcciénen curso 335,095 335,095
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LaCompaniatiene plenoderecho sobrela propiedad, planta
y equipo y no existen restricciones o gravdmenes sobre los
mismos, excepto por lagarantiasobrelos establecimientosde
comerciode Barranquillaparacubrir el valor demandado por
la Gobernaciéndel Atlantico porimpuesto de estampillas Pro-
Hospital Universitario de Barranquilla. Conestainscripcion
los bienes quedan afectados al pago de las obligaciones
correspondientes (ver nota 29).

Los gastos por depreciacion del ano 2019 por valor de
$266,640 millones (2018 por valor de $236,994 millones)
fueron cargados en los costos variables y los costos fijos en
el estado de resultados.

Las construcciones en curso y los equipos en montaje a 31
de diciembre de 2019 corresponden a inversiones en la
expansion del drea de elaboracion de la planta de Boyacéd e

Terrenosy edificios

implementaciones del proyectode ampliacién paraproduccion
de formato 250 cc en la planta de Tocancipa.

Durante los afos terminados en diciembre de 2019 vy
diciembre de 2019, la Compania no capitalizd costos por
intereses.

13.1. Derechos de uso

A 31 de diciembre de 2018 se tenian reconocidos activos
por derechos de uso correspondientes a arrendamientos
financieros por un monto de $94,167 millones. Para el afo
2019 con laimplementacion de la NIIF 16 se reconocieron
derechos de uso por contratos de arrendamiento operativo
por unvalorde 16,974 millones (depreciacion 6,883 millones).

Losderechosdeusoal cierre delos anos fueronlos siguientes:

Planta, vehiculos y sistemas

Retiros (1,237) (1,237)
Traslados 1,193 1,193
Depreciacion (33,934) (33,934)

Implementacion NIIF 16

Terrenosy edificios

Planta, vehiculos y sistemas

Costo

Depreciacién

Terrenosy edificios

14,054 2920 16,974
(4,089) (2,794) (6,883)

Planta, vehiculos y sistemas

Adiciones 4178 19,344 23,522
Retiros (5) (5)
Traslados 6,685 6,685
Depreciacién (4111) (37,491) (41,602)

31dediciembre de 2019 Costo Depreciacion Neto
Terrenos y edificios 18,232 (8,200) 10,032
Planta, vehiculos y sistemas 192,029 (109,203) 82,826

31dediciembre de 2018 Costo
Planta, vehiculos y sistemas

Depreciacion Neto

163,137 (68,970) 94,167
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La variacién en los activos en arrendamiento financiero se
debe ensumayoriaaamortizaciones de capital del afio, siendo
aproximadamente el 80% enlos vehiculos de distribucién T2
yelrestante entre vehiculos de repartoy vehiculos de ventas.

Elvalordelos desembolsos por arrendamientos financieros
de los préximos periodos es el siguiente:

31dediciembre de

En millones de pesos
No més de un afio 38,301 42228

Despuésdeunafioynomésdecincoarios 139,410 78,637

14. ACTIVOS INTANGIBLES

Los activos intangibles al cierre de los anos fueron los
siguientes:

Programasde Proyectosen

En millones de pesos Total
computador curso

Adiciones 547 40,647 41,194

Amortizacion (11,222) (11,222)

Adiciones 2,200 48408 50,608

Traslado 104,564

(93,448) 11,116

Amortizacion (51,376) (51,376)

31dediciembre de 2019 Costo Amortizacion Neto
Programas de computador 185,776 (101,757) 84,019
Proyectos en curso 53578 - 53578

31dediciembre de 2018 Costo Amortizacion Neto
Programas de computador 80,890 (52,259) 28,631
Proyectos en curso 98,618 - 98,618

Los gastos de amortizaciéndel afio 2019 por valor de $51,376
millones (2018, $11,222 millones) fueron cargados en los
gastos fijos en el estado de resultados.

15. ACTIVOSY PASIVOS FINANCIEROS

15.1. Activos y pasivos financieros por categoria

A continuacion se detallan los diferentes activos y pasivos
financieros con los que cuenta la Compania por el tipo de
medicidn que se realiza.

A 31dediciembre de 2019

Inversiones
método de
participacion

En millones de pesos

Activos en balance

Inversiones en subsidiarias
Clientesy otras cuentas a cobrar
Inversiones en asociadas

Efectivoy equivalentes al efectivo
Instrumentos financieros derivados

Activos financieros (otras
inversiones)

3,011,726

Costo amortizado

2,670,188

Valor razonable
con cambios en el

Valor razonable
con cambios en

resultados ORI
3,011,726
- 2,670,188
949280 949280
72,248 - 72,248
- 13,431 13,431
4693 4,693

En millones de pesos

. Valor razonable con
Costo amortizado

Pasivos en balance

Proveedores y otras cuentas por pagar

Obligaciones financieras por arrendamiento financiero
Pasivos por arrendamiento operativo

Instrumentos financieros derivados

cambiosenel ORI

4712246 4,712,246
93,741 - 93,741
11,423 - 11423

- 33,121 33,121
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A 31 de diciembre de 2018

Inversiones método
de participacion

En millones de pesos

Costo amortizado

Valor razonable

\ Valor razonable con
con cambios en

cambios en el ORI

Activos en balance
Inversiones en subsidiarias 2,819,447
Clientesy otras cuentas a cobrar

Inversiones en asociadas

Efectivoy equivalentes al efectivo

Instrumentos financieros derivados

Activos financieros (otras inversiones)

2,574,021

resultados

2,574,021

949,280 949,280
123,269 - 123,269
69,625 69,625

4,054 4,054

Valor razonable

En millones de pesos Cos‘to con cambios en Total
amortizado
el ORI

Pasivos en balance
Proveedores y otras cuentas 4617936 4617936
por pagar
Obligaciones financieras por

. . 102,845 102,845
arrendamiento financiero
\nst.rumentosﬁnanaeros 23301 23301
derivados

15.2. Calidad crediticia de los activos financieros

Lacalidad crediticiadelos activos financieros que todaviano
hanvencidoy que tampoco han sufrido pérdidas por deterioro
se evalla en funcion de la calificacion crediticia otorgada a
través del indice historico de créditos.

15.2.1. Clientes

Para clientes se determina de acuerdo al Credit Scoring,
esto es, una calificacion numérica que permite evaluar el
riesgo crediticio con base en un analisis estadistico del
comportamiento de pagoy de ventadel cliente, conel finde
suministrar unamayor informacién almomento de otorgarle
crédito.

Bajo este método, la Compania determina laclase de riesgo,
el limite de créditoy el grupo crédito de cliente. Asi mismo,
permite mayor precision en la toma de decision respecto
de si es conveniente otorgar o negar un crédito a un nuevo
solicitante, o si es conveniente aumentar o reducir el limite
de crédito a un cliente antiguo.

El Credit Scoring se ejecutatres veces al ano,enmayo, agostoy
noviembre, para calcular el limite de crédito de los clientes.

De acuerdoconlapoliticade crédito aclientes, la Compania,
dependiendo del monto de ventasy del tipode cliente, exige
el tipo de garantias.

Lacalidad crediticiadelos clientes, de acuerdo conlapolitica
de la Compainiia, al cierre de los afos fue la siguiente:

31dediciembrede
Tipodecliente  Calificacion Tipo 2019 2018
Socio PAE Bajo 7312
Contratista urbano NCC Bajo 302 49
Distribuidor PAE Bajo 144
urbano
Retirado RET Alto 94 764
SAE Alto - 10,225
SIE Intermedio 26 12817
Supermercado )
SME Medio 43,186
SBE Bajo - 1,370
KAA Alto 7 142
: KIB Intermedio - 1,233
Clientes KA )
KMC Medio 462 4020
KBD Bajo - 2248
N/A N/A - 1,268
Otros )
RCC Bajo - 369

15.2.2. Otras cuentas por cobrar

Lasotras cuentas por cobrar no contienen activos que hayan
sufrido un deterioro del valor.

16. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Los instrumentos financieros derivados al cierre de los afios
fueron los siguientes:
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31 de diciembre de 31 dediciembre de
n millones de pesos 2019 2018
Activo Pasivo Activo Pasivo
Forwards
Coberturas flujo de caja 11,947 (30,437 69454 (12,804)
Commodities 1,484 (2,684) 171 (10497)

Ul ikt 13431 (33121) 69,625  (23301)
financieros derivados

El valor razonable total de un derivado de cobertura se
clasificacomounactivo o pasivonocorriente sielvencimiento
restante de la partida cubierta es superior a doce meses, y
como un activo o pasivo corriente siel vencimiento restante
de la partida cubierta es inferior a doce meses.

17. CLIENTESY OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicién de este rubro al cierre de cada ano fue la
siguiente:

31 de diciembre de

n millones de pesos
Corrlente
Cuentas por cobrar a vinculados

econdmicos (ver nota 31.1.) 2,130,142 1,393,600
grfit)amos con vinculadas (ver nota 403550 981,842
Cottines Y e 8541
Cuentas por cobrar trabajadores 9,132 8,673
Clientes 8,347 77,691
Anticipos y avances 7672 27399
Otros deudores 55,264 37,717
Menos: provision cartera comercial (376) (7,668)
No corriente

Cuentas por cobrar trabajadores 13,829 9464
Deudas de dificil cobro 2485 6,762
Menos: provision cartera comercial (7,068)

Menos: provision carterano comercial (640)

Total clientes y otras cuentas por 2,670,188 2574021
cobrar

En el rubro de deudas de dificil cobro la Compaiia registra
las cuentas por cobrar a clientes en proceso juridico. De
acuerdo con el andlisis efectuado por los abogados que
manejan los diferentes procesos, el valor registrado en la
cuentade provisiones el saldo considerado comode incierta
recuperacion. La provision se considera adecuada paracubrir
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cualguier pérdida eventual. La administracion realizé un
cambio en la estimacién de la provision para las cuentas
por cobrar vencidas, tomando en consideracién las deudas
vencidas mayores a noventa dias sin garantia admisible; la
cobertura de las garantias, las cuales deben cubrir hasta un
150% de ladeuda, y el tiempo transcurrido paralaejecucion
de la garantia.

La clasificacion de la cartera por edades es la siguiente:

n millones de pesos 31 dediciembre de
Corriente 7,800 76,923
Mésdetresmesesy nomasde seismeses 206 289

Mas de seis meses y no mas de un afio

El movimiento de la provision por deterioro del valor de la
carteraes el siguiente:

Provision

En millones de pesos

Recuperacién de provision (1,129)
Utilizacion de la provision
Recuperacion de provision (656)
Utilizacion de la provision

Las demés cuentas por cobrary otras cuentas por cobrar no
contienen activos que hayan sufrido un deterioro del valor.

De acuerdo con la politica de crédito a clientes la Compaiiia,

dependiendo del montode ventasy deltipode cliente, exige
diferentes tipos de garantias.

18. INVENTARIOS

Los inventarios al cierre de los afios fueron los siguientes:

31 dediciembre de

En millones de pesos

Materias primas 171,774 129,570
Producto terminado 74,036 98,470
Producto en proceso 22,334 21,408
Materiales, repuestos y accesorios 20,747 19,105
Otros inventarios 8 4261

Subtotalinventarios 288899 272814

Menos: provision (2,272) (2.457)
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El movimiento de la provision fue el siguiente:

Provision

En millones de pesos

Utilizacion (1,111)
Adiciones 157
Utilizacion (336)

La provisiondeinventarios se considera adecuada paracubrir
el eventual deterioro por obsolescencia de los inventarios.

19. EFECTIVOY EQUIVALENTES DE EFECTIVO

La composicién de este rubro al cierre de los afios fue la
siguiente:

31dediciembre de

En millones de pesos

Efectivo

Caja 1,372 1,488

Cuentas corrientes 15,794 31,543

Cuentas de ahorro 4596 65,134
Subtotalefectivo 20762 98165

Inversiones a corto plazo

Depositos fiduciarios (fideicomisos) 50,486 25,104

Total efectivo y equivalentes al efectivo 72,248 123,269

Aexcepcionde los rendimientos producidos por los depdsitos
a término vy los depdsitos fiduciarios, que se registran en
cuentas por cobrar, los rendimientos generados por las
inversionestemporales se capitalizan. Losdepdsitos fiduciarios
(fideicomisos) se encuentran registrados al valor razonable.

Calidad crediticia del efectivo y equivalentes de efectivo:

31dediciembre de

En millones de pesos

Efectivoy equivalentes al efectivo
AAA 70876 121,781

Dentro de los depdsitos fiduciarios se incluyen $20,502
millones de depdsitos restringidos sujetos al cumplimiento
de ciertas condiciones para que puedan ser retornados a la
compania.

20. CAPITALORDINARIO

Al 31 dediciembrede 2019 el capital autorizado asciende amil
millones de pesos ($1,000,000,000) y se encuentradividido
en cuatrocientos millones (400,000,000) de acciones, cada
una con valor nominal de dos pesos con cincuenta centavos
($2.50). El capital suscrito y pagado asciende a setecientos
noventayunmillonestrescientostreintay cincomil quinientos
sesenta pesos ($791,335,560), y estd representado en
trescientosdieciséis millones quinientas treintay cuatro mil
doscientas veinticuatro (316,534,224) acciones.

21. GANANCIAS ACUMULADAS

La composicién de este rubro al cierre de los afos fue la
siguiente:

En millones de pesos

Dividendos decretados (2,373,558)
Constitucion de reservas 530,107
Efecto fusion SAB Colombia S. A.S. (2,630,714)
Utilidad del ejercicio 2,445,403

Dividendos decretados (2025,137)
Constitucion de reservas (420,264)
Efectoimplementacion NIIF 16 (651)
Utilidad del ejercicio 2,354,722

22. RESERVAS

La composicién de este rubro al cierre de los afios fue la
siguiente:

Otros
resultados
integrales

Otras
reservas

Reservas

obligatorias iz

En millones de pesos

Apropiaciones
(utilizaciones) del periodo 41029 (571.136) (530,107)
Movimientos del periodo (13,559)  (13,559)

Apropiaciones
(utilizaciones) del periodo

184,987 235277 420,264

Movimientos del periodo (187412) (187412)

9
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Reserva legal

De acuerdoconlaley colombiana, laCompaniadebe apropiar
como reserva legal el 10% de la ganancia neta de cada afo
hasta que el saldo de la reserva sea equivalente al 50% del
capital suscrito. La reserva legal no es distribuible antes
de la liquidacion de la Compania, pero debe utilizarse para
absorber oreducir pérdidas. Sonde libre disponibilidad para
los accionistas los saldos de la reserva hechos en exceso del
50% antes mencionado.

Reserva para readquisicion de acciones

Al 31 de diciembre de 2019 el valor de la reserva para
readquisicion de acciones corresponde a $637,698 millones,
deloscuales sehanutilizado $406,288 millones parareadquirir
70,253,290 acciones contabilizadas a su costo de adquisicion.
Los derechosinherentes alas acciones propias readquiridas
guedaron en suspenso de conformidad con la ley.

Otras reservas obligatorias

Las reservas relativas a la Ley 75 de 1986, articulo 130
del Estatuto Tributario y Decreto 2336 de 1995 fueron
constituidasde acuerdo conlasnormaslegales quelas regulan.

Reservas ocasionales

Lareservaparafuturasinversionesesde libre disponibilidad
de los accionistas.

23. PROVEEDORESY OTRAS CUENTAS PORPAGAR

La composicion de este rubro al cierre de los afios fue la
siguiente:

31 dediciembre de
En millones de pesos
No corriente
Deudas con partes vinculadas (ver 2,489,562 2489562
nota 31.2.)
Seguridad social y otros impuestos 72,280 59,064
Otras cuentas por pagar 33,352 28,632
Corriente
Proveedares 888431 700,188
Seguridad social y otros impuestos 515,596 618,151
Deudas con partes vinculadas (Ver 300,780 278,876
nota31.2)
Dividendos 275,904 226,103
Otras cuentas por pagar 127,316 209,223
Otros pasivos 9,025 8,137
Total proveedores y otras cuentas 4712246 4617936

por pagar

Las cuentas comerciales por pagar son obligaciones que se
han adquirido de los proveedores en el curso normal de la
operacion. Las cuentas por pagar se clasifican como pasivo
corriente silos pagos tienen vencimiento a un afio o menos (o
vencenenelciclonormalde laoperacion, sieste fuerasuperior).
En caso contrario, se presentan como pasivos no corrientes.

Las cuentas comerciales por pagar se reconoceninicialmente

avalor razonable y posteriormente se valoran por su costo
amortizado usando el método de tipo de interés efectivo.

24. OBLIGACIONES FINANCIERAS

La composicion de este rubro al cierre de los afos fue la
siguiente:

31 dediciembre de
En millones de pesos
No corriente
Obligaciones financieras bancos nacionales 55,574 69,769
Corriente
Obligaciones financieras bancos nacionales 38,168 33076
Total obligaciones financieras 93,742 102,845

Las obligaciones financieras se reconocen inicialmente por
suvalorrazonable menos los costos incurridos directamente
atribuibles alatransaccion. Posteriormente, los préstamos se
valorizanal costo amortizado donde seincluyenlos intereses
pagados y devengados. Las obligaciones financieras con
vencimiento dentrode los proximos doce meses se clasifican
como pasivos corrientes, a menos que la Compaiia tenga el
derechoincondicional para aplazar la cancelacion del pasivo
durante al menos doce meses después de la fecha de cierre
de los estados financieros.

24.1. Obligaciones financieras nacionales

Las obligaciones se discriminan de acuerdo con el tipo de
moneda, al cierre de los periodos:

Tasadeinterés 31dediciembre 31dediciembre
anual de 2019 de 2018

Pesos DTF+0.6%a3.7% 93,742 102,845

DTF:tasadeinterés paralos depdsitos bancarios a noventa
dias. Al 31 de diciembre de 2019 erade 4.52% EA (al 31 de
diciembre de 2018 erade 4.54% EA).

En millones
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Los valores de las obligaciones financieras que se cancelaran en los préximos afos son los siguientes:

En millones de pesos Menor a1 afio Entre 1y 2 afios Entre2y5afos  Total obligaciones financieras
A31dediciembre de 2019

Proveedores y otras cuentas por pagar 2,117,052 105,632 2489562 4,712,246
Obligaciones financieras 38,168 27,030 28,544 93,742
Intereses por obligaciones financieras 7,686 2,260 1,706 11,652
Instrumentos financieros derivados 33121 - - 33121

Touloblgdonesfindeas  aleer w42 aswe 4s0%st

A 31dediciembre de 2018

Proveedores y otras cuentas por pagar 2,040,677 87,696 2489563 4,617,936
Obligaciones financieras 33,070 32,107 37,668 102,845
Intereses por obligaciones financieras 9,158 5711 3,156 18,025
Instrumentos financieros derivados 23,301 - - 23,301

El monto estimado de intereses a pagar durante la vigencia 26. IMPUESTOS DIFERIDOS

de las obligaciones financieras es de $11,652 millones.

La composicién de los impuestos diferidos al cierre de los
anos fue la siguiente:

25. PASIVOS POR ARRENDAMIENTO

Con la implementaciéon de la NIIF 16 se reconocieron 31de diciembre de

obligaciones por conceptos de pasivo por arrendamiento
por valorde 10,743 millones (ver nota 33.1.). A continuacion
se muestran los saldos al corte del afio.

Enmillones d
Impuestos diferidos activos 9,243 38,667
Impuestos diferidos pasivos (292,527) (70,731)

En millones de pesos 31 de diciembre de 2019
No Cf“”e”tes 10.224 El movimiento neto de los impuestos diferidos durante el
Corrientes 1199 periodo fue el siguiente:

Enmillon

Cargo (abono) al estado de resultados 22,514
Cargo (abono) alos otros resultados integrales 1,428
Cargo (abono) al estado de resultados (257,883)
Cargo (abono) alos otros resultados integrales 6,663

Los movimientos de los impuestos diferidos activos y pasivos durante el periodo, sin tener en cuenta la compensacion de
saldos referidos a la misma autoridad fiscal, han sido los siguientes:
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Instrumentos Financieros/

Activos por impuestos diferidos

Calculo actuarial

Cuentas

por cobrar Arrendamientos

Inventarios

(Cargo)/abono en cuenta de resultados
(Cargo)/abono en otro resultado integral

989 768

(Cargo)/abono en cuenta de resultados
(Cargo)/abono enotro resultado integral

1,166 (1, 217) 248

Pasivos por impuestos diferidos

(Cargo)/abono en cuenta de resultados
(Cargo)/abono en otro resultado integral

Activos fijos Provisiones Activos diferidos

46,109 (26,672) 1,320
551

(Cargo)/abono en cuenta de resultados

(165,251) (94,149) 1,320

Los activos por impuestos diferidos activos pendientes de
compensacionsereconocenenlamedidaenquees probable
larealizaciondel correspondiente beneficiofiscal atravésde
beneficios fiscalesfuturos. La Companiahareconocido todos
los activos y pasivos por impuestos diferidos.

27. OBLIGACIONES POR PRESTACIONES DE
JUBILACION

La Compania reconoce su pasivo por pensiones de jubilacion
comounplandebeneficios definidos de acuerdo con estudios
de calculos actuariales elaborados sobre bases técnicas. En
los estudios se incluye a los trabajadores y extrabajadores
que de conformidad con las normas legales y los acuerdos
contractuales tienenunderecho adquirido. Adicionalmente
se incluye el costo de los beneficios de largo plazo.

Las obligaciones por prestaciones por jubilacion son:

e Planlegal de pensiones de jubilacion;
e Planbonoderetiro;

Pension de jubilacion

¢  Plande cesantias con retroactividad;
e Plande gastos médicos.

31 dediciembre de
n millones de pesos
Plan de cesantias con retroactividad 3723 864
Pension de jubilacion 240,082 231,502
Plan bono de retiro 3299 2,602
Plan de gastos médicos 36,536 42160

Hipétesis actuariales

Los pardametros econdémicos tuvieronen cuentalaeconomia
delpais. Latasadeinterés fuedel 6%, lacual es el rendimiento
paralos bonos alargo plazo (TES) emitidos por el Gobierno
seglin datos del Banco de la Republica y el costo de vida del
3.5%, el cual es el costo de vida esperado a largo plazo.

El movimiento de los valores reconocidos en el balance fue
el siguiente:

Cesantias con

Bono de retiro Gastos médicos

Intereses

Costo de servicio
Beneficios pagados
Remediciones

Intereses

Costo de servicio
Beneficios pagados
Remediciones
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retroactividad
14,842 223 62 3,046
- 248 31 -
(26,754) (54) (1,090) (4,482)
1,561 (1,207) 813 (5,852)
14,710 189 57 2,787
- 165 25 -
(25,428) (83) (1,917) (4,181)
19.298 426 4694 (4,230)



27.1. Plan legal de pensiones de jubilacion

Las pensionesde jubilacionrepresentan el valor presente de
todas las erogaciones futuras que la Compafia tendra que
hacer a favor de sus pensionados o beneficiarios, las cuales
se encuentran amortizadas en su totalidad.

Los andlisis de sensibilidad por pensiones de jubilacién en
las hipotesis principales fueron los siguientes:

Ajuste del

Al 31 de diciembre de 2019 Disminucion Aumento

beneficio
(0.50%) Célculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%

Valores actuariales
Obligacién definida del beneficio 231,067 240,082 249,693

Ajuste del

Al 31 de diciembre de 2018 Disminucion .
beneficio

(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%

Valores actuariales
Obligacion definida del beneficio 223,166 231,502 240,355

Al31dediciembrede2019  Disminucion 2% Aumento
interés
(050%)  Calculo 0.50%
5.50% 6.00% 6.50%

Valores actuariales
Obligacién definidadel beneficio 231,781 240,082 249,000

Tasade

Al 31 de diciembre de 2018 Disminucién .. Aumento
interés
(0.50%) Calculo 0.50%
6.25% 6.75% 7.25%

Valores actuariales
Obligacién definida del beneficio 239,637 231,501 223,896

Los datos del personal considerados en el calculo fueron
los siguientes:

31 de diciembre de
2019 2018
Personal jubilado 1,827 2,033
Edad promedio (afos) 82 82
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Al 31 de diciembre de 2019 Disminucion Al d.el Aumento
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%
Valores actuariales
Obligacién definida del beneficio 3,134 3,299 3477
Ajuste del

Al 31 de diciembre de 2018 Disminucion . Aumento
beneficio

(0.50%) Calculo 0.50%
4.00% 4.50% 5.00%

Valores actuariales
Obligacién definida del beneficio 2475 2,602 2,737
Al Hdediciembrede2019  Disminucién 2% Aumento
interés
(0.50%) Calculo 0.50%
5.75% 6.25% 6.75%
Valores actuariales
Obligacién definida del beneficio 3475 3299 3,138
Al 31dediciembre de 2018 Disminucion Tasa c!e Aumento
interés
(0.50%) Célculo 0.50%
6.50% 7.00% 7.50%
Valores actuariales
Obligacién definida del beneficio 2,735 2,602 2479

Los datos del personal considerados en el calculo fueron
los siguientes:

31 de diciembre de
2019 2018
Personal activo 2,070 1,977
Edad promedio (afos) 40.9 40.9
Servicio considerado promedio 10.3 10.5

27.3. Plan de cesantias con retroactividad

Los andlisis de sensibilidad por plan de cesantias con
retroactividadenlashipétesis principales fueronlos siguientes:

Al31de diclembrede2019  Disminucion ~Jstedel
beneficio

(0.50%) Calculo 0.50%
4.50% 5.00% 5.50%

Aumento

Valores actuariales
Obligacién definida del beneficio 3490 3,723 3,960

27.2. Plan bono de retiro

Los andlisis de sensibilidad por plan de bono de retiro en las
hipdtesis principales fueron los siguientes:

Ajuste del

Aumento

Al 31 de diciembre de 2018 Disminucién .
beneficio

(0.50%) Calculo 0.50%
4.50% 5.00% 5.50%

Valores actuariales
Obligacién definida del beneficio 775 864 966
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Al31dediciembrede2019  Disminucion 2% Aumento
interés
(0.50%) Calculo 0.50%
5.25% 5.75% 6.25%
Valores actuariales
Obligacion definida del beneficio 3,803 3723 3,646
Al 31 de diciembre de 2018 Disminucion Tasa t!e Aumento
interés
(0.50%) Calculo 0.50%
5.75% 6.25% 6.75%
Valores actuariales
Obligacion definida del beneficio 886 864 842

Los datos del personal considerados en los célculos fueron
los siguientes:

31dediciembre de
2019 2018
NUmero de empleados 73 85
Edad promedio (afos) 58 57

27.4. Plan de gastos médicos

De conformidad con la Ley 42 de 1976, articulo 7°, los
pensionados a cargo de la Compafia, asi como los familiares
que dependen econdémicamente de ellos —de acuerdo con
la Ley 100 de 1993, articulo 75 y segln lo determinen los
reglamentos de laCompania— tendrédnderechoadisfrutarde
los servicios médicos,odontoldgicos, quirdrgicos, hospitalarios,
farmacéuticos, de rehabilitacion, diagnoéstico y tratamiento
que la Empresa tenga establecidos para sus trabajadores
activos o parasus dependientes, seglin seael caso, mediante
elcumplimientode las obligaciones sobre aportes acargode
los beneficiarios de tales servicios.

Por otro lado, de acuerdo con la Convencién Colectiva y
Pacto Colectivo, Bavaria & Cia. S. C. A. (antes Bavaria S. A)
continuaracubriendoalosfamiliares de untrabajador fallecido,
con los servicios médicos que venian recibiendo, en forma
gratuita,durante cinco (5) afos contados a partir delamuerte
del trabajador, siempre y cuando se encuentren inscritos y
tengan derecho seguin la reglamentacion establecida.

Elcalculo actuarial del costo/beneficio por el plan de gastos
médicos se hace con base en los dos anteriores conceptos.

Los anélisis de sensibilidad por plan de gastos médicos enlas
hipotesis principales son los siguientes:

Al 31 de diciembre de 2019 Disminucion At d.EI Aumento
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%

Valores actuariales
Obligacion definida del beneficio 35,007 36,536 38,222

Al 31 de diciembre de 2018 Disminucién BB d.EI Aumento
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%

Valores actuariales
Obligacion definida del beneficio 40,612 42,160 43732

Al31dediclembrede2019  Disminucién 1229 Aumento
interés
(050%)  Caleulo  0.50%
5.75% 625%  675%

Valores actuariales
Obligacion definida del beneficio 38,182 36,536 35,033

Al 31 de diciembre de 2018

Disminucion Aumento

(0.50%) Calculo 0.50%
6.50% 7.00% 7.50%

Valores actuariales
Obligacion definida del beneficio 44042 42160 40,448

Los datos del personal considerados en el célculo fueron
los siguientes:

31 dediciembre de
2019 2018
NUmero de empleados 373 489
Edad promedio (afios) 79 77

28. PROVISIONES

La composicion de este rubro al cierre de los afios fue la
siguiente:

Civilesy

. . . Laborales  Total
administrativos

Fiscales

En millones dle pesos

Abono (cargo) ala

e 50143 12124 (13817) 48450
Abono(cargolala 154 7 6680 11814 (135913

cuenta de resultados
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La provisién para contingencia y bonificaciones laborales
se considera suficiente para cubrir cualquier eventualidad
relacionada con esta materia.

Las provisiones se estiman por el valor actual de los
desembolsos que se espera sean necesarios para liquidar la
obligacién,y por lotantoreflejanlavaloracionen el mercado
actualdel valor temporal del dinerovy los riesgos especificos
delaobligacion. Elincrementoen la provision con motivo del
paso del tiempo se reconoce como un gasto por intereses.

29. DIVIDENDOS POR ACCION

Losdividendos pagados en abrilde 2019 fueronaaccionistas
minoritarios propietariosde 2,065,070 acciones, equivalente
a $754 millones ($365 por accion), junto con un pago para
todos los accionistas en general equivalente a $ 2,024,385
millones ($8,219.82 por accién).

EnlaAsamblea Ordinariade Accionistasdel 31 de marzode
2020sevaaproponer undividendo por accionde $9.561,12
respecto al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2019, lo
quesupondraundividendototalde $2,354,722 millones, estos
estados financieros noreflejan este dividendo. Asi mismo, se
propondra la constitucién de una reserva no gravable para
futuras inversiones por valor de $980,132 millones y una
reserva por cldusulade estabilidadjuridica (art. 130, Estatuto
Tributario) por valor de $106.000 millones.

30. CONTINGENCIAS

30.1. Estampilla Pro-Hospital Universitario
del Atlantico

Bavaria & Cia. S. C. A. (antes Bavaria S. A.) tiene pasivos
contingentes por demandas legales relacionadas con el
curso normal del negocio. No se prevé que de los pasivos
contingentes vaya asurgir ninglin pasivo significativodistinto
de los provisionados (Ver nota 28).

Los abogados de la Compania adelantan las diligencias
necesarias para defender la posicién de Bavaria & Cia. S.
C. A (antes Bavaria S. A.) en los procesos y reclamaciones
que existen en contra y se espera que se produzcan fallos
favorables para la Companiia.

Alafechael Consejode Estadohadecididoen dltimainstancia
catorce procesos a favor de Bavaria & Cia. S. C. A. (antes
Bavaria S. A.) relacionados con el cobro y sancién por no
declarardelacitadaestampilla. Los abogados de laCompania
esperan obtener los fallos definitivos en los procesos que
restan sobre el mismo tema en el mismo sentido favorable
delos catorce procesos referidos por cuanto los argumentos
juridicos presentados asi lo ameritan.

No obstante lo anterior,en uno de los procesos de nulidad
correspondiente ala sancién por no declarar el impuesto
de los bimestres 2 a 6 del 2009, que asciende a $69.200
millones, Bavaria no pudo interponer los recursos ante
el juez competente debido a que en el término legal para
hacerlolaramajudicial se encontrabaencese de actividades
(paro judicial). La presentacién de los recursos legales
por parte de Bavaria al finalizar el cese de actividades
de la rama judicial ha sido declarada extemporanea por
el Consejo de Estado, Seccion Cuarta, y por la Corte
Constitucional en sentencia de tutela de septiembre de
2016. Con fundamento en dichos fallos el departamento
del Atlantico ha iniciado un proceso de cobro coactivo
por los mencionados $69.200 millones. Bavaria presentd
en octubre de 2016 los recursos correspondientes en
sede administrativa, los cuales fueron resueltos de forma
desfavorable para Bavaria & Cia.S. C. A. (antes Bavaria S.
A.) en noviembre de 2016. Al respecto, Bavaria presentd
demandade nulidady restablecimiento del derecho sobre
los actos administrativos, la cual tuvo fallo desfavorable
en primera instancia en el Tribunal Administrativo del
Atlantico; dicha sentencia fue apelada dentrodel término
legaly se encuentra pendiente de falloenla Seccién Cuarta
del Consejode Estado, desde octubre de 2018. Asimismo,
se otorgd podliza de garantia en relacion con el valor de
la contingencia por un valor total de $84.000 millones a
favor del departamento del Atlantico.

31. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

31.1. Cuentas por cobrar a vinculadas

La composicién de este rubro al cierre de los afos fue la
siguiente:




ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

En millones de pesos

Kopps Commercial S. A.S.
(antes Ambev Colombia S.AS.)

Cervecerfa Union S. A,

Brandbev SARL.

Cervecerfa del Valle S. A.

Industria Grafica LatinoamericanaS.A. S.
Cerveceria Nacional Dominicana
Impresoradel Sur S. A.S.

Axiny Cia.SAS.

Inversiones Malterfa Tropical S. A. S.
Cervecerfa Nacional Holding
Cervecerfa Nacional CN S. A.
CervecerfaBBCS. A.S.

Banks (Barbados) Breweries LTD

Cia. Cervecera de Zacatecas
Inversiones ABInBev Colombia S. A. S.
GModelo EuropaS. A. U.
Distribuidora Comercial S. A.
Industrias del Atlantico

Anheuser Busch LLC
CerveceriaBarbarian S.A. C.

ZX Ventures S. A. S. (antes Bogota Beer
Company SAS)

SAB South African Breweries
Anheuser-Busch Inbev Services

Unién de Cervecerias Peruanas Backus
& Johnston

Compafifa Cervecera Ambev Per
Diblo corporativo S.A.de C. V.
Anheuser-Busch InBev Deutschland
Sociedad Portuaria Bavaria S. A.
Anheuser-Busch Inbev

ABI SAB Group Holding Limited
Carlton & United Breweries
Anheuser-Busch Inbev NAS. A,
Cervecerfay Malteria Quilmes

Cerveceria San Juan

31dediciembre de

1,321,236

487893
400,639
194,288
46,424
35,363
14,965
7732
6,547
3557
2,608
2076
1,949
1,091
1,063
973

809
682
667
651

553

519
455

346

279
152
94
71

842472

271547
729479
19,350
67,274
24950
31,078
7732
122
2949
257,263
297

99

2,005
540

882

585
137

194

359
43,952

410

130
64,912
205
6,516

31.2. Cuentas por pagar a vinculadas

La composicion de este rubro al cierre de los anos fue la
siguiente:

31dediciembre de

En millones de pesos

Ambrew S.A.R. L. 2,546,848 2,546,848
Anheuser-Busch Inbev 118,977 60,299
Extrade |1 S.A.de C. V. 29,805 67,872
Transportes TEVS.A.S. 21,233 6,976
Malteria Tropical S. A.S. 15,149 3,919
Anheuser-Busch Inbev NAS. A. 14,298 38,222
Diblo corporativo S. A.de C. V. 12,992 25,671
Cervecerfa Modelo de México 11,493

Inbev Belgium 8,727 2,233
éér\r/gz;uyrsesﬁ\ 55/; S. (antes Bogota Beer 6822 185
Anheuser Busch LLC 2433 3425
SABMiller International Brands 646 6,723
CerveceriaSan Juan S. A. 394

Anheuser-Busch Inbev Services 165 164
Ambev S. A. 163 562
GCC Service India Pvt Ltd 63

gr]f;nifoiervecenas Peruanas Backus 48 197
ABI SAB Group Holding Limited 43 1,601
Cervecerfay Malteria Quilmes 42 51
CervecerfaNacional S.deR. L. 1 37
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. - 1,542
Cervecerfa Nacional Dominicana - 240

Dividendos por pagar a vinculadas

31dediciembre de

En millones de pesos

Axiny Cia. SAS. 176,445 95273
Inversiones Nixa S. A. 9,902 4809
AB Inbev Southern Investments Limited - 44,489
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31.3. Venta de bienes y prestacién de servicios

La composicién de este rubro al cierre de los afos fue la
siguiente:

Vinculadas

Ano terminado el 31 de diciembre

En millones de pesos
Kopps Commercial S. A. S. (antes Ambev

Colombia SAS) 3,838,302 2,898,829
Cervecerfadel Valle S. A, 93814 60,002
Cerveceria Nacional Dominicana 53,019 24,950
CervecerfaUnion S. A. 49703 41,740
gr]f;nifoiervecerlas Peruanas Backus 20214 22158
Cerveceria Nacional CN SA. 13,777 13,162
Cervecerfa San Juan 11,519 8,209
Inversiones Malterfa Tropical S. A. S. 7,640 -
Malterfa Tropical S. A. S. 4770 4576
GModelo EuropaS. A. U. 2251 1,847
Banks (Barbados) Breweries LTD. 1,949 87
CerveceriaBBCS.A.S. 1,499 317
Comparifa Cervecera Ambev Perti 1,358 790
Cia. Cervecerade Zacatecas 1,091
SAB South African Breweries 874 555
Industrias del Atlantico 682
Cerveceria Barbarian S. A. C. 651
Distribuidora Comercial S. A. 268 519
Anheuser-Busch InBev Procurement
GMBH 248 13
Transportes TEVS.A.S. 218 93
ZX Ventures S. A. S. (antes Bogota Beer 128
Company SAS)
Industrias La Constancia 80 -
Anheuser-Busch Inbev NAS. A, - 59,271
Diblo corporativo S.A.de C. V. - 43,403
CerveceriaNacional S.de R. L. = 18
Totalvineuladas 410605 3180539
Directivos

Ao terminado el 31 de diciembre

En millones de pesos
Koba Colombia S. A.S. 4241 5,380

Las transacciones con partes relacionadas se realizan
considerando vencimientos inferiores a noventa dias desde
la fecha de la transaccion.

31.4. Compra de bienes y servicios

La composicién de este rubro al cierre de los afos fue la
siguiente:

Vinculadas

Ao terminado el 31 de diciembre

Anheuser-Busch Inbev Services 309,324

Anheuser-Busch Inbev NAS. A, 308,386 137,904
Malteria Pampa S. A. Ambev 206,950

ér;;]gﬁlser-Busch Inbev Procurement 138,655 97 680
Extrade |1 S.A.de C. V. 110,887 151,445
Impresoradel Sur S.A.S. 48067 26,089
Malteria Tropical S. A.S. 37,409 40,086
é);rl/ggxrsesASS;A S. (antes Bogota Beer 26,899 10245
Transportes TEVS.A.S. 21,732 17,434
Industria Gréfica Latinoamérica S. A. S. 20,600 17,629
Cervecerfa Modelo México 17,382

Diblo corporativoS.A.de C. V. 13,078 25,967
Inbev Belgium 12,491 4,949
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. 5,634 4401
Cervecerfa Union S. A. 2,358 2,064
Cerveceriadel Valle S. A. 2,327 5094
Anheuser Busch LLC 1,324

Unién de Cervecerias Peruanas Backus

& Johnston 1,138

GCC Service India Pvt Ltd. 660

Cerveceriay Malteria Paysandu 106

Cervecerfa Nacional CN S. A. 44

Cerveceriay Malteria Quilmes 43

Anheuser Busch Inbev Deutschland - 2,938

Totavincadas 1285494 543925
Directivos

Ao terminado el 31 de diciembre

En millones de pesos
Gases del Caribe S. A. 12,694 9,782
AccuroS.A.S. 68 67

Lascomprassonefectuadasconbaseentérminosycondiciones
normales de mercado.
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31.5. Remuneracion del personal clave de la Direcciéon

Ao terminado el 31 de

diciembre

En millones de pesos
Banks (Barbados) Breweries LTD

Ano terminado el 31 de
diciembre

En millones de pesos 2018 Venta de materia prima (malta, cebada, 1949 a7
Salarios y otras prestaciones a corto plazo 6,676 11,983 lUpulo, triturado) '
Posempleo (gastos médicos) 4 7 BrandbevS.ARL.
Otras prestaciones a largo plazo 3,835 8,009 Intereses recibidos 8,106 29.908
Carlton & United Breweries
Regalias recibidas 75
. . CerveceriaBarbarian S. A.C.
31.6. Préstamos a partes vinculadas Venta de activos jos 451
La composicion de este rubro al cierre de los afios fue la Cerveceria BBC‘S' A',S'
S ] Venta de materia prima (malta, cebada,
siguiente: , : 1,341 254
lUpulo, triturado)
Venta de materiales, repuestos, elementos 158 3
y tapas
Movimiento neto durante el ejercicio (822,540 Cerveceriadel Valle S. A.
_ Venta de materia prima (ma|tay cebada,
Movimiento neto durante el ejercicio (578,292) ldpulo, triturado) 28,154 45213
SRR i R iy
31.7. Transacciones con partes relacionadas, por Venta de activos fijos 73
compania:
p Compra de producto (cervezas, maltasy 1696 2070
refajos)
Afio terminado el 31 de Compra de materiales, repuestos,
" 19 2837
diciembre elementos y tapas
En millones de pesos Servicios prestados (mandato) 719 1,853
AB Inbev Southern Investments Limited Servicios recibidos (mandato) 612 187
Dividendos decretados 1,921,141 2,257,441 Dividendos recibidos 517,150 469,293
ABI SAB Group Holding Limited Cerveceria Modelo México
Intereses pagados - 144,774 Servicios recibidos 17,382 8
AmbrewS.A.R.L. Cerveceriay Malteria Paysandu
Intereses pagados 229772 123,147 Compra de materia prima (malta, cebada, 106
Anheuser Busch Inbev Deutschland tipulo, triturado)
Reintegros y recuperaciones 22 - Cerveceriay Malteria Quilmes
Compra de producto (cervezas) - 2,938 Compra de producto (cervezas) 43
Anheuser-Busch Inbev NAS. A. Reintegros y recuperaciones 205
Servicios prestados - 59271 Cerveceria Nacional CNS. A.
Servicios recibidos 308,368 137,904 Venta de materiales, repuestos, 6704 5757
Anheuser-Busch InBev Procurement elementos y tapas
GMBH Venta de producto (cervezas) 3,303 1,023
Servicios prestados 248 13 ?//entla delmatema prima (malta, cebada, 3538 6382
Servicios recibidos 138,655 97,680 lipulo, tituradlo)
Anheuser-Busch Inbev Services Servicios prestados 232
Gastos de movilidad empleados 1,666 - Compra de materia prima (malta, cebada, 44
Reintegrosy recuperaciones 9441 60,385 'UP‘?'O' tr|turad<.>)‘
Servicios recibidos 309.324 ) D\Vld(?ﬂdOS reF|b|dos 4433 5405
Anheuser Busch LLC Regalfas r’eub\da's — 2,782 158,785
Gastos de movilidad empleados 3292 2492 Cerveceria NaFloné Dominicana
Servicios recibidos 1324 : Venta de materia prima (malta, cebada 53019 24,950
; - ipulo, triturado)
Axiny Cia.S.AS.
Dividendos decretados 81,171 95,273
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Ano terminado el 31 de
diciembre

Ano terminado el 31 de
diciembre

En millones de pesos
Cerveceria Nacional Holding S. A.

En millones de pesos
Industrias del Atlantico
Venta de materia prima (malta, cebada,

Intereses recibidos 36 19
Cerveceria Nacional S.deR. L.

Venta de materia prima (malta, cebada,

[Upulo, triturado) )
Ventade materiales, repuestosy elementos 11
Cerveceria San Juan

Venta de materia prima (malta, cebada,

[Upulo, triturado) ’ | 11,519 8,209
Cerveceria Union S. A.

;/(te;t)zge materiales, repuestos, elementos 15,462 11425
Venta de materia prima (malta, cebada,

[Upulo, triturado) i | 34141 29,981
Compra de materia prima (malta, cebada,

lUpulo, triturado) 1403
sggzgade materiales, repuestos, elementos 1893 28
Servicios prestados (mandato) 100 334
Servicios recibidos (mandato) 465 633
Arrendamientos pagados (inmuebles) - 129
Dividendos recibidos 233041 201,482
Cia. Cervecera de Zacatecas

Venta de materia prima (malta, cebada,

[Upulo, triturado) 1091

Compania Cervecera Ambev Pert

Venta de producto (cerveza) 1,111 790
Venta de materia prima (malta, cebada,

[Upulo, triturado) 247

Diblo CorporativoS.A.de C. V.

Servicios recibidos 13078 25,967
Servicios prestados 43,403
Distribuidora Comercial Group

Venta de producto (cervezas y maltas) 268 519
Reintegros y recuperaciones 21
ExtradellS.A.deC.V.

Compra de producto (cervezas) 110,887 151,445
GCC Service India Pvt Ltd.

Servicios recibidos 660

GModelo EuropaS. A. U.

Venta de producto (cervezas y maltas) 2251 1,847
Impresoradel SurS. A.S.

Compra de etiquetas 48,067 26,089
Dividendos recibidos 8,802 7,781
Ind. La ConstanciaS.A.de C. V.

Venta de materiales, repuestos, elementos 80

y tapas

Indugral S. A.S.

Compra de etiquetas 20,600 17,629

lipulo, triturado) 659
Venta de materiales, repuestos,
elementos y tapas 2
InBev Belgium N. V.
rCe?;r;gsr)a de producto (cervezas, maltas y 12491 4949
Inversiones AB Inbev Colombia S. A.S.
Reintegros y recuperaciones 1,063
Inversiones Malteria Tropical S. A. S.
Dividendos recibidos 14,270 16,140
Venta de inversiones 7,640
Inversiones NixaS. A.
Dividendos decretados 5093 4809
Kopps Commercial S. A. S.
Venta de producto (cervezas, maltas,
refajos y aguas) 3,838,229 2898417
;/leerert]ae r(?teo?atenales, repuestosy 7 411
Reintegrosy recuperaciones (depdsitos,
envases, roturas) 230
Venta de activos fijos 148,479
Malteria Pampa S. A.

mpra de materia prima (mal
(e A g
Malteria Tropical S. A. S.
Venta de materiales, repuestos,
elementos y tapas i 164 2
Venta de producto (cervezas, maltas
refajos) i | ' 2 14
Servicios recibidos (maquila) 36,905 39,582
Arrendamientos recibidos (terrenos) 504 974
Arrendamientos prestados (maquinaria) 4560 4560
Racetrak PeriS. A.
Dividendos recibidos 92,087 69,345
SAB South African Breweries Li
Servicios prestados 874 555
SABMiller Internacional Brands
Regalias pagadas 2,869 4126
Sociedad Portuaria Bavaria S. A.
Servicios recibidos (muelle) 5,634 4401
Dividendos recibidos 2,046 1,456
Transportes TEV S. A.
Servicios recibidos (fletes) 21,732 17434
Venta de producto (cervezas, maltas
refajos) ’ | ' 211 70
Venta de materiales, repuestos, 7 3

elementos y tapas
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Afio terminado el 31 de
diciembre

En millones de pesos
U.C.P.Backus y Johnston S. A. A.

Venta de materia prima (malta, cebada,
lipulo, triturado)

Venta de materiales, repuestos,
elementos y tapas

Servicios prestados 346
Compra de materia prima (malta, cebada,

21,243 22,102

625 56

lUpulo, triturado) 1138
Gastos de movilidad empleados 99 -
Dividendos recibidos 345928 251,889
ZX VenturesS. A.S.
Venta de producto (cervezas, maltasy

. 128
refajos)
Compra de producto (cervezas, maltas y 16423 10245
refajos)
Servicios recibidos 10476

32.HECHOSPOSTERIORESALAFECHADELBALANCE

Entreel 1deenerode 2020y lafechadeemisiéndelosestados
financieros aqui presentados no se tiene conocimiento de
hechos de caracter financiero o de otra indole que afecten
en forma significativa sus saldos o estimaciones.

33. CAMBIOS EN LAS POLITICAS CONTABLES

33.1. Arrendamientos

La Compania aplicé a partir del ano 2019 la NIIF 16 de
arrendamientos. De acuerdoconlasdisposicionesdetransicion
delaNIIF 16,lanuevanormaseadoptdretrospectivamente con
elefectoacumulativode laaplicaciéninicial de lanuevanorma
reconocido el 1 de enero de 2019. Las cifras comparativas
de 2018 no han sido reexpresadas.

Hasta el afo 2018 los arrendamientos de propiedades,
planta y equipos donde la Compania, en calidad de

arrendatario, no tenia sustancialmente todos los riesgos vy
beneficios derivados de la propiedad, se clasificaron como
arrendamientos operativos, y aquellos donde si se tenian,
como arrendamientos financieros.

Enlaadopcionde laNIF 16 la Compania reconocio pasivos
por arrendamiento relacionados con arrendamientos que se
clasificaron previamente como “arrendamientos operativos”
bajo los principios de la NIC 17 de arrendamientos. Estos
pasivos se midieron al valor presente de los pagos de
arrendamiento restantes, descontados usando la tasa de
endeudamiento incremental de cada entidad entre el 5.5%
y 8.3%.

Pasivo por arrendamientos reconocido al 1 de enero de 2019 10,743

Los activos relacionados conlos derechos de uso se midieron
porunmontoigual al pasivo por arrendamiento, ajustado por
el monto de cualquier pago de arrendamiento pagado con
anticipacionreconocido en el estado de situacién financiera
al 31 dediciembrede 2016. Elimpacto netoenlas ganancias
retenidas el 1 de enero de 2019 fue de $651 millones.

Al aplicar la NIIF 16 por primera vez la Compania uso las
siguientes opciones practicas permitidas por la norma:

e elusodeunaunicatasade descuento aunacarterade
arrendamientos con caracteristicas razonablemente
similares;

e la contabilizacion de arrendamientos operativos con
un plazo de arrendamiento restante de menos de doce
meses al 1 de enero de 2019 como arrendamientos a
corto plazo;

e la exclusién de los costos directos iniciales para la
medicion de los activos de derechos de uso a la fecha
de la aplicacién inicial; y

e elusoderetrospectivaenladeterminaciondel plazode
arrendamiento donde el contrato contiene opciones de
extender o terminar el arrendamiento.
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ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

INFORME DEL REVISOR FISCAL SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

A los sefiores Accionistas de Bavaria & Cia S. C. A. (antes BavariaS. A.)
Opinion

He auditadolos estados financieros consolidados adjuntos de Bavaria&Cia S. C. A. (antes Bavaria
S. Ay sus subsidiarias, los cuales comprenden el estado de situacién financiera consolidado al
31 dediciembre de 2019 v los estados consolidados de resultados, de resultados integrales, de
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y el resumen
de las principales politicas contables y otras notas explicativas.

Enmiopinidn, los estados financieros consolidados adjuntos, fielmente tomados de los registros
de consolidacion, presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion
financierade Bavaria & Cia S. C. A.y sus subsidiarias al 31 de diciembre de 2019y los resultados
de sus operaciones v sus flujos de efectivo por el aflo terminado en esa fecha, de conformidad
con Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera Aceptadas en Colombia.

Bases para la opinion

Efectué miauditoriade acuerdo conlas Normas de Auditoriade Informacion Financiera Aceptadas
en Colombia. Miresponsabilidad de acuerdo con dichas normas se describe mas adelante enla
seccionde Responsabilidad del Revisor Fiscal enrelacién conlaauditoriade los estados financieros
consolidados de este informe.

Soyindependiente de Bavaria&CiaS.C. A. (antes BavariaS. A.) y sus subsidiarias, de conformidad
conel Codigode Etica para Profesionales de la Contaduria del Consejo de Normas Internacionales
de Etica para Contadores (IESBA - por sus siglas en inglés) junto con los requerimientos de
ética que son aplicables a mi auditoria de los estados financieros en Colombiay he cumplido las
demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de
Etica del IESBA.

Considero que la evidencia de auditoria que obtuve es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para mi opinién de auditoria.

Responsabilidades de la administracion y de los responsables de la direccién de la
Entidad sobre los estados financieros consolidados

Laadministracion es responsable por laadecuada preparaciény presentacién razonable de estos
estados financieros consolidados, de acuerdo con Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera Aceptadas en Colombia, vy por el control interno que la administracion considerd
necesario para que la preparacion de estos estados financieros consolidados esté libre de error
material debido a fraude o error.

Enlapreparacionde los estados financieros consolidados, la administracion es responsable de la
evaluaciénde lacapacidad de la Entidad de continuar como negocio en marcha, revelando, segin
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corresponda, las cuestiones relacionadas con el principio de negocio en marcha y utilizando el
principio contable de negocio en marcha, exceptosilaadministraciontiene laintenciéndeliquidar
la Entidad o de cesar sus operaciones, o bien que no exista otraalternativamas realistaque hacerlo.

Los responsables de la direccion de la Entidad son responsables por la supervision del proceso
de informacién financiera de la Entidad.

Responsabilidad del Revisor Fiscal en relacién con la auditoria de los estados
financieros consolidados

Mi objetivo es obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados
en su conjunto estan libres de error material, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene mi opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no
garantizaque unaauditoriarealizada de conformidad conlas Normas de Auditoriade Informacion
Financiera Aceptadas en Colombia siempre detecte un error material cuando éste exista. Los
errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
formaagregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que
los usuarios toman basandose en los estados financieros consolidados.

Como partedeunaauditoriade conformidad conlas Normas de Auditoriade Informacién Financiera
Aceptadas en Colombia, aplico mi juicio profesional y mantengo una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También:

* |dentifico y valoro los riesgos de error material en los estados financieros consolidados,
debido a fraude o error; disefio y aplico procedimientos de auditoria para responder a
dichos riesgos; y obtengo evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para miopinion. Elriesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas
elevado que en el caso de un error material debido a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas
o laelusién del control interno.

e Obtengounentendimientodel controlinternorelevante paralaauditoriaconelfindedisefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

e Evalloloadecuadodelaspoliticas contables aplicadasy larazonabilidad de las estimaciones
contablesy las correspondientes revelaciones efectuadas por la administracién.

e Concluyo sobre lo adecuado de la utilizacion, por la administracion, del principio contable
de negocioenmarchay, basandome enlaevidencia de auditoria obtenida, concluyo sobressi
existe onounaincertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que puedan
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Entidad para continuar como negocio
en marcha. Si concluyera que existe una incertidumbre material, se requiere que llame la
atencion en mi informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los
estadosfinancieros consolidados o, sidichas revelaciones no son adecuadas, que exprese una
opinidon modificada. Mis conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de miinforme de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser
causa de que la Entidad deje de ser un negocio en marcha.

e« Evallo la presentacién global, la estructura y el contenido de los estados financieros
consolidados, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros consolidados
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representan las transaccionesy hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion
razonable.

Comunico alos responsables de ladireccién de la Entidad, entre otras cuestiones, el alcance y el
momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria,
asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identifique en el transcurso
de la auditoria.

También proporcioné alos responsables de la direccion de la Entidad una declaracion de que he
cumplidolos requerimientos de ética aplicablesenrelaciéon conlaindependenciay comunicadoa
ellos acercade todas las relaciones que se puede esperar razonablemente que pudiesen afectar
mi independenciay, en caso de presentarse, las correspondientes salvaguardas.

Javier Mauricio Enciso Rincén

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional No. 80661-T

Designado por PwC Contadores y Auditores Ltda.
6 de marzo de 2020
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Senores
Accionistas de Bavaria & Cia S. C. A. (antes Bavaria S. A.)

Los suscritos Representante Legal y Contador de Bavaria Consolidada certificamos que los
estados financieros de la compania al 31 de diciembre de 2019 y 2018 han sido fielmente
tomados deloslibrosy que antes de ser puestos a su disposicidony de terceros hemos verificado
las siguientes afirmaciones contenidas en ellos:

a. Losestadosfinancieros,elinforme de gestiény los demas documentos que de conformidad
con el articulo 446 del Coédigo de Comercio se presentaran a la Asamblea General
Ordinaria de Accionistas, no contienen vicios, imprecisiones o errores que impidan
conocer la verdadera situacion patrimonial o las operaciones de Bavaria Consolidada.

b. Las afirmaciones contenidas en los estados financieros de Bavaria Consolidada han
sido verificadas previamente, conforme al reglamento, y las mismas han sido tomadas
fielmente de los libros de contabilidad de la Companiia.

c. Todos los activos y pasivos incluidos en los estados financieros de Bavaria Consolidada
al 31 dediciembrede 2019y 2018 existen, y todas las transacciones incluidas en dichos
estados se han realizado durante el periodo terminado en esa fecha.

d.  Todos los hechos econdmicos realizados por Bavaria Consolidada durante el periodo
terminado en 31 de diciembre de 2019 y 2018, han sido reconocidos en los estados
financieros.

e. Losactivosrepresentan probables beneficios econdémicos futuros (derechos)y los pasivos
representan probables sacrificios econémicos futuros (obligaciones), obtenidosoacargo
de Bavaria Consolidada al 31 de diciembre de 2019y 2018.

f.  Todosloselementos hansidoreconocidos por sus valores apropiados de acuerdo conlas
Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia.

g.  Todoslos hechos econdmicos que afectan Bavaria Consolidada han sido correctamente
clasificados, descritos y revelados en los estados financieros.

Bogota, D. C., 28 de febrero de 2020.

Fernando Jaramillo Giraldo José Santos Solano Quintero
Representante Legal Contador Publico
Tarjeta profesional No. 164360-T
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

En millones de pesos
ACTIVO

NO CORRIENTE
Activos intangibles
Inversiones
Activos financieros
Propiedad, plantay equipo
Clientes y otras cuentas por cobrar
Crédito mercantil

14 176,321
10 1,159,795

8,050
13 3923773
17 38,543
31 1,218,157

Al 31 de diciembre de

171,698

1,162,861
6,689
3,633,173
31074
1,200,205

CORRIENTE

Inventarios

Clientes y otras cuentas por cobrar
Activos por impuestos corrientes
Instrumentos financieros derivados
Efectivoy equivalentes al efectivo

TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO

NO CORRIENTE

Obligaciones por prestaciones por jubilacion
Provisiones

Pasivo por impuestos diferidos

Proveedores y otras cuentas por pagar
Pasivos financieros

Pasivos por arrendamiento

18 465,766 383,618
17 4,298,659 4,003,709
11 416,939 376,028
16 13431 69,625
19 732,839 490,790

12,452,273 11,529,470
27 294,592 286,458
28 351,372 4593819
26 355,965 101,087
23 2,734,442 2,736,475
24 107,786 136,666

81,393

CORRIENTE

Proveedores y otras cuentas por pagar
Pasivos financieros

Instrumentos financieros derivados
Provisiones

Pasivos por arrendamiento

Pasivos por impuesto corriente

TOTAL DEL PASIVO
PATRIMONIO

Capital ordinario

Prima emision

Otras reservas

Ganancias acumuladas

Utilidad del ejercicio

Total patrimonio consolidado
Patrimonio minoritarios

23 3439536 3,042,255
24 57,853 51,461
16 33,121 23,301
28 85,448 71327
25 5859 -
11 632,110 558,296
8,179,477 7,467,145

20 791 791
142,296 142,296

22 2,065,906 1,804,048
21 (417.860) (433,806)
21 2,342,024 2,514,622
4,133,157 4,027,951

139,639 34,374

TOTAL DEL PASIVO Y DEL PATRIMONIO

12,452,273

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

11,529,470
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ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

Al 31 de diciembre de

En millones de pesos

Ingresos ordinarios 6 7,631,385 7,387,245
Costo de produccion 7 (2,005,839) (1,444.449)
Utilidad bruta 5,625,546 5,942,796
Gastos de distribucién 7 (816,797) (746,122)
Gastos de mercadeo 7 (459,891) (348,017)
Gastos fijos 7 (1,096,949) (1,436,987)
Otros ingresos (gastos) netos 6 (153,197) (255,027)
Utilidad operacional 3,098,712 3,156,643
Costos financieros 9 (104,032) (288,919)
Método de participacién 6 429774 395,849
Utilidad antes de impuestos 3,424,454 3,263,573
Provision paraimpuestos sobre larenta 11 (1,006,693) (732,362)
Utilidad neta 2,417,761 2,531,211
Utilidad participaciones no controladas 75,737 16,589
Utilidad participaciones controladas 2,342,024 2,514,622
Utilidad neta por accion basica en operaciones continuadas en pesos colombianos 9,817.09 10,210.38

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADO

Millones de pesos Afio terminado el 31 de diciembre de

Utilidad neta 2,417,761 2,531,211

Otros resultados integrales que se reclasificaran a los resultados

Coberturas contratos forward commodities inventarios 9,126 (8,721)
Coberturas contratos forward commodities activos fijos (75,140) 65,553
Cobertura natural commodities - (7,384)
Diferencia en cambio cuentas por cobrar vinculadas (102,137) 20517
Superavit por método de participacion (17.778) 27,356
Total otros resultados integrales que se reclasificaran a los resultados (185,929) 97,321

Otros resultados integrales que no se reclasificaran a los resultados

Valuacion instrumentos financieros 639 424
(Pérdidas)/ganancias actuariales en obligaciones por prestaciones posempleo 26,884 2807
Total resultados integrales 2,259,355 2,631,763

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.
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Millones de pesos social coloca}cmn de otrst resultados
acciones integrales

Saldo al 1 de enero de 2018 791 142,296 2,233,541
Utilidad neta
Superavit método de participacion 27,356
Otros resultados integrales 73,258
Dividendos decretados
Efecto Fusion SAB Colombia S. A.S.
Movimiento del afo
Constitucion de reservas (530,107)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 791 142,296 1,804,048
Efecto adopcién NIIF 16
Saldo al 1 de enero de 2019 791 142,296 1,804,048
Utilidad neta
Superavit método de participacion (17,778)
Otros resultados integrales (140,628)
Dividendos decretados
Movimiento del afio
Constitucion de reservas 420,264
Saldo al 31 de diciembre de 2019 791 142,296 2,065,906

4,090,036
2,514,622

(2,373,558)
(2,630,714)
(49,677)
530,107
2,080,816
(651)
2,080,165
2,342,024

(2,025,139)
(52,622)
(420,264)
1,924,164

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

6,466,664
2,514,622
27356
73,258
(2,373,558)
(2,630,714)
(49,677)

4,027,951
(651)
4,027,300
2,342,024
(17,778)
(140,628)
(2,025,139)
(52,622)

4,133,157

mil:;(reirtisrio Total patrimonio
23342 6,490,006
16,589 2531211
27356

73258

(2:373,556)

(2,630.714)

(5557) (55.234)
34,374 4,062,325
(651)

34,374 4,061,674
75737 2417761
(17.778)

(140628)

(2512)  (2027.651)
32040 (20.582)
139,639 4272,796
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

Millones de pesos Ao terminado el 31 de diciembre de

Flujos de efectivo originado en actividades de operacion

Utilidad neta 2417761 2,531,211
Ajuste a los resultados:

Ajuste por diferenciaen cambio -
Amortizaciones 59522 7,705

Depreciaciones 516,836 366,781
Provision de cuentas financieras por cobrar 2,153 988
Provision de inventarios (229) (1,530)
Meétodo de participacién (429.774) (395,849)
Provision procesos juridicos y laborales (94.326) (12,166)
Provision paraimpuesto sobre larenta 1,006,693 732,362
Intereses pagados (25,108) (20,042)
(Utilidad) pérdida en venta y/o bajas de propiedades, planta 'y equipo 62,924 447298
Utilidad operacional antes de cambios enel capitaldetrabsjo 3516452 3656758
Cuentas financieras por cobrar (15,101) (51,267)
Activos por instrumentos financieros derivados 9,820 (60,366)
Inventarios (81,919) (46,075)
Activos financieros (1,361) (366)
Activos diferidos - 22,018
Activos por impuestos corrientes (704) 3,139
Pasivos por instrumentos financieros derivados 56,194 10,409
Pasivos por impuestos corrientes (923,711) (751,892
Pasivos por impuestos diferidos 254,879 (42,028)
Préstamos por cobrar intercompanias (338,846) (1,122,310)
Préstamos por pagar intercompariias 8,547 2,702,839
Proveedores y otras cuentas a pagar 357421 339,800
Obligaciones por prestaciones por jubilacién 8,134 (19.817)
Provisiones para otros pasivos y gastos - -
Interés minoritario 105,265 11,032
Producto de la venta de propiedades, planta'y equipo (19,868) (155,971)

Flujos de efectivo en actividades de inversion

Movimiento neto de intangibles (64,145) (33,015)
Movimiento de Inversiones 432,840 295,841
Goodwill (17.952) -
Movimiento neto de propiedades, plantay equipo (850,492) (555,513)

Flujos de efectivo en actividades de financiacion

Nuevos préstamos 24,887 56,530
Movimiento obligaciones financieras 94,265 (23,665)
Otros resultados integrales (158,4006) 100,583
Otros movimientos de reservas (125,848) (66,233)
Dividendos decretados (2027,651) (2,373,558)
Efecto fusion SAB Colombia S. A.S. - (2,630,714)
Efecto IFRS 16 (651) -
Efectivonetoutilizado en las actividadesdefinanciacion (2193404  (4937057)
Aumento en efectivo y sus equivalentes 242,049 (733,841)
Efectivoy sus equivalentes al iniciar el ejercicio 490,790 1,224,631
Efectivo y sus equivalentes al finalizar el ejercicio 732,839 490,790

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

(Cifras expresadas en millones de pesos, excepto que se indique algo diferente)

1. INFORMACION GENERAL

El Grupo Empresarial Bavaria (en adelante, “el Grupo” o
“Bavaria Consolidado”) consolidé los estados financieros de
Bavaria & Cia. S. C. A. (antes Bavaria S. A.) y sus compaiiias
subordinadas detalladasenlaNota 1.1. El Grupo seinscribié
enel Registro Mercantilencumplimiento alodispuestoporla
Ley222de 1995.Traslos procesos de fusion (que se indican
en esta misma Nota mas adelante) sobre Bavaria ejerce
control Anheuser Busch InBev SA/NV, sociedad domiciliada
enel Bruselas - Bélgica.

ElGrupotiene comoobjetoprincipallafabricaciondecervezas;
la produccion y transformacion de bebidas alimenticias,
fermentadas odestiladas, asicomolafabricacién, producciéony
transformaciondetodaclase de bebidas, tales comorefrescos,
refajos, jugos, aguas lisas, aguas carbonatadas y aguas
saborizadas;y laadquisicion, enajenacion, comercializacion,
distribucion, exportacion, almacenamiento y expendio de
sus propios productos, asi como los de otros fabricantes
relacionados con estos ramos industriales.

Las companiias del Grupo estan domiciliadas en Colombia
y Panama.

Fusién Bavaria S. A. - SABMiller

El 12 de octubre de 2005 se perfecciond el procesode fusion
entre una subsidiaria de BevCo LLC (compania holding de
los intereses del Grupo Santo Domingo en BavariaS. A.) y
una subsidiaria de propiedad de SABMiller plc, con el cual
SABMiiller plcobtuvoenformadirectaeindirectael 71.8%
de la participacién en Bavaria S. A. Entre el 5 de diciembre
de 2005, tras laoferta publica voluntaria de adquisicion de
acciones realizada en Colombia, y el 30 de septiembre de
2006, el Grupo SABMiller plcadquirié un paquete adicional
de acciones en Bavaria S. A, con lo cual su participacién
alcanzo el 97.78%. El 12 de octubre de 2006, mediante la
ofertapublicaobligatoriade adquisiciénde acciones realizada
en Colombia, el Grupo SABMiller plc adquirié otro paquete
de acciones en Bavaria S. A, alcanzando una participacion
del 97.99%. EI 20 de diciembre de 2006 Bavaria S. A.
readquirid 1,279,943 acciones, con lo cual la participacion

de SABMiller plc alcanzd el 98.48%. Al 31 de diciembre de
2019 el porcentaje de participacion es del 99.1%.

Fusion Anheuser Busch InBev SA/NV - SABMiller

El 10deoctubre de 2016, mediante una operacién de fusion
triangular, la sociedad Anheuser Busch InBev SA/NV absorbid
a la sociedad SABMiller Plc., como consecuencia de esta
operacioén la nueva sociedad matriz de Bavaria y todas sus
subordinadas es, a partir de dicha fecha, Anheuser Busch
InBev SA/NV con domicilio principal en Bruselas, Bélgica. El
cambiode sociedad controlante fue debidamente registrado
antelaCémarade Comerciode Bogotay lasdemas Camaras
de Comerciodondetienensudomicilio lasdemas sociedades
subordinadas de Bavaria.

La administracion de Bavaria & Cia. S. C. A. (antes Bavaria S.
A) eldia 11 de enero de 2018, mediante Escritura Publica
No. 113 del 11 de enero de 2018, perfecciond el proceso
de fusidn por absorcién, el cual consiste en la absorcion por
parte de Bavariade su accionista controlante SAB Colombia
S. A.S. (excluyendo las inversiones de este en Axiny Cia. S.
A. S. e Inversiones Nixa S. A.) mediante la trasferencia en
bloque de sus activos, pasivosy patrimonio. Lo anterior,dando
cumplimiento aloestipuladoenel Cédigode Comercio, lalLey
222de 1995ylaCircular Basica Juridicade Superintendencia
de Sociedades. Después del proceso de fusion la Compania
contintadesarrollando las actividades propias de su objeto
social.

1.1. Descripcion general del consolidado

Al elaborar los estados financieros consolidados el Grupo
utiliza politicas contables uniformes para informar sobre
transacciones parecidas y otros eventos en similares
circunstancias. Los saldos y transacciones intercompania
son eliminados. Las participaciones no controladoras en
subsidiarias son presentadas en el estado de situacién
financiera consolidado dentro del patrimonio, en forma
separadadel patrimoniodelos propietarios delacontroladora.

Las compaiiias incluidas en la consolidacién al cierre del 31
de diciembre de 2019 son las siguientes:
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Participacion

Entidad Ubicacion Negocio (%) Fecha de creacion
Bavaria & Cia.S. C. A (antes Bavaria S. A) Colombia Productoray comercializadora de cerveza Abril de 1889
Cerveceriadel Valle S. A. Colombia Productoray comercializadora de cerveza 100.0 Febrero de 2007
CerveceriaUnién S, A. Colombia Productoray comercializadora de cerveza 99.1 Mayo de 1931
Impresoradel Sur S.A.S. Colombia Editorial 100.0 Febrerode 1988
Malterfa Tropical S. A.S. Colombia Productora de malta 1000 Marzo de 2002
Inversiones Malterfa Tropical S. A. S. Colombia Inversionista 1000 Mayo de 2007
Sociedad Portuaria Bavaria S. A. Colombia Servicio de operacion portuaria 100.0 Septiembre de 2006
Transportes TEVS.A.S. Colombia Transporte 100.0 Febrero de 2007
Industria Gréfica Latinoamérica S. A.S. Colombia Gréfica 1000 Enerode 2015
Cerveceria Nacional Holding S. A. Panamé Inversionista 83.1 Septiembre de 1914

Los estados financieros fueron autorizados para su emision
por la Junta Directiva el 28 de febrero de 2020. Los mismos
pueden ser modificados y deben ser aprobados por los
accionistas.

2. BASES DE PREPARACION Y PRINCIPALES
POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros del Grupo Empresarial Bavaria
han sido preparados de acuerdo con las Normas de
Contabilidad e Informacion FinancieraAceptadasen Colombia,
fundamentadas enlas Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones, marco de
referencia conceptual, los fundamentos de conclusiony las
guias de aplicacion autorizadas y emitidas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus
siglas en inglés) publicadas en espafiol hasta el afo 2017
(sinincluir la CINIIF 23, nilaNIIF 17); y otras disposiciones
legales definidas por las entidades de vigilancia que pueden
diferir en algunos aspectos de los establecidos por otros
organismos de control del Estado. Los mismos han sido
preparados sobre la base del costo historico.

Los estados financieros fueron autorizados para su emision
por la Junta Directiva el 28 de febrero de 2020. Los mismos
pueden ser modificados y deben ser aprobados por los

Accionistas.

Las principales politicas contables aplicadas enlapreparacion
de los estados financieros se detallan a continuacion.

2.1. Estados financieros consolidados y comparativos

Los estados financieros consolidados presentan lainformacion
del Grupo como una sola entidad. Por estatutos el Grupo
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efectliacortede cuentasy preparacion de estados financieros
anuales al 31 de diciembre de 2019y 2018.

2.2.Subsidiarias

Las subsidiarias sontodas lasentidades (incluidaslasentidades
estructuradas) sobre las que la Compaiiia tiene control. La
Compania controla otra entidad, cuando esta expuesta a,
o tiene derecho a, retornos variables procedentes de su
implicacion con la entidad y tiene la capacidad de afectar
a los rendimientos a través de su poder sobre la entidad.
Las subsidiarias se consolidan a partir de la fecha en que se
transfiere el control a la Compania y dejan de consolidarse
a partir de lafecha en que el control cesa.

Enlosestadosfinancieros consolidados laCompania utilizael
método de adquisicion paracontabilizar las combinaciones de
negocios (incluidas las realizadas entre entidades bajo control
comun). Lacontraprestaciontransferida por laadquisicion de
unasubsidiariaeselvalorrazonable delos activos transferidos,
los pasivos incurridos y las participaciones en el patrimonio
emitidas por laCompania. Lacontraprestacionincluye el valor
razonable de cualquier activo o pasivo a ser transferido como
resultado de un acuerdo de contraprestacion contingente.
Los costos relacionados con la adquisicién se registran
como gasto cuando se incurren. Los activos identificables
adquiridos y los pasivos y pasivos contingentes asumidos
enunacombinacién de negocios se valoran inicialmente por
su valor razonable en la fecha de adquisicion. La Compania
reconoce cualquier participacion no controladora en la
adquirida en cada adquisicion a su valor razonable o por
laparte proporcional delaparticipacién no controladoraenlos
activos netosde laadquirida. El exceso delacontraprestacion
transferida, méas el importe de cualquier participacion no
controladoraenlaadquiridayelvalorrazonable,enlafechade
adquisicion, de cualquier participaciéon previaenlaadquirida,
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sobre el valor razonable de los activos netos identificables
adquiridos se registra como plusvalia (Goodwill - Crédito
Mercantil). Si el total de la contraprestacion transferida, la
participacidon no controladorareconociday las participaciones
previamente poseidas es menor que el valor razonable de los
activos netos de la subsidiaria adquirida, en el caso de una
adquisiciénventajosa, ladiferencia se reconoce directamente
enla cuentade resultados.

En los estados financieros consolidados las transacciones,
los saldos v las ganancias no realizadas por transacciones
entre companias del Grupo son eliminados. También se
eliminan las pérdidas no realizadas. Las politicas contables
de las subsidiarias son ajustadas donde sea necesario para
garantizar la coherencia con las politicas adoptadas por la
Compania matriz.

Cambios en la participacion en subsidiarias sin cambio
de controlante

Las transacciones con participaciones no controladoras
que no conducen a una pérdida de control se contabilizaran
como transacciones de capital. La diferencia entre el valor
razonable de lacontraprestacion pagaday lacorrespondiente
proporcién del importe en libros de los activos netos de Ia
subsidiaria se registra en el patrimonio neto. Las ganancias
o pérdidas por enajenacion de capital a participaciones no
controladoras también se registran en el patrimonio neto.

2.3. Asociadas

Lasasociadassontodaslasentidades sobrelasquelaCompania
ejerceinfluenciasignificativa peronocontrol, generalmente
estas entidades son aquellas en las que se mantiene una
participacion entre 20% vy 50% de los derechos de voto.

Las inversiones en asociadas inicialmente se reconocen al
costo, que incluye la plusvalia mercantil (neto de cualquier
pérdida acumulada por deterioro) identificada al momento
de la adquisicion.

En los estados financieros consolidados las inversiones
en asociadas se registran por el método de participacion
patrimonial, desde la fecha en que comienza la influencia
significativayhastalafechaenquelainfluenciasignificativacesa
efectivamente. Bajoelmétodo de participacién patrimonial, la
inversiéonseregistrainicialmente al costo, y el valor enlibros
seincrementaodisminuye parareconocer laparticipacion del
inversionistaenlautilidad o pérdidade laentidad participada,
después de la fecha de adquisicion. La participacion en los
movimientos de reservas posteriores a la adquisicion se

reconoce en los otros resultados integrales. Cuando las
pérdidas de la Compania exceden el importe en libros de la
inversion en la asociada, incluyendo cualquier cuenta por
cobrar garantizada, el valor en libros se reduce a cero vy el
reconocimiento de pérdidas adicionales se interrumpe, a
menos que la Compania haya incurrido en obligaciones o
efectuado pagos a nombre de la asociada.

Las ganancias no realizadas en las transacciones entre
la Compania y sus asociadas se eliminan en proporcion
alaparticipacion de la Compania en la asociada. También se
eliminanlas pérdidas norealizadas amenos que latransaccion
evidencie el deterioro en el valor del activo transferido. Las
politicas contables de las asociadas son modificadas para
asegurar uniformidad con las politicas adoptadas por la
Compania.

Si el porcentaje de participacién en una asociada se reduce
pero se mantiene una influencia significativa, solo una parte
proporcional de los importes previamente reconocidos en
otros resultados integrales se reclasificard a los resultados.

La Compania determina en cada fecha de balance si existe
evidencia objetiva de que la inversion en la asociada se
deteriora. Si este es el caso, la Compania calcula el importe
deldeteriorocomoladiferenciaentreelimporte recuperable
delaasociaday suvalorenlibros,y reconoce laprovisionen
el estado de resultados”.

Las ganancias y pérdidas por dilucion en inversiones en
asociadas se reconocen en el estado de resultados.

2.4. Transacciones en moneda extranjera

2.4.1. Moneda funcional y de presentacion

LaspartidasincluidasenlosestadosfinancierosdelaComparnia
se expresan en lamonedadel ambiente econdmico primario
donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados
financieros se presentan en pesos colombianos, que es la
moneda funcional y de presentacion de la Compaiiia.

2.4.2. Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se traducen a la
monedafuncional usando los tipos de cambiovigentesenlas
fechasdelastransaccionesodelavaluacioncuandolas partidas
sonrevaluadas. Losresultados por diferencias en cambio que
resulten del pago de tales transacciones y de la traduccion
a los tipos de cambio al cierre de cada periodo de activos y
pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
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reconocen en el estado de resultados, excepto cuando se
difieren en el patrimonio en la cuenta de otros resultados
integrales por partidas monetarias que se han de cobrar o
pagar aunasubsidiariaenelextranjero,silaliquidaciondeesa
partidanoestd contemplada nies probable que se produzca
enunfuturoprevisible,encuyocaso lapartidaes considerada,
en esencia, una parte de la inversiéon neta de la entidad en
ese negocio en el extranjero, o cuando se capitalizan en el
costo de activos en construccion o montaje en la medidaen
que correspondan a préstamos en moneda extranjeray se
consideren como ajustes de los costos por intereses.

2.5. Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo comprende terrenos,
edificaciones, maquinaria, envases retornables, muebles y
enseres, equipos de computo y vehiculos que se registran
al costo historico menos su depreciacion vy las pérdidas
por deterioro de su valor. El costo incluye los desembolsos
directamente atribuibles a la adquisicion de los activos.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros
del activo o se reconocen como un activo separado, seglin
corresponda, solo cuandoes probable que generen beneficios
econdémicos futuros para la Compania y el costo de estos
activos se pueda medir razonablemente. Los gastos de
mantenimiento y de reparacién se cargan al estado de
resultados en el periodo en el que estos se incurren.

Nose aplicadepreciacidonalosterrenosoalasconstrucciones
encursooactivosenmontaje. Conrespectoalasedificaciones,
maquinaria, envasesretornables, mueblesyenseres, equipos
de cémputo vy vehiculos, la depreciacion se calcula por el
método de linea recta para asignar su costo menos su valor
residual durante el estimado de su vida Util, como sigue:

Edificaciones 20-50arios
Maquinaria 3-30afos
Envases retornables 3-10afios
Mueblesy enseres 10 afios
Equipos de computo 3- 5arios
Vehiculos 5-10afios

Al establecer las vidas Utiles econdmicas, los principales
factores que la Compania tiene en cuenta son los avances
tecnoldgicos esperados, las exigencias del mercado para el
uso de los activos vy la intensidad con que seran utilizados
dichos activos.

Los valores residuales y la vida Util de los activos se revisan
y ajustan, de ser necesario, en cada periodo.

El valor en libros de un activo se castiga inmediatamente a
suvalor recuperable si el valor en libros del activo es mayor
que el estimado de su valor recuperable.

Los resultados por la venta de activos corresponden a la
diferencia entre los ingresos de la transaccion y el valor
en libros de los mismos. Estas diferencias se incluyen en el
estado de resultados.

Otros asuntos particulares de la propiedad, plantay equipo
se describen a continuacion.

2.5.1. Construcciones en curso o activos en montaje

Las construcciones en curso o activos en montaje se
contabilizan al costo menos cualquier pérdida por deterioro.
El costoincluye los honorarios profesionalesy, en el casode
activos aptos, los costos por intereses. Cuando estos activos
estan listos para suuso previsto se transfieren a la categoria
correspondiente. En este punto, la depreciacion comienza
sobre lamismabase que aplica paralaotrapropiedad, planta
Y equipo.

2.5.2. Envases retornables

Envases retornablesencirculacionseregistrandentrodela
propiedad, plantay equipo al costo neto, menosladepreciacion
acumulada, menos cualquier pérdida por deterioro.

Ladepreciacidonde botellasretornablesy canastas seregistra
para dar de baja a los envases a lo largo de su vida Util
econdmica. Esto se realiza normalmente en un proceso de
dos etapas:

o Elexcesosobre el valor del depdsito es depreciado en
un periodo de tres a diez anos, y el valor del depésito
de cuatro a seis anos.

e Se reconocen provisiones contra los valores de los
depdsitos por roturas o pérdidas en el mercado, junto
conunaprovisionde obsolescencia de disefio destinada
a castigar el valor del depdsito durante el periodo de
disenodel envase, que no excede los catorce anos apartir
de lacreacion del disefio de un envase. Este periodo se
acorta si es apropiado, en referencia a la dinamica del
mercado y a la capacidad de la Compania para utilizar
los envases de las diferentes marcas y referencias.
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2.5.3. Capitalizacion de los costos de préstamos

Los costos de financiamiento antes de impuestos, incurridos
en proyectos de inversion importantes que requieren de
un tiempo sustancial para su montaje o construccion, se
capitalizan durante dicho periodo hasta que el activo se
encuentre listo para su uso en las condiciones esperadas.

2.6. Activos intangibles

Los activos intangibles se valoran a su costo menos la
amortizacion acumulada vy las pérdidas por deterioro. El
costosedeterminacomo el monto pagado por el Grupo. Los
activos intangibles convida definida se amortizanensuvida
Util econdmica estimada, y solo son sometidos a pruebas de
deteriorocuandoexiste uneventoqueindique esta posibilidad.
Laamortizacion seincluye en los gastos operativos netos en
las cuentas de resultados.

El Grupo revisa regularmente la totalidad de sus tasas de
amortizacion y los valores residuales para tener en cuenta
cualquier cambio en las circunstancias. La estimacién de la
vida Util de los activos intangibles se basa en la naturaleza del
bien adquirido, ladurabilidad de los productos relacionados
conelactivoy el impacto esperado en el futuro del negocio.

Los intangibles generados internamente no se reconocen,
excepto cuando se trata de programas de cémputo y costos
de desarrollo, como se explica a continuacion.

2.6.1. Programas de computo

Cuandolaaplicacioninforméticanoesunaparteintegral de
un elemento de propiedad, planta'y equipo, el programa de
computo es capitalizado de maneraindependiente como un
activo intangible.

Las licencias adquiridas de programas informaticos se
capitalizan sobre la base de los costos incurridos para
adquirirlas y ponerlas en uso. Los costos de desarrollo que
sondirectamente atribuibles al disefioy pruebade programas
de computo identificables que controla la Compafiia se
reconocen como activos intangibles cuando cumplen con
los siguientes criterios:

e técnicamente es posible completar el programa de
computo de modo que podra ser usado;

e la Administracién tiene la intencion de terminar el
programa de computo y de usarlo o venderlo;

e setiene la capacidad para usar o vender el programa
de computo;

e se puede demostrar que es probable que el programa
de coOmputo generara beneficios econdmicos futuros;

e secuentaconlosrecursostécnicos, financierosy otros
recursos necesarios para completar el desarrollo del
programa de computo que permita su uso o venta;y

e el gasto atribuible al programa de computo durante su
desarrollo se puede medir de manera confiable.

Otros costosdedesarrollo que nocumplan conestos criterios
sereconocenenresultados conforme seincurren. Los costos
de desarrollo que se reconocen en los resultados no se
reconocen como un activo en periodos subsiguientes. Los
costos asociados con el mantenimiento de programas de
computo se reconocen como gasto cuando se incurren.

Loscostosincurridoseneldesarrollo de software reconocidos
como activos se amortizanen el plazo de suvida Util estimada,
sin exceder los ocho afos.

2.6.2. Investigaciony desarrollo

Los gastos de investigacion son cargados alos resultados del
gjercicio en el que se incurren.

Ciertos costos de desarrollo se capitalizan como activos
intangibles generados internamente cuando hay un proyecto
claramente definido que se puede identificar por separado,
y para el cual se puede demostrar con razonable certeza la
generacion probable de beneficios econdmicos en el futuro
(en términos de viabilidad y comercialidad) que superan los
costos esperados y la Compania cuenta con los recursos
para completar el proyecto. Dichos activos se amortizan de
forma lineal alolargo de su vida Util una vez que el proyecto
esté terminado.

2.7.Instrumentos financieros

2.7.1. Activos y pasivos financieros

Métodos de medicidn
Costo amortizado y tasa de interés efectiva

Elcostoamortizadoeselimporte al que fue medidoinicialmente
elactivooelpasivofinancieromenoslos reembolsosdel principal,
mas 0 menos la amortizacion acumulada, utilizando el método
del interés efectivo de cualquier diferencia existente entre el
importe inicialy el valor de reembolsoenelvencimientoy, para
los activos financieros, el ajuste por provisién por deterioro.

Latasadeinterésefectivaeslatasaquedescuentaexactamente
los pagos o recaudos futuros estimados en efectivo a lo largo
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delavidaesperadadelactivofinanciero o pasivofinancierocon
el importe en libros bruto de un activo financiero (es decir, su
costoamortizado antes de cualquier provision por deterioro) o
al costoamortizado de un pasivofinanciero. El cdlculonotiene
en cuenta pérdidas crediticias esperadas e incluye costos de
transaccion, primas o descuentos y honorarios y comisiones
pagadasorecibidasque son parteintegral delatasadeinterés
efectiva, tales comocostosde originacion. Enel casode activos
financieros con deterioro crediticio adquiridos u originados
(POCI, por su acronimo en inglés) - activos con deterioro
crediticioenelmomentodel reconocimientoinicial,laCompania
calcula la tasa de interés efectiva crediticia ajustada, que se
calcula con base en el costo amortizado del activo financiero
en lugar de su importe en libros bruto e incorpora el impacto
de las pérdidas crediticias esperadas en los flujos de efectivo
futuros estimados.

CuandolaCompaniarevisalosestimados deflujos de efectivo
futuros, elimporte en libros de los respectivos activos o pasivos
financieros se ajustaparareflejarel nuevo estimadodescontado
usando la tasa de interés efectiva original. Cualquier cambio
se reconoce en el estado de resultados.

Ingresos por intereses

Losingresos por intereses se calculan aplicandolatasadeinterés
efectiva al importe en libros bruto de los activos financieros,
excepto:

(a) Activos financieros con deterioro crediticio adquiridos
u originados, para los cuales la tasa original de interés
efectiva crediticia ajustada se aplicaal costo amortizado
del activo financiero.

(b) Losactivosfinancieros que nosonadquiridos uoriginados
condeteriorocrediticio (POCI, por suacrénimoeninglés)
pero posteriormente han obtenido deterioro crediticio
(0“etapa3”),paraloscualeslosingresos porintereses se
calculan aplicando la tasa de interés efectiva a su costo
amortizado (es decir, neto de la provision para pérdidas
crediticias esperadas).

Reconocimiento y medicién inicial

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la
entidad se vuelve parte de las disposiciones contractuales
del instrumento. Las compras y ventas periddicas de activos
financieros sereconocenen lafechadenegociacion, fechaenla
quelaCompafiase compromete acomprar ovender el activo.

En el reconocimiento inicial, la Compafia mide un activo o

pasivo financiero a su valor razonable mas o menos, en el caso
deunactivoopasivofinancieroque no se continuaramidiendo
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a valor razonable con cambios en resultados, los costos de
transacciénque sonincrementalesy directamente atribuibles
ala adquisicion o emision del activo o pasivo financiero, como
honorarios y comisiones. Los costos de transaccién de los
activos y pasivos financieros contabilizados a valor razonable
con cambios en resultados se contabilizan en el estado de
resultados. Inmediatamente después del reconocimientoinicial,
se reconoce una provision por pérdida crediticia esperada
para los activos financieros medidos al costo amortizado y las
inversioneseninstrumentos de deudamedidosalvalor razonable
con cambios en otro resultado integral, lo que resulta en una
pérdida contable que se reconoce en el resultado cuando se
origina un nuevo activo.

Cuando el valor razonable de los activos y pasivos financieros
difieredel preciodelatransaccion enel reconocimientoinicial,
la entidad reconoce la diferencia de la siguiente manera:

(a) Cuando el valor razonable se evidencia por un precio
cotizado en un mercado activo para un activo o pasivo
idéntico (es decir, una medicién de nivel 1) o con base
en una técnica de valoracion que utiliza solo datos de
mercados observables, la diferencia se reconoce como
ganancia o pérdida.

(b) En todos los demés casos, la diferencia se difiere vy el
momento del reconocimiento de la ganancia o pérdida
diferida del primer dia se determina individualmente.
Se amortiza a lo largo de la vida del instrumento, se
difiere hasta que el valor razonable del instrumento se
pueda determinar utilizando insumos observables del
mercado, o se realiza a través de la liquidacion.

2.7.2. Activos financieros

(i) Clasificaciony medicion posterior

Desde el 1 de enero de 2018 la Compaiiia aplica la NIIF 9y
clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias
de medicion:

e valorrazonable con cambios en resultados;

e valorrazonableconcambiosenotroresultadointegral; o
e costoamortizado.

Los requerimientos de clasificacién parainstrumentos de deuda

y de patrimonio se describen a continuacion:

Instrumentos de deuda

Los instrumentos de deuda son aquellos instrumentos que
cumplen con la definicion de un pasivo financiero desde
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la perspectiva del emisor, tales como préstamos, bonos
gubernamentales y corporativos y cuentas por cobrar
comerciales adquiridas a clientes en arreglos de factoraje sin
recurso.

La clasificacion y medicion posterior de los instrumentos de
deuda dependen de:

e elmodelode negocio de la Compafiia para administrar
el activo;y

e lascaracteristicas de flujo de efectivo del activo.

ConbaseenestosfactoreslaCompaniaclasificasusinstrumentos
dedeudadentrodeunadelassiguientes categoriasde medicion:

e Costoamortizado: los activos que se mantienen parael
cobro de flujos de efectivo contractuales donde dichos
flujos de efectivo representan solo pagos de principal e
intereses, y que no estan designados al valor razonable
concambiosenresultados, se miden al costo amortizado.
El importe en libros de estos activos se ajusta por
cualquier estimacion de pérdida crediticia esperada
reconocida. Losingresos por intereses de estos activos
financieros seincluyenen “intereses eingresos similares”
utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

e Valorrazonable concambiosenotroresultadointegral:
los activos financieros que se mantienen parael cobrode
flujos de efectivo contractualesy paravender los activos,
dondelosflujosdeefectivodelosactivosrepresentansolo
pagos de principal e intereses, y que no son designados
alvalorrazonable concambiosenresultados, se midenal
valor razonable concambios enotroresultadointegral.
Los movimientosenelimporteenlibrossetomanatravés
deotroresultadointegral, excepto por el reconocimiento
de ganancias o pérdidas por deterioro, ingresos por
interesesy gananciasy pérdidas cambiarias en el costo
amortizado del instrumento que se reconocen en el
estado de resultados. Cuando el activo financiero se
dade bajaencuentas, laganancia o pérdida acumulada
previamente reconocida en otro resultado integral se
reclasifica de patrimonio al estado de resultados. Los
ingresos por intereses de estos activos financieros se
incluyenen “ingresos porintereses” utilizando el método
de latasa de interés efectiva.

e Valorrazonable con cambios enresultados: los activos
que no cumplen los requisitos para costo amortizado o
valor razonable con cambios en otro resultado integral
se miden al valor razonable con cambios en resultados.
Unapérdidaogananciaenuninstrumentode deudaque
se mide posteriormente al valor razonable con cambios

enresultadosynoes partedeunarelaciénde cobertura
se reconoce en el estado de resultados para el periodo
en el que surge, amenos que surja de instrumentos de
deuda que fueron designados al valor razonable o que
no son mantenidos para negociar. Los ingresos por
intereses de estos activos financieros se incluyen en
“ingresos por intereses” utilizando el método de latasa
de interés efectiva.

Modelo de negocios: el modelo de negocios refleja como la
Companiaadministralosactivos paragenerar flujos de efectivo.
Esdecir, siel objetivo de la Compania es Unicamente recaudar
los flujos de efectivo contractuales delos activos o siel objetivo
esrecaudar tanto los flujos de efectivo contractuales como los
flujos de efectivoque surgendelaventadelos activos. Sininguno
de estos aplica (por ejemplo, activos financieros mantenidos
paranegociacion),entonces los activos financieros se clasifican
como parte de “otro” modelo de negocios y se miden al valor
razonable concambiosenresultados. Losfactores considerados
por la Compania para determinar el modelo de negocio de un
grupo de activos incluyen experiencias pasadas sobre como
se cobraron los flujos de efectivo para estos activos, como se
evallia e informa el desempeno del activo al personal clave
de administraciéon, como se evallian y gestionan los riesgos y
como los gerentes son remunerados. Los valores mantenidos
para negociar se mantienen principalmente con el propdsito
de vender en el corto plazo o son parte de una cartera de
instrumentos financieros que son administrados conjuntamente
y para los cuales hay evidencia de un patrén real reciente de
toma de ganancias a corto plazo. Estos valores se clasifican en
el “otro” modelo de negocios y se miden al valor razonable con
cambios en resultados.

Solo pagos de principal e intereses (SPPI, por su acrénimo en
inglés): Cuando el modelo de negocio se utiliza para mantener
activos para cobrar flujos de efectivo contractuales o para
cobrar flujos de efectivo contractuales y vender, la Compania
evalla silos flujos de efectivo de los instrumentos financieros
representan Unicamente pagos de capital eintereses (laprueba
“SPPI"). Al realizar esta evaluacion la Compania considera si
los flujos de efectivo contractuales son consistentes con un
acuerdo de préstamo basico, es decir, el interés incluye solo
la contraprestacion por el valor del dinero en el tiempo, el
riesgo crediticio, otros riesgos crediticios basicosy unmargen
de ganancia consistente con un acuerdo de préstamo bésico.
Cuandolos términos contractualesintroducen unaexposicion
alriesgo o alavolatilidad y soninconsistentes con un acuerdo
de préstamobaésico, el activofinanciero relacionado se clasifica
y mide al valor razonable con cambios en resultados.

La Companiareclasificainversioneseninstrumentos dedeuda
cuando y solo cuando cambia su modelo de negocio para
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administrar esos activos. Lareclasificacion se llevaacabodesde
elinicio del primer periodo reportado posterior al cambio. Se
esperaquetalescambios seanmuy infrecuentesyque nohayan
ocurrido durante el periodo.

Instrumentos de patrimonio

Losinstrumentos de patrimonio son aquellos que cumplencon
ladefinicion de patrimonio desde la perspectiva del emisor; es
decir, instrumentos que no poseen una obligacién contractual
parapagaryevidencianuninterésresidual enlos activos netos
del emisor.

La Compania posteriormente mide todas las inversiones
patrimoniales al valor razonable con cambios en resultados,
exceptocuandolaadministraciondelaCompaniahayaelegido,
en el reconocimiento inicial, designar irrevocablemente una
inversion de patrimonio al valor razonable con cambios en
otroresultadointegral. La politica de la Compania es designar
inversiones de patrimonio al valor razonable con cambios en
otroresultadointegral cuandodichasinversiones se mantienen
parapropositosdiferentes al de generar rendimientos. Cuando
seusaestaeleccion,lasgananciasy pérdidas al valor razonable
se reconocen en otro resultado integral y no se clasifican
posteriormente alestadode resultados, incluyendo ganancias
o pérdidas por ventas. Las pérdidas por deterioro (y el reverso
de pérdidas por deterioro) no se informan separadamente de
otros cambios en el valor razonable. Los dividendos, cuando
representan unrendimiento de dichas inversiones, contindian
siendo reconocidos en el estado de resultados como otros
ingresos cuando se establece el derecho de la Compania a
recibir pagos.

Las gananciasy pérdidas eninversiones de patrimonio al valor
razonable con cambios enresultados se incluyen enla partida
de “resultados de operaciones financieras” en el estado de
resultados.

(i) Deterioro

La Compania evalla, de manera prospectiva, las pérdidas
crediticias esperadas asociadas con los instrumentos de deuda
contabilizados al costo amortizado v al valor razonable con
cambiosenotroresultadointegraly conlaexposicionderivada
de los compromisos de préstamo y los contratos de garantia
financiera. La Compania reconoce una reserva para dichas
pérdidas en cada fecha de presentacion. La medicion de las
pérdidas crediticias esperadas refleja:

e una cantidad imparcial y ponderada de probabilidad

que se determina mediante la evaluaciéon de un rango
de posibles resultados;
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e elvalordeldineroeneltiempo; e

e informacion razonable vy respaldada disponible sin
incurrir en costos o esfuerzos indebidos en la fecha de
presentacion acerca de hechos pasados, condiciones
actualesy previsionesde condiciones econdmicasfuturas.

(iii) Baja en cuentas que no sea una modificacion

Los activos financieros, o una parte de los mismos, se dan de
bajacuandolosderechos contractuales pararecibirlosflujosde
efectivode los activoshanexpirado, o cuando se hantransferido
y (i) la Compania transfiere sustancialmente todos los riesgos
y ventajas de la propiedad, o (ii) la Compafia no transfiere
ni retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas de la
propiedad y no ha conservado el control.

La Compania realiza transacciones en las que conserva los
derechos contractuales para recibir flujos de efectivo de los
activos, peroasumelaobligacion contractual de pagar esos flujos
deefectivoaotrasentidadesytransfiere sustancialmente todos
losriesgosy recompensas. Estas transacciones se contabilizan
comotransferencias que dancomoresultado labajaencuentas
sila Compania:

e notieneobligaciénderealizar pagos amenos que cobre
montos equivalentes de los activos;

e seleprohibe vender o comprometer los activos;y

e tiene la obligacién de remitir cualquier efectivo que
reciba de los activos sin un retraso significativo.

Las garantias (accionesy bonos) otorgadas por laCompaniabajo
acuerdos de recompraestandarytransacciones de préstamos
y préstamos de valores no se dan de baja porque la Compania
retiene sustancialmentetodos los riesgosy recompensas sobre
labasedel precioderecomprapredeterminado,y, por lotanto,
no se cumplen los criterios de baja en cuentas. Esto también
se aplica a ciertas transacciones de titularizacion en las que la
Compania conserva uninterés residual subordinado.

2.7.3. Pasivos financieros

(i) Clasificacion y medicion posterior

Los pasivos financieros se clasifican como medidos
posteriormente al costo amortizado, excepto:

e  Pasivos financieros al valor razonable con cambios en
resultados: estaclasificacion aplicaaderivados, pasivos
financieros mantenidos para negociar y otros pasivos
financieros designados comotales enel reconocimiento
inicial. Las pérdidas o gananciasenlos pasivos financieros
designados al valor razonable con cambios enresultados
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se presentan parcialmente en otro resultado integral
(el monto del cambio en el valor razonable del pasivo
financiero atribuible a cambios en el riesgo crediticio
dedicho pasivo, el cual se determina como el monto no
atribuible a cambios en las condiciones del mercado
que aumentan los riesgos del mercado) y parcialmente
enresultados (el monto restante del cambio en el valor
razonable del pasivo). Esto ocurre a menos que dicha
presentacion genere, o amplie, una incongruencia
contable,encuyocasolas gananciasy pérdidas atribuibles
alos cambios en el riesgo crediticio del pasivo también
se presentan en resultados.

e Lospasivosfinancieros que surgendelatransferenciade
activosfinancieros quenocalificaron parabajaencuentas,
através de los cuales un pasivo financiero se reconoce
por la compensacioén recibida por la transferencia. En
periodos posteriores, la Compania reconoce cualquier
gasto incurrido en el pasivo financiero.

e Contratos de garantia financiera y compromisos de
préstamo.

(ii) Baja en cuentas

Los pasivos financieros se dande bajaen cuentas cuandoestan
cancelados (es decir, cuando la obligacion especificada en el
contrato se cumpla, cancele o expire).

Elintercambioentre la Companiay sus acreedores originales
de instrumentos de deuda con términos sustancialmente
diferentes, asi como modificaciones sustanciales de los
términos de pasivos financieros existentes, se contabilizan
como una extincion del pasivo financiero original vy el
reconocimiento de un nuevo pasivo financiero. Los términos
sonsustancialmente diferentes siel valor actual descontado
delosflujos de efectivo bajo los nuevos términos, incluyendo
los honorarios pagados netos de los honorarios recibidos y
descontados utilizando latasade interés efectivaoriginal, es
al menos un 10% diferente del valor presente descontado
de los flujos de efectivo restantes del pasivo financiero
original. Ademas, también se tienenen cuenta otros factores
cualitativos como la moneda en la cual estd denominado el
instrumento, cambios en el tipo de tasa de interés, nuevas
caracteristicas de conversion adjuntas al instrumento vy
cambios en acuerdos. Si un intercambio de instrumentos
de deuda o una modificacién de términos se contabiliza
como extincién, todos los costos u honorarios incurridos
se reconocen como parte de las pérdidas o ganancias en la
extincion. Sielintercambio olamodificacidon no se contabilizan
como extincion, todos los costos u honorarios incurridos
ajustan el importe en libros del pasivo y se amortizan sobre
el plazo restante del pasivo modificado.

2.7.4. Cuentas por pagar comerciales

Las cuentas por pagar comerciales sonobligaciones de pago
por bienesoservicios que se hanadquiridodelos proveedores
enel curso ordinario de los negocios. Las cuentas por pagar
se clasifican como pasivos corrientes si el pago debe ser
efectuado en un periodo de un afio o menos (o en el ciclo
normal de explotaciéon de la Empresa si es mas largo). Si el
pago debe ser efectuado en un periodo superior a un ano,
se presentan como pasivos no corrientes.

Las cuentas por pagar comerciales se reconoceninicialmente
asuvalor razonabley posteriormente se remiden a su costo
amortizado usando el método de interés efectivo.

2.7.5. Deudas (obligaciones financieras)

Lasdeudassereconoceninicialmente asuvalorrazonable, neto
de los costos incurridos en la transaccion y posteriormente
asucostoamortizado; cualquier diferencia entre los fondos
recibidos (neto de los costos de la transaccion) y el valor de
redenciénsereconoce enelestadode resultados duranteel
periodo del préstamo usando el método de interés efectivo.

Los honorarios incurridos para obtener las deudas se
reconocen como costos de la transaccion en la medida en
que seaprobable que unaparteotodaladeudasereciba.En
este caso los honorarios se difieren hasta que el préstamo
se reciba. En la medida en que no haya evidencia de que
sea probable que una parte o toda la deuda se reciba, los
honorarios se capitalizan como gastos pagados por anticipado
por servicios para obtener liquidez y se amortizan en el
periodo del préstamo con el que se relacionan.

Las acciones preferentes, que sonredimibles obligatoriamente
enunafechaespecifica,seclasificanenel pasivo. Los dividendos
que pagan estas acciones preferentes se reconocen en el
estado de resultados como gasto por intereses.

Los préstamos se clasifican en el pasivo corriente a menos
queel Grupotengael derechoincondicional de diferir el pago
de laobligacion por lo menos doce meses contados desde la
fecha del balance.

Los costos de deudas generales y especificas directamente
atribuibles a la adquisicién, construcciéon o produccion de
activos cualificados, que son aquellos que requieren de
un tiempo sustancial para estar preparados para su uso o
venta previstos, se anaden al costo de dichos activos, hasta
el momento en que estén sustancialmente preparados para
suuso o venta. Los ingresos por inversiones obtenidos en la
inversion temporal de recursos de deudas especificas, que
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alinno se haninvertido en activos cualificados, se deducende
los costos por intereses susceptibles de capitalizacion. Todos
los demas costos de deudas sonreconocidos enelestadode
resultados en el periodo en el cual se incurren.

2.7.6. Instrumentos financieros derivadosy actividades
de cobertura

Losderivados sereconoceninicialmenteasuvalor razonableen
lafechaenquesecelebrael contratoy son permanentemente
remedidos a su valor razonable.

Silosinstrumentos financieros derivados no califican para ser
reconocidos atravésdeltratamiento contable de coberturasse
registranasuvalor razonable através delestado deresultados.
Cualquier cambio en el valor razonable de estos derivados
se reconoce inmediatamente en el estado de resultados
como “otros ingresos (gastos) - netos”. Si son designados para
cobertura el método para reconocer la ganancia o pérdida
resultante de los cambios en los valores razonables de los
derivados depende de la naturaleza del riesgo y partida que
se esta cubriendo.

El Grupo designa ciertos derivados como de:

e coberturas de valor razonable de activos o pasivos
reconocidos (cobertura de valor razonable);

e coberturasdeunriesgo particular asociado conunactivo
0 pasivo reconocidos o de una transaccion prevista
altamente probable (cobertura de flujos de efectivo); o

e coberturasdeinversionesnetas enunaoperacionenel
extranjero (cobertura de inversion neta).

ElGrupodocumenta, aliniciode lacobertura, larelaciénentre
losinstrumentosde coberturaylas partidas cubiertas, asicomo
sus objetivos y estrategia de administracion de riesgos que
respaldansustransaccionesde cobertura. El Grupo ademas
documenta su evaluacion, tanto al comienzo de la cobertura
como periddicamente, conrespecto asilos derivados usados
en las transacciones de cobertura son altamente efectivos
para compensar los cambios en los valores razonables o en
los flujos de efectivo de las partidas cubiertas.

El total del valor razonable de los derivados usados como
coberturaseclasificacomoactivo o pasivono corriente cuando
elvencimientodel remanente de la partida cubiertaes mayor
a doce meses, y se clasifica como activo o pasivo corriente
cuando el vencimiento del remanente de la partida cubierta
es menor a doce meses. Los derivados que no son usados
para cobertura o que son mantenidos para ser negociados
se clasifican como activos o pasivos corrientes.
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a) Coberturas de valor razonable

Los cambios en el valor razonable de los derivados que son
designadosy califican como coberturas de valor razonable se
registran en el estado de resultados, y la ganancia o pérdida
de la partida cubierta atribuible al riesgo cubierto ajusta el
importe en libros de la partida cubiertay se reconoce enlos
resultados del periodo. La ganancia o pérdida relacionada
con la porcidn efectiva de los derivados se reconoce en el
estado de resultados como “costos financieros”,

Si la cobertura deja de cumplir con los criterios para ser
reconocidaatravésdel tratamiento contable de coberturas, el
ajusteenelvalorenlibros de la partida cubierta se amortiza
enlosresultados utilizando el método de interés efectivo,en
el periodo remanente hasta su vencimiento.

b) Coberturas de flujos de efectivo

La porcion efectiva de los cambios en el valor razonable
de los derivados que son designados vy que califican como
coberturas deflujos de efectivo se reconoce enel patrimonio.
La ganancia o pérdida relativa a la porcion inefectiva se
reconoce inmediatamente en el estado de resultados.

Los montos acumulados en el patrimonio neto se reciclan al
estado de resultados en los periodos en los que la partida
cubiertalos afecta (por ejemplo, cuando laventa proyectada
cubiertaocurre). Sinembargo, cuandolatransaccién prevista
cubierta da como resultado el reconocimiento de un activo
nofinanciero (por ejemplo, inventarios o propiedad, plantay
equipo), las ganancias o pérdidas previamente reconocidas
en el patrimonio se transfieren de este y se incluyen como
parte del costo inicial del activo. Los montos capitalizados
son finalmente reconocidos en el costo de ventas cuando
se venden los productos si se trata de inventarios, o en la
depreciacion, si se trata de propiedad, planta y equipo.

Cuando un instrumento de cobertura expira o se vende, o
cuandodejade cumplir conloscriterios paraser reconocido
a través del tratamiento contable de cobertura, cualquier
ganancia o pérdida acumulada en el patrimonio a esa
fecha permanece en el patrimonio y se reconoce cuando
la transaccion proyectada afecte al estado de resultados.
Cuando se espere que ya no se producird una transaccion
proyectadalagananciao pérdidaacumuladaenel patrimonio
se transfiere inmediatamente al estado de resultados.

2.8. Inventarios

Los inventarios se registran al costo o a su valor neto de
realizacion, el que resulte menor. El costo de los productos
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terminados comprendelos costos derivados de su adquisicion,
asicomootros costosenlos que se hayaincurridoparadarles
su condicion y ubicacion actuales, vy excluye los costos de
financiamiento vy las diferencias en cambio. El valor neto de
realizaciénesel preciode ventaestimadoenel cursonormal
de las operaciones, menos los gastos de venta variables que
apliquen.

Los costos de los inventarios se determinan de la siguiente
manera:

e materiasprimas,insumosy bienes parareventa: costode
compramenos los descuentosy rebajas, por el método
de primeras en entrar primeras en salir (PEPS);

e productosterminadosyencurso: costode materiaprima
mas los costos directos e indirectos de fabricacién, por
el método de promedio ponderado.

Elvalor netorealizable se basaen laestimacionde los precios
de venta menos los costos en que se esperaincurrir hastala
terminaciony disposicion de los productos.

Los costos de los inventarios incluyenlatransferenciadesde
el patrimonio netode las ganancias o pérdidas originadas en
las coberturas de flujos de caja utilizadas para las compras
de materias primas.

Los envases noretornables sonreconocidos como inventarios.
2.9. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se reconocen inicialmente a su valor
razonable y subsecuentemente se valorizan a su costo
amortizado usando el método de interés efectivo, menos
la provision por deterioro. La provision por deterioro de las
cuentas por cobrar comerciales se establece cuando existe
evidenciaobjetivade quelaCompaniano podrd cobrar todos
los montos vencidos de acuerdo con los términos originales
de las cuentas por cobrar. Algunos indicadores de posible
deterioro de las cuentas por cobrar son: las dificultades
financieras del deudor, la probabilidad de que el deudor
vaya a iniciar un proceso de quiebra o de reorganizacion
financiera, y el incumplimiento o la falta de pago. El monto
de la provision es la diferencia entre el valor en libros del
activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros
estimados que se obtendran de la cuenta, descontados a la
tasa de interés efectiva computada en el reconocimiento
inicial. El valor en libros del activo se reduce por medio de
unacuentade provisiény el montode lapérdidasereconoce
con cargo al estado de resultados en el rubro “gastos de
administraciény ventas”. Cuando una cuenta por cobrar se

consideraincobrable, se castiga contralarespectivaprovision
paracuentas de dudoso recaudo. La recuperacién posterior
de montos previamente castigados se reconoce con crédito
alacuenta “gastos fijos” en el estado de resultados.

Todos los saldos de cuentas por cobrar comerciales que tienen
unplazodecréditoacordadode quince diasy tienenun monto
vencido mayor a noventa dias deben ser provisionados por
el 100% del monto vencidoy el saldo de la cuenta por cobrar
deber ser reducido para reflejarlo.

2.10. Efectivoy equivalentes al efectivo
Enelestadodesituacionfinancierael efectivoy equivalentes
de efectivo incluyen el efectivo disponible, depdsitos de
libre disponibilidad en bancosy otras inversiones altamente
liquidas de corto plazo con vencimientos originales de tres
meses o menos. Enelestado de flujos de efectivo, el efectivo
y equivalentes de efectivo también incluyen los sobregiros
bancarios que se muestran en la cuenta de obligaciones
financieras en el pasivo corriente en el estado de situacion
financiera.

2.11. Capital social

Las acciones ordinarias se clasifican como patrimonio. Los
costos incrementales directamente atribuibles a la emisién
de nuevas acciones uopciones se muestran enel patrimonio
como unadeducciéndel monto recibido, neto de impuestos.

2.12. Impuestos

Elgasto porimpuesto sobre larentadel periodo comprende
elimpuestosobre larentacorrientey el diferido. El impuesto
se reconoce en el estado de resultados, excepto cuando
se trata de partidas que se reconocen directamente en el
patrimonio. En este caso, el impuesto también se reconoce
en el patrimonio.

2.12.1. Impuesto sobre la renta corriente

Los activos y pasivos por impuestos sobre larenta corriente
secalculansobrelabase de las leyes tributarias promulgadas
o sustancialmente promulgadas a la fecha del estado de
situaciénfinancieraenel paisendonde operael Grupoy genera
renta gravable. La Administracion evalla periédicamente
las posiciones asumidas en las declaraciones de impuestos
presentadas respecto de situaciones en las que las leyes
tributarias son objeto de interpretacion. El Grupo, cuando
corresponde, constituye provisiones sobre los montos que
espera debera pagar a las autoridades tributarias.
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2.12.2. Impuesto sobre la renta diferido

Elimpuestosobre larentadiferido sereconoce ensutotalidad
por el método del pasivo sobre las diferencias temporarias
que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivosy
sus respectivos valores mostrados enlos estados financieros.
Sin embargo, el impuesto sobre la renta diferido que surge
por el reconocimiento inicial de un activo o de un pasivo en
una transaccion que no corresponda a una combinacion de
negocios que al momento de la transaccion no afecta ni la
utilidad ni la pérdida contable o gravable no se registra. El
impuesto sobre la renta diferido se determina usando las
tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del
estadodesituacidnfinancieray que se esperaseranaplicables
cuando el impuesto sobre la renta diferido activo se realice
o elimpuesto sobre la renta pasivo se pague.

Los pasivos por impuestos diferidos son reconocidos cuando
el valor en libros del activo es mayor que su base imponible
o cuando el valor en libros de un pasivo es menor que su
base imponible. Activos por impuestos diferidos solo se
reconocenenlamedidaenqueseaprobable que se produzcan
beneficios tributarios futuros contralos que se puedan usar
las diferencias temporarias.

El impuesto sobre la renta diferido se registra por las
diferencias temporarias que surgen de las inversiones en
subsidiarias, asociadasy negocios conjuntos, excepto cuando
laoportunidad enqueserevertiranlasdiferencias temporales
escontroladaporlaCompaniayes probable que talreversion
no ocurraen un momento previsible en el futuro.

Elimpuestodiferido se valorapor lastasas detributaciénque
se espera aplicar en los periodos en los que las diferencias
temporarias serevertirdnsobre labase de lastasasimpositivas
y las leyes que han sido promulgadas o sustancialmente
promulgadas a la fecha de cierre. Los montos del impuesto
diferido no se descuentan.

2.13. Beneficios a empleados

2.13.1. Salarios y beneficios de corto plazo

Los salarios y beneficios de corto plazo para los empleados
actuales sereconocenen lacuentade resultados cuandolos
empleados prestan sus servicios.

El Grupo reconoce pasivos y gastos por las vacaciones
acumuladas, cuando estas prestaciones se ganany no cuando
estas prestaciones se pagan.

2.13.2. Bonificaciones de resultados

El Grupo reconoce pasivos y gasto por las bonificaciones de
resultados querecibenlos trabajadores por el cumplimiento
de metas sobre la base de una formula que toma en cuenta
la utilidad del Grupo después de ciertos ajustes. El Grupo
reconoceunaprovisioncuandoestdobligadocontractualmente
o cuando existe una practica del pasado que ha creado una
obligacién constructiva.

2.13.3. Otros beneficios de largo plazo

El Gruporeconoce pasivosy gastos paralos otros beneficios
a largo plazo que se pagan a los empleados sobre la base
de acumulacién de periodos de servicios. Las provisiones
por estos beneficios estan debidamente descontadas para
reflejar las fechas de pago futuras con base en las tasas de
descuento que se determinan con referencia a las tasas de
los bonos del Estado.

2.13.4. Pensiones de jubilacion

El Grupo administratanto planes de beneficio definido, como
planes de contribucion definida.

El pasivo reconocido en el estado de situacién financiera en
relacion conlos planes de beneficios definidos de pensiones
corresponde al valor presente de las obligaciones por
beneficios definidos en la fecha de cierre menos el valor
razonable de los activos del plan, junto con los ajustes de
costos de los servicios no reconocidos en el pasado. La
obligacién por prestaciones definidas se calcula anualmente
por actuariosindependientes, utilizandoel métododelaunidad
de crédito proyectada. El valor presente de la obligacion de
beneficio definido se determina mediante el descuentode los
flujos futuros de efectivo estimados utilizando las tasas de
interés de los bonos del Estado denominados en la moneda
en que los beneficios serdn pagados, y que tienen plazos de
vencimiento que se aproximan a los términos del pasivo por
pensiones correspondientes.

Las gananciasy pérdidas actuariales derivadas de los ajustes
por experienciay los cambios en las hipdtesis actuariales se
reconocen en su totalidad a medida que surgen fuera de la
cuenta de resultados y se cargan o se abonan al patrimonio
en la cuenta de otros resultados integrales en el periodo
en que se producen, con la excepcién de las ganancias o las
pérdidas derivadas delos cambios en los beneficios respecto
de los servicios pasados, que se reconocen en la cuenta de
resultados.
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Los costos de los servicios pasados se reconocen
inmediatamente en lacuentade resultados, amenos que los
cambios en el plan de pensiones estén condicionados a que
los empleados permanezcan en servicio durante un periodo
determinadodetiempo (el periodo de consolidacién). Enese
caso, los costos por servicios pasados se amortizan de forma
lineal a lo largo del periodo de consolidacion.

Para los planes de contribucién definida el Grupo paga
contribuciones de manera obligatoria, contractuales o
voluntarias aplanes de seguros administrados por entidades
publicas o privadas. El Grupo no tiene obligaciones de pago
adicionalesunavez que estas contribuciones han sido pagadas.
Las contribuciones se reconocen como gasto por beneficios de
losempleados asuvencimiento. Las contribuciones pagadas
por adelantado se reconocen como un activo en la medida
en que otorguen derecho a su reembolso en efectivoo ala
reduccion de pagos futuros.

2.13.5. Otros compromisos posempleo

El Grupo ofrece beneficios de salud posteriores al retiro de
los empleados. Estas obligaciones se valoran anualmente
por actuarios independientes calificados. Las ganancias y
pérdidas actuariales derivadas de los ajustes por experiencia
ylos cambios en las hipdtesis actuariales se reconocenensu
totalidad amedidaque surgenfuerade lacuentaderesultados,
y se cargan o se abonan al patrimonio en la cuenta de otros
resultados integrales en el periodo en que se producen.

2.13.6. Indemnizaciones por despido

Las indemnizaciones por despido se pagan en caso de
terminaciénde contratoantes delafechanormal dejubilacion,
ocuandounempleadoaceptavoluntariamente subajaacambio
de estos beneficios. El Grupo reconoce indemnizaciones
por terminacién de contrato cuando se pueda demostrar
su compromiso de poner fin al contrato de sus empleados
de acuerdo a un plan formal detallado o como resultado
de una oferta hecha para fomentar el retiro voluntario. Los
beneficios que vencen en mas de doce meses después de la
fecha del estado de situacion financiera se descuentan a su
valor presente.

2.14. Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando existe una obligacién
presente,yasealegal oimplicita,comoresultadode unsuceso
pasado que es probable que requiera una salida de recursos
econdémicos para liquidar laobligaciony sumonto puede ser
estimado de manera confiable.

Las provisiones se midenalvalor presente delos desembolsos
que se espera se requeriran para cancelar la obligacién
utilizandounatasadeinterés antesde impuestos que refleje
las actuales condiciones del mercado sobre el valor deldinero
ylos riesgos especificos paradichaobligacion. Elincremento
en la provisién por el paso del tiempo se reconoce en el
estados de resultados.

Las provisiones por reestructuracion comprenden las
sanciones por terminacion de arrendamientos y los pagos
alos empleados por la terminacién de sus contratos. No se
reconocen provisiones para pérdidas operativas futuras,
sinembargo, son reconocidas provisiones por los contratos
onerosos cuyo costo inevitable supera el beneficio esperado.

2.15. Reconocimiento de ingresos

2.15.1. Activos de contratos

Unactivode contratoeselderecho de la Companiaarecibir
un pago a cambio de bienes o servicios que la Compania ha
transferidoauncliente, cuando ese derecho esté supeditado
a otra cosa que no sea el paso del tiempo (por ejemplo, la
facturacionoentregade otros elementos parte del contrato).
La Compania percibe los activos de contratos como activos
corrientes, ya que se espera realizarlos dentro del ciclo
operativo normal.

Los costos de contratos elegibles para capitalizacion como
costos incrementales al obtener un contrato se reconocen
como un activo de contrato. Los costos de suscripciéon de
contratos se capitalizan al ser incurridos si la Compania
espera recuperar dichos costos. Los costos de suscripciéon
de contratos constituyen activos no corrientes en lamedida
enque seesperarecibirlos beneficios econdmicos de dichos
activos en un periodo mayor a doce meses. Los costos de
contratos se amortizan de forma sistematica y consistente
con la transferencia al cliente de los servicios una vez se
han reconocido los ingresos correspondientes. Los costos
de suscripcién de contratos capitalizados se deterioran si
el cliente se retira o si el monto en libros del activo supera
la proyeccion de los flujos de caja descontados que estan
relacionados con el contrato.

2.15.2. Pasivos de contratos

Los pasivos de contratos constituyen la obligacion de la
Companiaatransferir bienes o servicios aun cliente, por los
cualeslaCompaniaharecibidoun pago por parte del cliente
final o si el monto estd vencido. Incluyen también el ingreso
diferidorelacionado conbienes oservicios que se entregaran
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oprestardnen el futuro, los cuales se facturan al cliente por
adelantado, pero alin no estan vencidos.

2.15.3. Ingresos provenientes de contratos con clientes

La Companiareconoce losingresos provenientes de contratos
conclientes con base enunmodelode cinco pasos establecido
enlaNIIF 15:

e Paso 1. Identificacién de contratos con clientes: un
contrato se define como un acuerdo entre dos o mas
partes, el cual crea derechos y obligaciones exigibles
y establece criterios que se deben cumplir para cada
contrato. Los contratos pueden ser escritos, verbales
o implicitos a través de las practicas empresariales
acostumbradas de una empresa.

e Paso?2.ldentificaciéndelasobligacionesdedesempefioen
elcontrato: unaobligacion de desempenoes unapromesa
en un contrato con un cliente para la transferencia de
un bien o servicio a este Ultimo.

e Paso 3. Determinacién del precio de la transaccion:
el precio de la transaccién es el monto del pago al
que la Compania espera tener derecho a cambio de Ia
transferencia de los bienes o servicios prometidos a
un cliente, sin tener en cuenta los montos recibidos en
representacion de terceros.

e Paso 4. Distribuir el precio de la transaccién entre las
obligaciones de desempefodel contrato: enun contrato
gue tiene més de una obligacion de desempeno, la
Companiadistribuye el preciode latransaccionentrelas
obligaciones de desempefio en montos que representen
elmontodelaconsideraciénalaquelaCompaniaespera
tener derecho a cambio de cumplir cada obligacién de
desempeno.

e Paso5.Reconocimientodeingresos cuando (o amedida
que) laCompaniacumple unaobligacién de desemperio.

LaCompafiacumple unaobligaciénde desempefioy reconoce
los ingresos a través del tiempo, si se cumple alguno de los
siguientes criterios:

a. Eldesempenodela Compafianocreaunactivoconun
usoalternativo parala Compaiia,ylaCompafiatiene un
derechoexigible al pago por el desempeno completado
alafecha.

b. Eldesempeno de la Compania crea o mejora un activo
que el cliente controla a medida que el mismo se crea

O mejora.

c. Elclientealmismotiemporecibeyconsume losbeneficios
que resultan del desempeno de la Compania a medida
que este trabaja.

Paraobligaciones de desempefio donde no se cumple ninguna
de las condiciones indicadas, se reconoce el ingreso en el
momento en que se cumple la obligacién de desempeno.

Cuando la Compania cumple una obligacion de desempeno
mediante laentregade los bienes o servicios prometidos crea
unactivode contratoporelmontodelaconsideraciénobtenida
con el desempeno. Cuando el monto de la consideracién
recibida por parte de un cliente supera el monto del ingreso
reconocido, esto genera un pasivo de contrato.

Elingreso se mide conbase enlaconsideracion especificada
enelcontratoconelcliente, y excluye los montos recibidos en
representaciondeterceros. La Companiareconoce ingresos
cuando transfiere el control sobre un bien o servicio a un
cliente. El ingreso se presenta neto del impuesto al valor
agregado (IVA), reembolsos y descuentos y tras eliminar las
ventas al interior de la Compania.

La Compaiia evalua sus planes de ingreso con base en
criterios especificos paradeterminar si actéia como principal
0 como agente.

Elingreso se reconoce enlamedida en que es probable que
los beneficios econdmicos fluyan hacia la Compania y si es
posible medir de forma confiable los ingresos y costos, en
caso de que los haya.

2.16. Arrendamientos

Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2019

Un contrato de arrendamiento es un acuerdo por el cual un
arrendador cede a un arrendatario, a cambio de un pago o
una serie de pagos, el derecho a utilizar un activo durante un
periodo de tiempo determinado.

ElGrupoesarrendadoryarrendatariode diversas propiedades,
equipos y vehiculos. Los contratos de arriendo generalmente
se realizan por periodos fijos de uno a diez anos, pero pueden
tener opciones de extension. Los términos de arrendamiento
se negocian de forma individual y contienen una amplia gama
de términosy condiciones diferentes.

Las opciones de extension y terminacion incluidas en los
arrendamientos de la Compania se utilizan para maximizar la
flexibilidad operativa en términos de gestién de contratos. La
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mayoriade lasopcionesde extensionyterminaciéon mantenidas
son ejercitables de manera simultanea por la Companiay por
la contraparte respectiva.

2.16.1. Contabilidad del arrendatario

Losarrendamientos se reconocen como unactivo por derecho
de uso dentro del rubro de propiedades, plantay equipo; y un
pasivo correspondiente enlafechaen que el activo arrendado
estd disponible para su uso por la Compania. Cada pago de
arrendamientose asignaentre el pasivoy el costofinanciero. El
costofinancierose cargaalosresultados duranteel periodode
arrendamiento a fin de producir una tasa de interés periodica
constante sobre el saldo restante del pasivo paracada periodo.
El activo por derecho de uso se deprecia durante la vida Util
mas cortadel activoyelplazode arrendamientoenlinearecta.

Los activos y pasivos que surgen de un arrendamiento son
medidos inicialmente sobre una base de valor presente. Los
pasivos por arrendamientos incluyen el valor presente neto
de los siguientes pagos de arrendamiento:

e pagosfijos (incluyendo pagos fijos sustanciales), menos
cualquier incentivo de arrendamiento por cobrar;

e pago de arrendamiento variable basado en un indice
o tasa;

¢ montos que se espera que pague el arrendatario bajo
garantias de valor residual;

e el precio de ejercicio de una opcién de compra si el
arrendatario esta razonablemente seguro de ejercer
esaopcion;y

e pagos de multas por finalizar el arrendamiento, si la
condiciéndelarrendamientoreflejaque el arrendatario
ejercio esa opcion.

Los pagos por arrendamientos se descuentanusandolatasade
interés implicita en el arrendamiento, si se puede determinar
dichatasa, olatasaincremental de endeudamiento.

Los activos de derechos de uso se miden al costoy comprenden
lo siguiente:

e el monto de la medicién inicial del pasivo por
arrendamiento;

e todopagodearrendamiento realizado en o antes de la
fecha de inicio;

e todo costoinicial directo;y

e costos de desmantelamiento y restauracion.

Los pagos asociados con arrendamientos a corto plazo y
arrendamientos de activos de bajo valor se reconocen bajo el
método lineal como un gasto en el estado de resultados. Los
arrendamientos a corto plazo tienen un plazo de doce meses
0 Menos.

2.16.2. Contabilidad del arrendador

Para los activos arrendados en régimen de arrendamiento
operativo, el activoseincluyeenel estadodesituaciénfinanciera
seguinlanaturaleza del bien. Los ingresos de arrendamientos
operativos se reconocen durante el término del contrato de
arrendamiento sobre una base de linea recta.

Politica aplicable hasta el 31 de diciembre de 2018

Los arrendamientos en los que una porcidnsignificativade los
riesgos y beneficios relativos ala propiedad son retenidos por
el arrendador se clasifican como arrendamientos operativos.
Los pagos efectuados bajo un arrendamiento operativo (neto
de cualquier incentivo recibido del arrendador) se cargan al
estado de resultados sobre la base del método de linea recta
en el periodo del arrendamiento.

Los arrendamientos en los que la Compafiia asume
sustancialmente todoslos riesgosy beneficios delapropiedad se
clasificancomoarrendamientosfinancieros. Los arrendamientos
financieros se capitalizan al inicio del arrendamiento al menor
valor que resulte de comparar el valor razonable del activo
arrendado vy el valor presente de los pagos minimos del
arrendamiento. Cada cuota de arrendamiento se distribuye
entreel pasivoy el cargofinancierode modo que se obtengauna
tasaconstante sobre el saldo pendiente de pago. Laobligacion
por cuotas de arrendamiento correspondientes, netode cargos
financieros, se incluye enla cuenta de préstamos. El elemento
deinterésdelcostofinancierose cargaal estadoderesultados
enelperiododel arrendamiento de maneraque se obtengauna
tasa de interés periddica constante sobre el saldo del pasivo
para cada periodo.

2.17. Distribucion de dividendos
Ladistribuciondedividendos alos accionistas de la Compania
se reconoce como pasivo en los estados financieros en el
periodoenel quelosdividendos se decretanconlaaprobacion
de los accionistas de la Compaiiia.

2.18. Depésitos de envases

Los envases retornables en circulacién se registran dentro
de la propiedad, plantay equipo, y un pasivo relacionado se
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registra por la obligacién de restituir los depdsitos pagados
por los clientes. Los depdsitos de los clientes por los envases
retornables se reflejan en el estado de situacion financiera
dentro de los pasivos.

3. CAMBIOS NORMATIVOS

3.1. Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones
incorporadas al marco contable aceptado en
Colombia cuya aplicacién debe ser evaluada a
partir del 1 de enero de 2020 o que pueden ser
aplicadas de manera anticipada

El Decreto 2270 de 2019 compild y actualizd los marcos
técnicos de las Normas de Contabilidad y de Informacién
Financiera aceptadas en Colombia, que habian sido
incorporadas por los Decretos 2420 de 2015, 2496 de
2015, 2131 de 2016, 2170 de 2017 y 2483 de 2018,
incluyendo unanuevainterpretacion emitida por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus
siglas eninglés), para efectuar su aplicacion a partir del 1 de
enero de 2020, aunque su aplicacion podria ser efectuada
de manera anticipada.

La evaluacion del impacto de esta nueva interpretacion
de acuerdo con los andlisis efectuados por la Compafiia se
describe a continuacion.

CINIIF 23 - La Incertidumbre frente a los tratamientos del
impuesto a las ganancias

La CINIIF 23 fue emitida en mayo de 2017, esta
interpretacion aclara cémo aplicar los requerimientos
dereconocimientoy medicidonde laNIC 12 cuando existe
incertidumbre frente alos tratamientos del impuesto alas
ganancias. Enestacircunstancia, unaentidad reconocera
y medird su activo o pasivo por impuestos diferidos o
corrientes aplicando los requerimientos de la NIC 12
sobre la base de la ganancia fiscal (pérdida fiscal), bases
fiscales, pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales
no utilizadosy tasas fiscales determinadas aplicando esta
interpretacion.

Elgrupoefectuardunaevaluaciénde los potencialesimpactos
de esta interpretacion en sus estados financieros, sin que
hasta el momento se hayan identificado situaciones que
puedan requerir cambios a los mismos.

3.2. Nueva norma e interpretacién emitida por
el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés) que
aln no han sido incorporada al marco contable
aceptado en Colombia

NIIF 17 - Contratos de Seguros

La NIIF 17, Contratos de Seguros establece principios para
el reconocimiento, medicién, presentacion e informaciéon
a revelar de los contratos de seguro emitidos. También
requiere principios similares a aplicar a contratos de
reaseguro mantenidos y a contratos de inversion emitidos
con componentes de participacion discrecional. El objetivo
es asegurar que las entidades proporcionen informaciéon
relevante de formaque represente fielmente esos contratos
paraevaluar el efecto que los contratos dentrodel alcance de
laNIIF 17 tienen sobrelasituacion financiera, el rendimiento
financieroy los flujos de efectivo de una entidad.

La NIIF 17 se aplicaréd a periodos anuales que comiencen
a partir del 1 de enero de 2021. Se permite su aplicacién
anticipada.

La NIIF 17 deroga la NIIF 4 - Contratos de Seguros que era
unanorma provisional que permitié alas entidades usar una
amplia variedad de practicas contables para los contratos
de seguro, reflejando los requerimientos de contabilidad
nacionales y variaciones de esos requerimientos. Algunas
practicas anteriores de contabilizacion de seguros permitidas
seglnlaNIIF 4 noreflejaban adecuadamente las situaciones
financieras subyacentesverdaderasoelrendimientofinanciero
de los contratos de seguro.

Los principios clave de la NIIF 17 son que una entidad:

(a) Identificardcomo contratosde seguroaquellos segiinlos
cualeslaentidad aceptaunriesgo de segurosignificativo
de la otra parte (el tenedor de la pdliza de seguro),
acordandocompensar altenedor de lapolizade seguro
siocurre unsuceso futuroincierto (el suceso asegurado)
que le afecte de forma adversa.

(b) Separaralosderivadosimplicitos que se especifican, los
distintos componentes de inversién y las obligaciones
de desempeno diferentes de los contratos de seguro.

(c) Dividirdloscontratosen grupos que reconocerdy medird.

(d) Reconocerdy medird grupos de contratos de seguros
por: (i) un valor presente ajustado por el riesgo de los
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flujos de efectivo futuros (flujos de efectivo procedentes
del cumplimiento), que incorpore toda la informacion
disponible sobre los flujos de efectivo procedentes
del cumplimiento, de forma que sea congruente con la
informacién de mercado observable; mas (si este valor
es un pasivo) o menos (si este valor es un activo), o (ii)
un importe que representa la ganancia no acumulada
(devengada) en el grupo de contratos (el margen de
servicio contractual).

(e) Reconocerd la ganancia de un grupo de contratos
de seguro a lo largo del periodo en que la entidad
proporciona la cobertura del seguro, y a medida que
se libere la entidad del riesgo. Si un grupo de contratos
contiene o se convierte en productor de pérdidas, una
entidad reconoceré de formainmediatadichas pérdidas.

(f) Presentarddeformaseparadalosingresosde actividades
ordinarias por seguros, los gastos del servicio de seguro
y los gastos o ingresos financieros por seguros.

(g) Revelard informacion para permitir que los usuarios
de los estados financieros evalten el efecto que los
contratosdentrodelalcancedelaNIIF 17 tienensobre
la situacion financiera, el rendimiento financiero y los
flujos de efectivo de una entidad. Paraello, unaentidad
revelard informacién cuantitativa y cualitativa sobre:
(i) los importes reconocidos en sus estados financieros
procedentes de los contratos de seguro; (ii) los juicios
significativos, y cambios en esos juicios, realizados al
aplicar la norma; vy (iii) la naturaleza y alcance de los
riesgos de los contratos dentro del alcance de esta
norma.

El Grupo no espera impactos por esta norma, teniendo en
cuenta gue no ha identificado que desarrolle contratos de
seguro, entodo caso se estan efectuando andlisis detallados.

4. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Enelcursonormal del negocio, el Grupo esta expuesto alos
siguientes riesgos financieros:

a.  Riesgode mercado.

b. Riesgodecrédito.

c.  Riesgodeliquidez.

Esta Nota explica la exposicion del Grupo a cada uno

de los riesgos mencionados y resume las politicas para
administrarlos.

LaAdministraciones responsable de establecery supervisar
el marco para la administracion de los riesgos del Grupo.
Una parte esencial de este marco es el papel que desarrolla
el Comité de Auditoria con el apoyo de la funciéninternade
Auditoria, ademas del director financiero, quien es soportado
por la funcion de la Tesoreria. Entre sus responsabilidades,
el Comité de Auditoria revisa el entorno de control interno
y los sistemas de gestion de riesgos del Grupo y reporta sus
actividades a la Junta Directiva. La Junta también recibe
trimestralmente unreporte sobrelas actividades de tesoreria,
incluyendo la confirmacién del cumplimiento de las politicas
de tesoreria sobre gestion de riesgos.

La Tesoreriaesresponsable delaadministracion del efectivo,
préstamos, asi como de la administracion de los riesgos
financieros emergentes en relacion con las tasas de cambio
y el riesgo de precio de algunos commodities. El drea de
Compras administra el riesgo generado por las compras de
materias primas, clave para la industria cervecera, el cual es
manejado anivel global por un grupo especializado. Algunas
de las estrategias de gestion del riesgo incluyen el uso de
derivados para administrar el riesgo cambiario y de tasas
deinterés.

Las politicas de Tesoreria son establecidas para identificar
y analizar los riesgos financieros a los que se enfrenta el
Grupoy asi establecer los limites de riesgo apropiados para
controlar y monitorear las exposiciones y el cumplimiento
de los limites.

a) Riesgo de mercado

(i) Riesgo cambiario

El Grupooperainternacionalmentey estdexpuestoal riesgo
de cambio resultante de la exposicidn a varias monedas,
principalmente respecto al délar estadounidense v al
euro. El riesgo de cambio surge de futuras transacciones
comerciales, activos y pasivos reconocidos e inversiones
netas en operaciones en el extranjero.

El Grupo usa contratos a futuro (forward) para cubrir el
riesgo cambiario que surge cuando se realizan transacciones
comerciales futuras o setienen activos o pasivos reconocidos
en una moneda diferente a la moneda funcional.

La siguiente tabla presenta las exposiciones monetarias
del Grupo al 31 de diciembre de 2019 a activos vy pasivos
financieros en monedas distintas a la moneda funcional y
que resultan en movimientos cambiarios en el estado de
resultados y el estado de situacion financiera.
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Délar Equn@lente Equn{alente Libra
\ en millones Euro en millones .
estadounidense esterlina
de pesos de pesos
Activos 5533032 18133
financieros
Pasivos 87860541 287931 34311136 126228 10888
financieros

Equivalente

en millones
de pesos

Equivalente  Nuevo Equivalente
en millones sol en millones
depesos  peruano  depesos

Equivalente
en millones

mexicano
de pesos

47 265303334 46,045 207 - 44

Lasoperacionesy saldosen moneda extranjerase convierten
a la tasa de cambio representativa del mercado certificada
por la Superintendencia Financiera, la cual fue utilizadapara
lapreparacionde los estados financieros al 31 de diciembre
de 2019y al 31 de diciembre de 2018.

Lasdiferentestasasquese utilizaron pararealizarlaconversion
fueron las siguientes:

Moneda Al 31 de diciembre de 2019

Délar estadounidense 327714
Euro 3,678.92
Libra esterlina 434221
Nuevo sol peruano 987.98
Peso mexicano 173.56
Franco suizo 3,385.12

(ii) Riesgo de tasas de interés

Losingresosy los flujos de efectivo operativos del Grupo son
sustancialmente independientes de los cambios enlas tasas
deinterés,yaque el Gruponotiene activosimportantes que
generen interés, excepto por los excedentes de efectivo.

El riesgo de tasas de interés se origina principalmente por
préstamos bancarios alargo plazo. Los préstamos bancarios a
largo plazo que devengantasas de interésvariables exponen
al Grupo ariesgo deflujos de efectivo. El Grupo no mantiene
una exposicion importante de deuda con terceros.

Al 31 dediciembrede 2019, silas tasas de interés hubiesen
sidoun 1% mayores, manteniéndose el resto de las variables
constantes, no se habria generado un impacto significativo
sobre la utilidad neta.

(iii) Riesgo de precio

El Grupo estd expuesto a la variabilidad del precio de la
materia prima usada en la produccion o en el envasado del
producto final, como es el precio del maiz y del aluminio.
El riesgo de los precios de la materia prima es manejado
a nivel global por un grupo especializado de la casa matriz
para garantizar que los precios sean acordados en el mejor
momento del ciclo del mercado.
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b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo, depdsitos en
bancosy cuentas por cobrar,y consiste en que la contraparte
deuninstrumento financiero incumpla con sus obligaciones
contractuales ocasionando pérdidas financieras al Grupo.
Parala administracion del riesgo de crédito en depdsitos en
bancos y en instituciones financieras, el Grupo solamente
realizatransacciones conentidades del sistemabancario local
conindicadores de solidezy solvencianormales o superiores
alos del promedio en el mercado.

Asi mismo, para el caso del riesgo de crédito originado por
cuentas por cobrar comerciales, la Companiadiversifica sus
deudoresymantiene politicas para garantizar quelasventasa
créditoserealizanaclientes que tienenun adecuado historial
crediticio. Se establecen plazos de pago v Iimites de crédito
especificos en funciéon del analisis periddico de la capacidad
de pagodelosclientes. Los excedentes por encima del limite
decréditonormal sonoriginados por créditos extraordinarios
otorgados agrandesdistribuidores por temporadasenlasque
las ventas son mas altas, para que puedan tener capacidad
frente a la demanda de productos que se requieren en el
mercado.

En lo referente a los créditos comerciales, no existe una
concentracion significativa de riesgo de crédito, ya que la
Companlatieneunagrancantidad de clientes diversificados.
Eltipodeclientes vadesde mayoristasydistribuidores hasta
pequenos minoristas. La Compania haimplementado politicas
querequierenlasverificaciones adecuadas de crédito sobre
posibles clientes antes de que inicien las ventas.

c) Riesgo de liquidez

Elriesgodeliquidezcomprendeel riesgo quetieneel Grupode
encontrardificultades paraobtener los fondos necesarios para
cumplir compromisos asociados con los pasivos financieros.

Elriesgodeliquidez del Grupo se ve mitigado por el hechode
disponer de diversas fuentes de financiacion,y de mantener
lasfacilidades bancarias masimportantes sinutilizar, asicomo
de reservar la capacidad de endeudamiento.
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Enlasiguiente tabla se presentan los futuros pagos de las obligaciones, incluidos intereses.

Millones de pesos Menos de 1 afio Entre 1y 2 afos Entre 2y 5 afios Mas de 5 afios

31dediciembre de 2019

Obligaciones financieras 57853 39,168 68,618 165,639
Intereses por obligaciones financieras 9,922 4,794 5511 20,227
Proveedores y otras cuentas por pagar 3439536 244,880 2,489,562 6,173,978
Instrumentos financieros derivados 33121 33121

Entre 1y 2 afios

Millones de pesos Menos de 1 aio
31dediciembre de 2018

Obligaciones financieras 51,461
Intereses por obligaciones financieras 11,609
Proveedores y otras cuentas por pagar 5577977
Instrumentos financieros derivados 14,152

Entre 2y 5 afos Mas de 5 afios Total
46,534 67,315 22817 188,127
7,245 3853 - 22,707
246,913 5,824,890
9,149 - - 23,301

d) Gestion de capital

Elobjetivodel Grupoaladministrar el capitaleselde garantizar
su capacidad de continuar como negocio en marcha, con el
propositode generar retornos a sus accionistas, beneficios a
otros grupos de interés,y mantener unaestructurade capital
optima para reducir el costo del capital.

Para mantener o ajustar la estructura de capital, el Grupo
puede ajustar el importe de los dividendos pagados a los
accionistas, devolver capital a estos, emitir nuevas acciones
o vender activos para reducir su deuda.

El Grupo monitorea su capital sobre la base de la razon
de apalancamiento. El apalancamiento es el resultado de

dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda
netase calculacomo el total de préstamos que se muestran
en el estado de situacién financiera menos el efectivo.
El total del capital estd determinado como el total del
patrimonio mas la deuda neta. Al corte del ejercicio, el
Grupo financioé su operacién del negocio principalmente
através de recursos propios.

e) Valores razonables
Lasiguientetablapresentalajerarquiade mediciondel valor

razonable de los activosy pasivos financieros que son medidos
avalor razonable de manera recurrente:

31dediciembre de 2019
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos
Instrumentos financieros derivados - 13431
Activos financieros (1) - 8,050

31dediciembre de 2018
Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
13431 - 69,625 - 69,625
8,050 - 6,689 - 6,689

Pasivos

Instrumentos financieros derivados (33,121)

(33,121) (23,301) (23301)
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El siguiente es el detalle de los activos financieros medidos
avalor razonable:

31dediciembre de
Millones de pesos 2019 2018
Cia. Hotelera Cartagena de Indias 5812 5322
Hoteles Estelar 1,397 904
Centro de Convenciones 174 108
Corporacion Financiera Colombiana 667 355

Acontinuaciénsedescribenlos niveles de lajerarquiadel valor
razonable y su aplicacién a los activos y pasivos del Grupo.

Nivel 1. Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos
para activos o pasivos idénticos.

El valor razonable de los activos y pasivos comercializados
en el mercado activo estd basado en los precios cotizados
de mercado a la fecha del estado de situacion financiera.
Un mercado es considerado activo si los precios cotizados
se encuentran inmediatay regularmente disponibles desde
una bolsa de valores, un agente, un corredor, un grupo de la
industria, unservicio de precios o unregulador de valores, y
siesos precios representan transacciones de mercadoreales
y que ocurren con regularidad en igualdad de condiciones.
El precio cotizado de mercado utilizado para los activos
financieros del Grupo es el precio de la oferta actual.

Nivel 2. Entradas distintas a los precios cotizados que son
observables parael activo o pasivo, yaseadirectamente (por
ejemplo, enformade precios) o indirectamente (por ejemplo,
derivados de precios).

Instrumentos financieros derivados corrientes

31 de diciembre de 2019

Valor tedrico Activos

Los valores razonables de los instrumentos financieros
que no se negocian en un mercado activo (por ejemplo,
derivados extrabursatiles o inversiones cotizadas que no
son comercializadas frecuentemente) son determinados
por medio de técnicas de valorizacién. Estas técnicas de
valorizacion maximizan el uso de los datos observables
de mercado, si estan disponibles, y dependen lo menos
posible de estimaciones especificas de la entidad. Si todas
las entradas significativas para medir un instrumento al
valor razonable sonobservables, elinstrumento es incluido
en el nivel 2.

Los valores razonables de los derivados incluidos en el nivel
2incorporanvariasentradas, incluyendo lacalidad crediticia
delas contrapartes, los tipos de cambio de contadoy al plazo,
y las curvas de las tasas de interés.

Losvaloresrazonablesde los préstamos incluidos enel nivel
2 estan basados en el valor neto presente de los flujos de
cajafuturos esperados relacionados con estos instrumentos,
utilizandolas tasas actualmente disponibles paraladeudaen
términos semejantes, el riesgo crediticioy los vencimientos.

Las técnicas de valoracién de los demas instrumentos del
nivel 2 podrian incluir modelos estandar de valorizacion
basados enparametrosde mercado paralastasasdeinterés,
curvas de rendimiento o tipos de cambio, cotizaciones o
instrumentos similares de las contrapartes financieras, o el
usodetransacciones equiparables enigualdad de condiciones,
y flujos de caja descontados.

Nivel 3. Lasentradas parael activo o pasivo no estan basadas
en datos observables de mercado.

El siguiente es el detalle de los instrumentos financieros
derivados medidos a valor razonable:

31 de diciembre de 2018

Pasivos Valor tedrico Activos Pasivos

Millones de pesos

Coberturas de flujo de caja
Contratos de divisas a plazo

Contratos de productos basicos

965477 11,947
118,256 1,484

(2,684) 1,032,960 69454
(30,437)

(12,804)

116,825 171 (10,497)
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5. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con
las NIIF requiere del uso de ciertos estimados contables
criticos. También requiere que la Administracion ejerza su
juicio en el proceso de aplicacion de las politicas contables
de la Compaiiia. Los resultados reales podrian diferir de las
estimaciones.

Los estimados yjuicios usados son continuamente evaluadosy
sebasanenlaexperienciahistoricay otrosfactores, incluyendo
la expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se
consideran razonables de acuerdo con las circunstancias.
La Administracién considera que las siguientes son las
estimaciones y supuestos que tienen un riesgo significativo
de causar un ajuste material a los saldos de los activos vy
pasivos en los préoximos afios:

5.1.Vida util y valores residuales de propiedad,
planta y equipo

La determinacion de la vida Util econdmica y de los valores
residuales de las propiedades, planta y equipo estéa sujeta
a la estimacion de la Administracion de la Compania. La
Compania revisa regularmente la totalidad de sus tasas de
depreciacion vy los valores residuales para tener en cuenta
cualquier cambio en las circunstancias, y cualquier cambio
que pudiera afectar los futuros cargos de depreciaciény los
montos en libros de los activos.

5.2. Impuesto sobre la renta

LaCompaniaestasujetaalimpuestosobrelarentaenColombia.
Se requiere un juicio significativo en la determinacién de la
provisiéon para impuestos cuando el tratamiento fiscal es
complejo,ynose puede determinarenformaciertahastaque
finalmente unaresolucionformal seaobtenidaconlaautoridad
fiscal correspondiente, lo cual enalgunos casos puede llegar
atomar varios anos. La Compania evalta periddicamente el
reconocimiento de pasivos para situaciones observadas en
auditoriastributarias preliminares sobre labase de estimados.
Los montos provisionados para el pago de impuesto sobre
la renta son estimados por la Administracion sobre la base
de suinterpretacion de lanormatividad tributaria vigente y
la posibilidad de pago.

Los pasivos reales puedendiferir de los montos provisionados
generando unefectonegativoenlosresultadosylaposicion
neta de la Compania. Cuando el resultado tributario final
de estas situaciones es diferente de los montos que fueron
inicialmente registrados, las diferenciasimpactan alimpuesto

sobre la renta corriente y al diferido activo y pasivo en el
periodo en el que se determina este hecho.

5.3. Valor razonable de instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no
son comercializados en un mercado activo se determina
usando técnicas de valuacion. La Compania aplica su juicio
paraseleccionar unavariedad de métodosy aplica supuestos
que principalmente se basan en las condiciones de mercado
existentes ala fecha de cada estado de situacién financiera.
La Compania ha utilizado flujos netos descontados para
diversos activos financieros disponibles para la venta que
no se comercializan en mercados activos.

5.4.Pensiones de jubilacion y otros beneficios de
posempleo

Lacontabilidad de las pensiones de jubilaciény otros beneficios
de posempleo requiere laconsideracion de ciertos supuestos
para valorar los pasivos correspondientes en el estado de
situacion financiera y determinar las cantidades que se
reconocen en la cuenta de resultados y en otros resultados
integrales. Los célculos de estas obligaciones y cargos se
basan en supuestos determinados por la Administracién, que
incluyen las tasas de descuento, los salarios, la inflacién, las
tasas de mortalidady las tasas de retorno sobre activos que
se esperan en el largo plazo. La seleccion de los diferentes
supuestos podria afectar la posicion neta vy los resultados
de la Compania en el futuro. Este estudio fue realizado por
lafirma Willis Towers Watson Consultores Colombia S. A.S.

5.5. Depésito de envases

Los envases retornables en circulacién se registran dentro
de la propiedad, plantay equipo, y un pasivo relacionado se
registra por la obligaciéon de restituir los depdsitos pagados
por los clientes. Los depdsitos de los clientes por los envases
retornables se reflejan en el estado de situacion financiera
dentro de los pasivos.

La Compafiia revisa periddicamente el valor del depdsito
teniendo en cuenta las pérdidas de envase en el mercado
mediante un estimado sobre |la base del coeficiente de
devoluciones contra expediciones, utilizando un indicador
promedio mévil de doce meses, para cada tipo de envase.

5.6. Deterioro de propiedad, planta y equipo

Aefectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los
activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de
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efectivo identificables por separado (unidades generadoras
de efectivo).

Al evaluar si existe algln indicio de que pueda haberse
deterioradoelvalor de unactivo, se deben considerar,como
minimo, los siguientes indicios:

Fuentes externas de informacién

i) Existenindicios observablesde que elvalor del activoha
disminuido durante el periodo significativamente mas
que lo que cabria esperar como consecuencia del paso
del tiempo o de su uso normal.

i) Duranteelperiodohantenidolugar,ovanatenerlugar
en un futuro inmediato, cambios significativos con una
incidenciaadversasobrelaentidad, referentes alentorno
legal, econdmico, tecnolégico o de mercado en los que
esta opera, o bien en el mercado al que esta destinado
el activo.

iii)  Durante el periodo, las tasas de interés de mercado, u
otras tasas de mercado de rendimiento de inversiones,
han sufrido incrementos que probablemente afecten
a la tasa de descuento utilizada para calcular el valor
enuso del activo, de forma que disminuyan su importe
recuperable de forma significativa.

Fuentes internas de informacion

i) Sedisponedeevidenciasobrelaobsolescenciaodeterioro
fisico de un activo.

i) Duranteelperiodohantenidolugar,oseesperaguetengan
lugar en un futuro inmediato, cambios significativos en
el alcance o manera en que se usa o se espera usar el
activo, que afectaran desfavorablemente a la entidad.
Estos cambios incluyen el hecho de que el activo esté
ocioso, planes de discontinuacion o reestructuracion
de la operacion a la que pertenece el activo, planes
para disponer del activo antes de la fecha prevista, y la
reconsideracion como finita de la vida Util de un activo,
en lugar de indefinida.

iii)  Sedisponedeevidenciaprocedentedeinformesinternos,
que indica que el rendimiento econdmico del activo es,
oVva a ser, peor que el esperado.

5.7.Reglas por deterioro de activos intangibles y
goodwill

Los exdmenes anuales de deterioro son necesarios, con
independencia de si hay un evento desencadenante para:

i) Elgoodwill.
i)  Los activos intangibles con vida Gtil indefinida.

iii)  Los activos intangibles atin no disponibles para su uso.

Ademas, las pérdidas por deterioro del goodwill no son
reversibles. La reversion de todas las demas pérdidas por
deterioroestarestringidaal valor enlibros del activo, y esta
sujeta a una serie de condiciones.

Paraelrestode activosintangibles, unarevisién detallada del
deteriorosoloesnecesariacuandounindicador de deterioro
ha sido identificado.

Elgoodwill (como unidad generadora de efectivo almomento
delaadquisicion) debe tener unarevision anual de deterioro.
Siserequiereundeterioro, primero se debe aplicar al goodwill
y después a los activos dentro de la unidad generadora de
efectivo.

5.8. Deterioro de los activos financieros

Excepto aquellos designados como al valor razonable con
cambios en resultados, son objeto de exdmenes anuales de
deterioro; el calculo de la pérdida por deterioro depende de
la forma en que el activo haya sido clasificado.

Paralos préstamosy cuentas por cobrary activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento, solo se pueden reservar
cuando existe evidencia objetiva que surge de un suceso
pasado que demuestraque el valor en libros es mayor que el
valor recuperable. El importe recuperable es el valor actual
de los activos, descontados los flujos de efectivo futuros
esperados; los flujos de caja futuros esperados deben ser
descontados a latasa de interés efectiva que se utilizd en el
reconocimiento inicial del activo.

Debetenerse encuentaque las pérdidas esperadas derivadas
de acontecimientos futuros no cumplen con los requisitos
para calcular el deterioro del valor, independientemente de
qué tan probable sea el evento futuro.

Lapérdida por deterioro se reconoce inmediatamente enla
cuenta de resultados.

Cualquier pérdida por deterioro de los activos financieros
mantenidos al costo amortizado se puede revertir, pero
el importe de cualquier reversion se limita a aumentar el
valor en libros de lo que hubiera sido el deterioro original
no ocurrido.
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En relacion con los instrumentos de patrimonio que no se
negocianenunmercadoactivo, se consideranflujos de efectivo
futuros esperados descontados a una tasa de mercado para
activos similares.

5.9. Deterioro de cuentas por cobrar

LLa medicion de la provision por pérdida crediticia esperada
paraactivosfinancieros medidos al costo amortizadoy al valor
razonable con cambios enotroresultadointegral esunarea
que requiere el uso de modelos complejos vy suposiciones
significativas acerca de condiciones econdémicas futuras y
comportamiento crediticio (por ejemplo, la probabilidad de
que los clientes incumplany las pérdidas resultantes).

También se requieren varios juicios significativos al aplicar
los requisitos de contabilidad paramedir la pérdida crediticia
esperada, tales como:

e determinar los criterios para un aumento significativo
en el riesgo crediticio;

e elegirapropiadamente los modelosy suposiciones para
la medicion de la pérdida crediticia esperada;

e establecer el nUmero vy las ponderaciones relativas de
los escenarios prospectivos para cada tipode producto/
mercadoy la pérdida crediticia esperada asociada; y

e establecer grupos de activos financieros similares con

el fin de medir la pérdida crediticia esperada.

5.10. Reconocimiento de ingresos

La aplicacion de la NIIF 15 le exige a la Compania hacer
juicios que afectan la determinacion del monto y tiempo de
los ingresos provenientes de contratos con clientes. Estos
incluyen:

e determinacién del tiempo de cumplimiento de las
obligaciones de desempefo;

e determinacion del precio de la transaccién asignado a
dichas obligaciones;

e determinacion de los precios de venta individuales.

5.11. Provisiones

El Grupo realiza estimaciones de los importes a liquidar
en el futuro, incluyendo las correspondientes obligaciones
contractuales, litigios pendientes u otros pasivos.

Dichas estimaciones estan sujetas a interpretaciones de
los hechos vy circunstancias actuales, proyecciones de
acontecimientos futuros y estimaciones de los efectos
financieros de dichos acontecimientos.

5.12. Actividades de arrendamiento de la Compafia
y como se contabilizan

La Compania arrienda varias propiedades, equipos vy
vehiculos. Las condiciones de arrendamiento se negocian
de manera individual y contienen un amplio rango de
diferentes términos y condiciones. Los contratos de
arrendamiento no imponen ningln convenio, pero los
activos arrendados no pueden utilizarse como garantia
para fines de préstamos.

Los arrendamientos sereconocencomo activos de derechos
de uso dentro de las propiedades, planta y equipo; vy los
pasivos correspondientes a la fecha en la que el activo
arrendado esté disponible parauso de la Compaiia. Cada
pago de arrendamiento se asignaentre el pasivoy el costo
financiero. El costo financiero se carga a la ganancia o
pérdida durante el periodo de arrendamiento a fin de
producir una tasa de interés periédica constante sobre
el saldo restante del pasivo para cada periodo. El activo
de derecho de uso se deprecia a lo largo de la vida Util
mas corta del activo vy el plazo del arrendamiento sobre
una base lineal.

5.13. Opciones de extension y terminaciéon de
arrendamientos

Las opciones de extension y terminacion estan incluidas
en varios arrendamientos de propiedades y equipos de la
Compania. Estas condiciones se usan para maximizar la
flexibilidad operacional entérminos de manejode contratos. La
mayoriade opciones de extensidény terminacién mantenidas
son ejercitables por el Grupoy por el arrendador.

5.14. Plazos de los arrendamientos

Al determinar el plazo del arrendamiento, la Gerencia
considera todos los hechos y circunstancias que crean un
incentivo econdmico paraejercer unaopcion de extension, o
noejercer unaopciondeterminacion. Laevaluaciénserevisa
siocurre unevento significativo o un cambio significativoen
las circunstancias que afecta esta evaluacion.
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6. INGRESOS

6.1. Ingresos ordinarios

Los ingresos ordinarios al cierre de los afios fueron los
siguientes:

Ano terminado el 31 de diciembre de

Millones de pesos

Venta de bienes 8,462,233

(830,848)

7,849,568

Descuentos (462,323)

Ingresos por categoria:

Ao terminado el 31 de diciembre de

Millones de pesos

Regidn geografica
Colombia 7448320 7,244,130
Otros paises 183,065 143,115

Tipo de cliente

Clientes POS 4935718 4,484,719
Clientes KA 159,528 228,284
Supermercados 946,499 618,898
Distribuidores 1,589,640 2,055,344

Tipo de contrato
Verbal 4,669,954 4484719
Firmado 2961431 2,902,526

Canales de ventas
Directamente a clientes 5,811,739 5,331,901
Distribuidores 1,819,646 2,055,344

Los ingresos ordinarios del Grupo provienen Unicamente de
la venta de cervezas, refajos y maltas.

6.2. Otros ingresos (gastos) netos

Los ingresosy gastos al cierre delos anos fueronlos siguientes:

Ao terminado el 31 de diciembre de

Millones de pesos

Otros ingresos

Dividendos recibidos 517 559
Otros menores 108,289 81,945
Provisién de contingencias - 12,504
Tlotoshgress  10m0e 9500

Otros gastos

Honorarios corporativos (240,820) (170,244)
Pérdida en venta de activos (19,868) (178,732)
Operaciones de cobertura (722) (1,059)
Provision de contingencias (593)

Total otros ingresos (gastos) netos (153,197) (255,027)

7. COSTOSY GASTOS POR NATURALEZA

Los otros gastos por naturaleza al cierre de los afios fueron
los siguientes:

Ao terminado el 31 de diciembre de

Millones de pesos

Costo de produccién (2,005,839) (1,444.449)
Costos de distribucion (816,797) (746,122)
Gastos por beneficios aempleados (278,384) (658,294)
Costos de mercadeo (459,891) (348,017)
Do o
Gastos administrativos y operativos (209,120) (278,634)
Otros gastos (112,385) (109,379)
Mantenimiento (77,415) (60,879)
Gastos de tecnologia (39,310) (25,057)
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8. GASTOS POR BENEFICIOS A EMPLEADOS

Los gastos por los beneficios a empleados al cierre de los
anos fueron los siguientes:

Ao terminado el 31 de diciembre de

Millones de pesos

Sueldos y salarios, costos por

reestructuracion y otros (224014) (528989)
Costos de seguridad social (20,981) (31,669)
Costos por pensiones (19,594) (30,456)
Servicios preventa/televenta (9.432) (59,824)
Otros beneficios (4,363) (7,356)

9. INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

Los ingresosy gastos financieros al cierre de los afos fueron
los siguientes:

Ao terminado el 31 de diciembre de

Millones de pesos

Gastos por intereses
Pasivos por arrendamientos

. (229.772) (267.921)
financieros
Prestamos conentidades (58,865) (46122)
bancarias
Pagos a terceros (25,108) (20,042)

Instrumentos financieros
derivados

Coberturade flujos de efectivo (11,131) (21,645)

Diferencia en cambio

Ganancia/Pérdida por

diferencia en cambio 125387 (8.589)

Ingresos financieros

Ingresos por intereses en
préstamos a entidades 80,848 58469
vinculadas

Ingresos por intereses en
depdsitos con entidades de 12,951 16,454
bancarias corto plazo

Ingresos de terceros 1,658 477

Total ingresos (gastos)

financieros netos (104,032)

(288,919)

10. INVERSIONES

La composicion de las inversiones al cierre de los afos fue
la siguiente:

31dediciembre de
Millones de pesos 2019 2018
UCP Backus & Johnston S.A. A, Per( 900,895 903,762
Racetrack Perd S.R. L. Per( 253,645 253,645
CerveceriaNacional CNS.A. Ecuador 5255 5,454

Laparticipaciondel Grupoen losresultados de sus principales
asociadas y su participacion en los activos y los pasivos al
cierre del periodo se describen a continuacion:

Utilidad  Participacion

Millones de : ‘ ‘
- Pais  Activos  Pasivos Ingresos

pesos (pérdida) (%)

31dediciembre de 2019

UCP Backus
& Johnston S,
AA

Peri 6703817 4596557 4892018 1,926,359 17.60%

Racetrack

PerliS.RL Peru 4241417 56492

- 1515491 6.10%
Cervecerfa

Nacional CN  Ecuador 1,392,133 866,750 1,152713 321,589 1.22%
S.A

11. IMPUESTOS

11.1. Activos por impuestos de renta corriente

Los activos por impuestos corrientes al cierre de los anos
fueron los siguientes:

31dediciembre de

Millones de pesos

Reclamos de impuestos 6,138 46,394
Anticipo de impuesto de renta 285,287 329,624
Autorretenciones 125,480 10
Retencién en la fuente por venta de U

Inmuebles




ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

11.2. Pasivos por impuestos de renta corriente 12. GANANCIAS POR ACCION
31 de diciembre de Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el

Millones de pesos beneficio neto atribuible alostenedores deinstrumentos de
Impuesto de renta 632,110 558296 patrimonionetodel Grupoentre el nimeromedio ponderado
_ de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.
11.3. Impuesto sobre las ganancias Ganancia por accién en pesos

Afio terminado el 31 de diciembre de Ao terminado el 31 de diciembre de 2019 9,817.09
Millones de pesos Afo terminado el 31 de diciembre de 2018 10,210.38

Impuesto sobre la renta corriente 7444472 756,541
Impuesto sobre la renta diferido 262,251 (24,179

13. PROPIEDAD, PLANTAY EQUIPO

Planta, vehiculos y e Construcciones en

Millones de pesos Terrenos y edificios ,
sistemas curso

Adiciones 6,580 75,855 108,765 503,177 694377
Retiros (349,301) (20,267) (29.814) (47916) (447,298)
Traslados 251,354 150,322 9,377 (411,183) (130)
Depreciacion (32,459) (243512) (90,810) - (366,781)
Ajustes por conversion 14516 857 279 1,585 17,237

Planta, vehiculos y Construcciones en

Implementacion NIIF 16 Terrenosy edificios . Envases y empaques Total
sistemas curso

Costo 107,309 2,920 - - 110,229

Depreciacion (30,066) (2,793) - - (32,859)

Planta, vehiculos y Construcciones en
. Envases y empaques
sistemas curso

Millones de pesos Terrenosy edificios

Adiciones 42,560 108,487 294218 358,131 803,396
Retiros (12,739) (27,002) (29,064) - (68,805)
Traslados 55,538 364,362 4,048 (426,580) (2,632)
Provision - 7975 - 1,171 9,146
Depreciacion (53,336) (321,150) (154,308) - (528,794)
Ajustes por conversion 164 522 84 149 919
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Terrenos y edificios 1,597,351 (32,459 1,564,892
Planta, vehiculos y sistemas 1,665,822 (243512) 1,422,310
Envases y empaques 366,052 (90,810) 275,242
Construcciones en curso 370,729 370,729
Total propiedades y equipo 3,999,954 (366,781) 3,633,173

Terrenos y edificios 1,727,657 (53,335) 1,674,322
Planta, vehiculos y sistemas 1,876,780 (321,149) 1,555,631
Envasesy empaques 544,528 (154,308) 390,220
Construcciones en curso 303,600 303,600
Total propiedades y equipo 4,452,565 (528,792) 3,923,773

El Grupo tiene pleno derecho sobre la propiedad, plantay
equipodescritosynoexistenrestricciones o gravdmenes sobre
los mismos, excepto por lagarantiasobrelos establecimientos
de comerciode Barranquillaparacubrirel valor demandado
por laGobernaciondel Atlantico, por impuesto de estampillas
ProHospital Universitariode Barranquilla. Conestainscripcion
los bienes quedan afectados al pago de las obligaciones
correspondientes (ver Nota 29).

Los gastos por depreciacion del afio 2019 por valor de
$528,794 millones (2018 por valor de $366,781 millones)
fueron cargados en los costos variables y los costos fijos en
el estado de resultados.

Las construcciones en curso y los equipos en montaje a 31
de diciembre de 2019 corresponden a inversiones en la
expansion del drea de elaboracion de la planta de Boyacéd e
implementaciones del proyectode ampliacion paraproduccién
de formato 250 cc en la planta de Tocancipa.

Durante los aflos terminados en diciembre de 2019 y
diciembrede 2018, el grupo nocapitalizd costos porintereses.

13.1. Derechos de uso

A 31 de diciembre de 2018 se tenian reconocidos activos
por derechos de uso correspondientes a arrendamientos
financieros por un monto de $176,049 millones. Para el afio
2019 con laimplementacion de la NIIF 16 se reconocieron
derechos de usos por contratos de arrendamiento operativo
por un valor de 110,229 millones (depreciacién 32,859
millones).

Losderechosdeusoal cierre de los afios fueronlos siguientes:

Planta,
vehiculosy
sistemas

Terrenosy
edificios

Millones de pesos

Adiciones 888 54,202 55,090
Retiros - (2,085) (2,085)
Traslados - 1471 1471

Depreciacién (271) (42,790) (43,061)

Planta,
vehiculosy
sistemas

Terrenosy

Implementacion NIIF 16 edificios

Costo 101,896 8,333
Depreciacién

110,229

(24,889) (7,970) (32,859)

Planta,
vehiculosy
sistemas

Terrenosy
edificios

Adiciones 25,622 19,344 44,966
Retiros - (5) (5)
Traslados - 6,685 6,685

Depreciacion (16,460) (52,949) (69,409

31 dediciembre de 2019 Costo Depreciacion Neto
Terrenos y edificios 132,916 (44,049 88,867
Planta, vehiculosy sistemas 293,298 (146,509) 146,789

31 de diciembre de 2018 Costo Depreciacion Neto
Terrenosy edificios 2,970 (271) 2,699
Planta, vehiculosysistemas 258,991 (85,641) 173,350

La variacién en los activos en arrendamiento financiero se
debeensumayoriaaamortizaciones de capital del afo, siendo
aproximadamente el 80% en lo vehiculos de distribucion T2y
elrestante entre vehiculos de repartoy vehiculos de ventas.
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14. ACTIVOS INTANGIBLES

Marcas comerciales Programas de computador Proyectos en curso

Altas - 631 43,884 44515
Traslados - 146 - 146
Retiros - (12,007) - (12,007)
Amortizacion (6,676) (1,029) - (7,705)
Ajustes por conversién 340 21 - 361
Stdeddembrede2018 40 78 w0igs 1w
Altas - 3591 48,689 52,280
Traslados - 104,984 (93,657) 11,536
Amortizacién (6,676) (52,84¢6) - (59,522)
Ajustes por conversion - 329 - 329

31dediciembre de 2018 Costo Amortizacion Neto 31dediciembre de 2019 Costo Amortizacion Neto

Marcas comerciales 46,734 (6,676) 40,058 Marcas comerciales 40,058 (6,676) 33,382
Programas de computador 30,814 (1,029) 29,785 Programas de computador 138,899 (52,847) 86,052
Proyectos en curso 101,855 - 101,855 Proyectos en curso 56,887 - 56,887

Los gastos de amortizacién del anio 2019 por valor de $59,522 Los proyectos encursoincluyeninversiones tecnolégicas parala
millones (2018, $7,705 millones) fueron cargados en los fuerzadeventas,enfacturaciénelectrénica,y otrasinversiones
gastos fijos en el estado de resultados. tecnoldgicas en software paradesarrollode indicadores claves

de rendimiento, soporte de némina, entre otros.

15. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

15.1. Instrumentos financieros por categoria

31dediciembre de 2019

Préstamosy partidaspor  Activos a valor razonable

Millones de pesos Derivados de coberturas

cobrar através de resultados

Activos en balance

Cuentas por cobrar 4,337,202 - - 4,337,202
Instrumentos financieros derivados - - 13431 13431
Activos financieros - 8,050 - 8,050
Efectivoy equivalentes al efectivo 732,839 - - 732,839
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Millones de pesos

Derivados de coberturas

Otros pasivos financieros a costo

amortizado

Pasivos en balance
Pasivos por arrendamiento financiero
Instrumentos financieros derivados

Proveedores y otras cuentas por pagar

282,171 282,171
33,121 - 33,121
6,173,978 6,173,978

31dediciembre de 2018

Préstamosy partidaspor  Activos a valor razonable a

Millones de pesos

Derivados de coberturas

cobrar

Activos en balance

Cuentas por cobrar 4,034,783
Instrumentos financieros derivados

Activos financieros

Efectivoy equivalentes al efectivo 490,790

través de resultados

- 4,034,783

69,625 69,625

6,689 - 6,689
- 490,790

Otros pasivos financieros a

Millones de pesos

Derivados de coberturas

costo amortizado

Pasivos en balance
Pasivos por arrendamiento financiero
Instrumentos financieros derivados

Proveedores y otras cuentas por pagar

188,127 188,127
23,301 - 23,301
5778729 5,778,729

15.2. Calidad crediticia de los activos financieros

Lacalidad crediticiadelos activos financieros que todaviano
hanvencidoy que tampoco han sufrido pérdidas por deterioro
se evalla en funcion de la calificacidn crediticia otorgada a
través del indice historico de créditos.

15.2.1. Clientes

Para clientes se determina de acuerdo al Credit Scoring,
esto es, una calificacién numérica que permite evaluar el
riesgo crediticio con base en un andlisis estadistico del
comportamiento de pagoy de venta del cliente, conel finde
suministrar unamayor informacion al momento de otorgarle
crédito.

Bajo este método se determina la clase de riesgo, el limite
de créditoy el grupo crédito de cliente. Asi mismo, permite
mayor precision en la toma de decision respecto de si es
conveniente otorgar o negar uncréditoaunnuevosolicitante,
o si es conveniente aumentar o reducir el limite de crédito
auncliente antiguo.

ElCredit Scoring se ejecutatres veces al ano,en mayo, agostoy
noviembre, para calcular el limite de crédito de los clientes.
De acuerdoconlapoliticade crédito aclientes, la Compania,
dependiendo del monto de ventas y del tipo de cliente, exige
el tipo de garantias.

Lacalidad crediticiade los clientes, de acuerdo conlapolitica
de la Compania, al cierre de los anos fue la siguiente:
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Millones de pesos 31 dediciembre de
Tipo de cliente Calificacion
Microcrédito MAA Alto 46 61
MIA Intermedio 1461 1,503
MMA Medio 7077 6,482
MBA Bajo 3,144 4,366
Detallista RAA Alto 199 180
RIA Intermedio 3,958 4541
RMA Medio 19,152 18,776
RBA Bajo 6,641 13,078
Mayorista WAA Alto 40 132
WIA Intermedio 286 576
WMA Medio 10,597 1,233
WBA Bajo 143 7,132
Supermercado SAE Alto - 11423
SIE Intermedio 26 18,227
SME Medio 124,529 50,658
SBE Bajo - 2,015
Clientes KA KAA Alto 2,119 859
KIB Intermedio 3,906 3051
KMC Medio 12,662 8,209
KBD Bajo 6,043 4461
Socio PAE Bajo 10,782 -
EBA Bajo 44751 50,688
Distribuidor urbano PAE Bajo 144 294
EBA Bajo 8,184 13,919
Contratista urbano NCC Bajo 3,657 18,445
Retirado RET Alto 215 3413
RCC Bajo 6474 4217
Otros - 1,327
Empresas del exterior 786 788

15.2.2. Otras cuentas por cobrar De acuerdoconla politicade crédito aclientes, dependiendo
delmontodeventasydeltipodecliente, se exigen diferentes

Las otras cuentas por cobrar no contienen activos que hayan tipos de garantias.

sufrido un deterioro del valor.

16. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
Millones de pesos Activo Pasivo Activo Pasivo
Coberturas flujo de caja 11,947 (30,437) 69,549 (10,047)
Commodities 1,484 (2,684) 76 (13.254)

Total instrumentos financieros derivados 13,431 (33,121) 69,625 (23,301)
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17. CLIENTESY OTRAS CUENTAS POR COBRAR

31 de diciembre de
Millones de pesos
No corriente
Cuentas por cobrar trabajadores 31,237 23986
Deudas de dificil cobro 7,306 7,088
Corriente
Clientes 277022 250,054
Anticipos y avances 17,517 28,827
Cuen/ta; por cobrar a vinculados 373,849 489,044
econdmicos (ver nota 29)
Préstamos a partes vinculadas 3435162 3096316
(ver nota 29)
Anticipos de impuestos y contribuciones 128,808 82,753
Cuentas por cobrar trabajadores 13,140 13,391
Otros deudores 66,571 54,581
Menos provisién (13,410) (11,257)
Total clientes y otras cuentas por cobrar 4,337,202 4,034,783

Los préstamos a trabajadores se hacen para satisfacer
necesidades de vivienda, vehiculo y calamidad doméstica,
atasas deinterés que varian desde el 3% hasta el 6% anual.

En el rubro de deudas de dificil cobro, el Grupo registra
las cuentas por cobrar a clientes en proceso juridico. De
acuerdo con el analisis efectuado por los abogados que
manejan los diferentes procesos, el valor registrado en la
cuentade provisiones el saldo considerado comodeincierta
recuperacion. La provision se considera adecuada paracubrir
cualquier pérdida eventual. La Administracion realizé un
cambio en la estimacion de la provision para las cuentas
por cobrar vencidas, tomando en consideracién las deudas
vencidas mayores a noventa dias sin garantia admisible; la
cobertura de las garantias, las cuales deben cubrir hasta un
150% de ladeuda, y el tiempo transcurrido paralaejecucion
de la garantia.

Al 31dediciembrede 2019 las cuentas por cobrar declientes
equivalen a $277,022 millones. Estas cuentas por cobrar a
clientesse analizarony se provisionaron aquellas consideradas
como de incierta recuperacion, por lo que la provision se
considera adecuada para cubrir cualquier pérdida eventual.

Laclasificacionde lacartera por edades al cierre del periodo
fue la siguiente:

31dediciembre de

Millones de pesos

Edades

Corriente 263,305 235,609
1a90dias 8,885 10,930
91a180dias 286 730
181a360dias 618 1,517
Mds de 361 dias 3,142 481
Empresas del exterior 786 787

Los movimientos de la provision por deterioro del valor de
la cartera fueron los siguientes:

Recuperacion de provision (1,844)
Utilizacién de la provisién 5,060
Provision del ejercicio (2,227)

Recuperacion de provision (5,955)
Utilizacion de provision 3,802

Las demaés cuentas por cobrary otras cuentas por cobrar no
contienen activos que hayan sufrido un deterioro del valor.
De acuerdo conla politicade crédito aclientes, dependiendo
delmontodeventasydeltipodecliente, se exigen diferentes
tipos de garantias.

18. INVENTARIOS

31 dediciembre de

Millones de pesos

Materias primas 234422 170,570
Producto terminado 163,895 146,287
Producto en proceso 34,162 32,307
Materiales, repuestos y accesorios 36,803 34,004
Otros inventarios 125 4,320

Subtotalimentarios 49407 387488

Menos provision (3,641) (3,870)

Laprovisidondeinventarios se consideraadecuada paracubrir
el eventual deterioro por obsolescencia de los inventarios,
su movimiento fue el siguiente:
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Millones de pesos

Utilizacién (1,530)
Adicién
Utilizacion (624)

19. EFECTIVOY EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31dediciembre de
Millones de pesos 2018

Efectivo y equivalentes al efectivo

Caja 5231 4433

Cuentas corrientes 379,813 293,091

Cuentas de ahorro 24437 122,288
sl ame 4

Inversiones a corto plazo

Depdsitos fiduciarios (fideicomisos) 53,358 70,978

Certificados de inversion 270,000

Total efectivo y equivalentes al efectivo 732,839 490,790

Aexcepcionde los rendimientos producidos por los depdsitos
a término vy los depdsitos fiduciarios, que se registran en
cuentas por cobrar, los rendimientos generados por las
inversionestemporales se capitalizan. Los depdsitos fiduciarios
(fideicomisos) se encuentran registrados al valor razonable.

20. CAPITALORDINARIO

Al 31dediciembrede 2018 el capital autorizado asciende amil
millones de pesos ($1,000,000,000) y se encuentradividido
en cuatrocientos millones (400,000,000) de acciones, cada
una con valor nominal de dos pesos con cincuenta centavos
($2.50). El capital suscrito y pagado asciende a setecientos
noventayunmillonestrescientostreintay cinco mil quinientos
sesenta pesos ($791,335,560), y esta representado en
trescientos dieciséis millones quinientas treintay cuatro mil
doscientas veinticuatro (316,534,224) acciones.

21. GANANCIAS ACUMULADAS

Dividendos decretados (2,373,558)
Apropiacion/constitucion de reservas 530,107
Movimientos del afo (49,677)
Utilidad del ejercicio 2,514,622
Efecto Fusion SAB Colombia S. A. S. (2,630,714)

Efectoimplementacion NIIF 16 (651)
Dividendos decretados (2,025,139)
Apropiacién/constitucion de reservas (420,264)
Movimientos del afio (52,622)
Utilidad del ejercicio 2342024

22. OTRAS RESERVAS

Otros

HeEs CiEs resultados Total

Millones de pesos A A
obligatorias  reservas

integrales

Apropiaciones

(utilizaciones) del 41,029 41,029
perfodo
Movimientos del

. (571,136) 100,614  (470,522)
periodo

Apropiaciones

(utilizaciones) del 182010 238254 420,264
perfodo

Movimientos del (158406)  (158,406)
perfodo

Reservalegal

De acuerdo con la ley colombiana, el Grupo Bavaria debe
apropiar como reserva legal el 10% de la ganancia neta de
cada afno hasta que el saldo de la reserva sea equivalente al
50% del capital suscrito. La reserva legal no es distribuible
antes de la liquidacion de la Compania, pero debe utilizarse
paraabsorber oreducir pérdidas. Sonde libre disponibilidad
paralos accionistas los saldos de lareservahechos enexceso
del 50% antes mencionado.
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Reserva para readquisicion de acciones

Al 31 de diciembre de 2019 el valor de la reserva para
readquisicion de acciones corresponde a $637,698 millones,
deloscuales se hanutilizado $406,288 millones parareadquirir
70,253,290 acciones contabilizadas a su costo de adquisicion.
Losderechosinherentes alas acciones propias readquiridas
quedaron en suspenso de conformidad con la ley.

Otras reservas obligatorias

Las reservas relativas a la Ley 75 de 1986, articulo 130
del Estatuto Tributario, y Decreto 2336 de 1995, fueron
constituidasde acuerdoconlasnormaslegales que lasregulan.

Reservas ocasionales

Lareservaparafuturasinversionesesdelibredisponibilidad
de los accionistas.

23. PROVEEDORESY OTRAS CUENTAS PORPAGAR

31 dediciembre de
No corriente
Seguridad social'y otros impuestos 73,785 60,542
Deudas con partes interesadas (ver 2654100 2645553
Nota 29)
Otras cuentas por pagar 6,557 30,380
Corriente
Deudas con partes vinculadas (ver 505,431 446030
Nota 29)
Proveedores 1,455,801 1,003,086
Seguridad social'y otros impuestos 793997 870,225
Otras cuentas por pagar 276,798 372,373
Dividendos 279,147 229,200
Otros pasivos 128,162 121,341

Total proveedores y otras cuentas

bor pagar 6,173,978

5,778,730

24. OBLIGACIONES FINANCIERAS

31dediciembre de

Millones de pesos
No corriente

Obligaciones financieras bancos nacionales 107,786 136,666

Corriente
Obligacionesfinancieras bancos nacionales 57853 51461

Total obligaciones financieras 165,639 188,127

24.1. Obligaciones financieras nacionales

Las obligaciones se discriminan de acuerdo con el tipo de
moneda, al cierre del periodo:

31dediciembre de

Tasade interés
ENIE]

Millones de pesos

Pesos DTF+0.6%a3.7% 165,639 188,127

DTF: tasade interés para los depdsitos bancarios a noventa
dias. Al 31 de diciembre de 2019 erade 4.52% EA (al 31 de
diciembre de 2018 erade 4.54% EA).

25. PASIVOS POR ARRENDAMIENTO

Con la implementacién de la NIIF 16 se reconocieron
obligaciones por conceptos de pasivo por arrendamiento
por valor de 87,254 millones. A continuacién se muestran
los saldos al corte del ano.

Millones de pesos 31 de diciembre de 2019
No corrientes 81,393
Corrientes 5,859

26. IMPUESTOS DIFERIDOS

31dediciembre de

Millones de pesos

Impuestos diferidos activos 42,605 51,251

Impuestos diferidos pasivos (398,570) (152,338)

El movimiento neto de los impuestos diferidos al cierre del
periodo fue el siguiente:

Millones de pesos

(262,313) 42092

Cargo (abono) al estado de resultados

Cargo (abono) a los otros resultados integrales 7435 (64)
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Los movimientos de los impuestos diferidos activos y pasivos sin tener en cuenta la compensacion de saldos referidos a la
misma autoridad fiscal, han sido los siguientes:

Activos por impuestos CXC  Inventarios Provisiones Inst. Diferencia  Activos Activos  Arrendamiento  Pérdida Total

diferidos financieros en cambio fijos diferidos financiero fiscal

(Cargo)/abonoen cuentade

1,030 519  (37,086) - 103 831 19 - (16,180)  (50,764)
resultados
(Cargo)/abono en otro ] ]
resultado integral (313) (458) 77)
(Cargo)fabonoencuentade 150 (1917 (15457) : (103) (422) (19) 1294 - (14768)
resultados
(Cargo)/abono en otro 6113 ] 9 i 6122

resultado integral

Pasivos por impuestos diferidos Activos fijos /:\ctlyos Ins.t : leerenc.la Vr.razonable Provisiones Otros Total

diferidos financieros  en cambio

(Cargo)/abono en cuenta de resultados 92,139 1,378 - 99 (260) - (500) 92, 856
(Cargo)/abono en otro resultado integral (169)
(Cargo)/abono en cuenta de resultados (194,795) 1,385 869 (366) (52, 893) (1,204) (247, OO4)

(Cargo)/abono en otro resultado integral

27. BENEFICIOS POS-EMPLEO c) Plande cesantias con retroactividad.
d) Plande gastos médicos.

31 de diciembre de
Millones de pesos Hipétesis actuariales
Pension de jubilacion 249018 240,072
Plan gastoslmédicos . 36,536 42158 Los parametros econdmicos tuvieronencuentalaeconomiadel
Plan cesantias con retroactividad 5066 1066 pais. Latasadeinterés fue del 7.5%, la cual es el rendimiento
Plan bono de retiro 3972 3,162

paralos bonos a largo plazo (TES) emitidos por el Gobierno

_ seglin datos del Banco de la Republica, y el costo de vida del

) . o 3.5%, el cual es el costo de vida esperado a largo plazo.
El Grupo reconoce su pasivo por pensiones dejubilacioncomo

un plan de beneficios definidos de acuerdo con estudios de
célculos actuariales elaborados sobre bases técnicas. En los
estudios seincluye alostrabajadoresy extrabajadores que, de
acuerdoconlasnormaslegalesy los acuerdos contractuales,
tienen un derecho adquirido. Adicionalmente, se incluye el
costo de los beneficios de largo plazo.

a) Plan legal de pensiones de jubilacién

Las pensiones de jubilacién representan el valor presente

de todas las erogaciones futuras que el Grupo tendra que

hacer a favor de sus pensionados o beneficiarios, las cuales

se encuentran amortizadas en su totalidad.

Las obligaciones por prestaciones por jubilacion son: e I ) L
& porp por Los anédlisis de sensibilidad por pensiones de jubilacion en

) o las hipotesis principales fueron los siguientes:
a) Planlegal de pensiones de jubilacion.

b)  Planbono de retiro.
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Bavaria & Cia. . C. A (antes Bavaria 5. A) Al 31 de diciembre de 2018  Disminucion Alustes glel Aumento
beneficio
.. ., Ajuste del (0.50) Calculo 0.50%
Al 31dediciembrede 2019  Disminucién bje neficio Aumento 3.00% 350% 4.00%
(0.50%) Célculo 0.50% Valores actuariales
3.00% 3.50% 4.00% Obligaciéndefinidadelbeneficio 8,228 8.569 8.934
Valores actuariales
Obligaciondefinidadelbeneficio 231,067 240,082 249,693 Tasade
Al 31 de diciembre de 2019  Disminucion .., Aumento
interés
. 0, A 0,
Al 31 de diciembrede 2018  Disminucién ﬁjeu :::I;zl Aumento ((5):8;:) Céa(l)c(;r gzg;
(0.50%) Calculo 0.50% Valores actuariales
3.00% 3.50% 4.00% Obligaciondefinidadel beneficio 9,306 8,935 8,590
Valores actuariales
Obligaciondefinidadelbeneficio 223,166 231,502 240,355 Tasade
Al 31 de diciembre de 2018  Disminucion .. Aumento
interés
Al31dediciembrede2019 Disminucien  1=2%  Aumento ©50%)  Céleulo — 0.50%
interés 6.25% 6.75% 7.25%
(0.50%) Célculo 0.50% Valores actuariales
: 5.50% 6.00% 6.50% Obligacién definida del 8,905 8569 8257
Valores actuariales beneficio
Obligaciondefinidadel beneficio 231,781 240,082 249,000

Tasade

Al 31 de diciembre de 2018  Disminucion ., Aumento
interés
(0.50%) Calculo 0.50%
6.25% 6.75% 7.25%
Valores actuariales
Obligaciéndefinidadelbeneficio 239,637 231,501 223896

Los datos del personal considerados en el célculo fueron
los siguientes:

Ario terminado el 31 de
2019 2018
Personal jubilado 1,827 2,033
Edad promedio 82 afios 82 arfios

CerveceriaUnion, S. A.

Ajustes del

Al 31 dediciembre de 2019  Disminucion . Aumento
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadel beneficio 8,561 8,935 9,334

Los datos del personal considerados en el calculo fueron
los siguientes:

31 dediciembre de
2019 2018
Personal jubilado 98 117
Edad promedio 81.90 afios 82.72 afhos

b) Plan bono de retiro

Los andlisis de sensibilidad por plan de bono de retiro enlas
hipdtesis principales fueron los siguientes:

Bavaria & Cia. S. C. A. (antes BavariaS. A.)

Al 31 dediciembrede 2019  Disminucion Al (‘iel Aumento
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadel beneficio 3,134 3299 3477
Al31dediciembrede2018  Disminucign  “3ustesdel
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 4.50% 5.00%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadel beneficio 2475 2,602 2,737
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. e Tasade Los datos del personal considerados en el célculo fueron
Al 31dediciembrede 2019  Disminucion ) Aumento .
Interés los siguientes
(0.50%) Calculo 0.50%
- 5.75% 6.25% 6.75% 31 dediciembre de
Valores actuariales
Obligaciondefinidadelbeneficio 3475 3,299 3,138 2019 2018
Personal activo 266 272
Al 31 de diciembre de 2018  Disminucién ITstS:r:‘: Aumento Edad promedio 4442 afios 44,03 afios
(0.50%) Calculo 0.50% Servicio considerado promedio 14.32 afios 14 afos
6.50% 7.00% 7.50%
Valores actuariales c) Plan de cesantias con retroactividad
Obligaciondefinidadel beneficio 2,735 2,602 2479

Los analisis de sensibilidad por plan de cesantias con
Los datos del personal considerados en el calculo fueron retroactividaden lashipdtesis principales fueron lossiguientes:
los siguientes:

Bavaria & Cia.S. C. A. (antes BavariaS. A.)

Ano terminadoel  Afo terminado el 31
31de 2019 de2018

Personal activo 2070 1977 Al31de diciembre de 2019  Disminucién ’}jg;;scfj' Aumento
Edad promedio 40.9 afos 40,9 afos N . N
Servicio considerado promedio 10.3 10.5 (0.50%) Calculo 0.50%
4.50% 5.00% 5.50%
CerveceriaUnion, S. A. Valores actuariales
Aiuste del Obligaciondefinidadel beneficio 3,490 3,723 3,960
Al 31 de diciembre de 2019  Disminucion Juste .e Aumento
beneficio
(0.50%) Cilculo 0.50% A del
4.00% 4.50% 5.00% Al31de diciembrede 2018  Disminucin  *JUStS9el Aumento
i beneficio
Valores actuariales
Obligaciéndefinidadelbeneficio 643 672 704 (0.5%) Calculo 0.50%
4.50% 5.00% 5.50%
Al 31 dediciembre de 2018  Disminucion Abl: ::;gil Aumento Valores actuariales
ligacion definidadel benefici 77 4 9
(0.50%) Caleulo 0.50% Obligaciondefinidadel beneficio 5 86 66
4.00% 4.50% 5.00%
Valores actuariales Tasa de
Obligaciondefinidadel beneficio 534 558 584 Al 31 de diciembrede 2019  Disminucion interés Aumento
(0.50%) Calculo 0.50%
Al 31 de diciembre de 2019  Disminucién Ef:r:‘: Aumento 5.25% 5.75% 6.25%
(0.50%) Cilculo 0.50% Valores actuariales
5.75% 6.25% 6.75% Obligaciéndefinidadel beneficio 3,803 3,723 3,646
Valores actuariales
Obligacién definidadel beneficio 704 672 643

Tasade

Al 31 dediciembrede 2018  Disminucion ..
interés

Tasade

Al 31 de diciembre de 2018  Disminucion interés Aumento (0.50%) Calculo 0.50%
(4.50%) Calculo 0,50% 5.75% 6.25% 6.75%
6.50% 7.00% 7.50% Valores actuariales
Valores actuariales . Obligaciondefinidadelbenefico 886 864 842
Obligaciéndefinidadel beneficio 583 558 535

136 |l




i

p

BAVARIA

Orgullosamante
parte de AEInBev

Los datos del personal considerados en los célculos fueron
los siguientes

31 dediciembre de
2019 2018
NUmero de empleados 73 85
Edad promedio 58 afios 574 afios

Cerveceria Unioén, S. A.

Al31dediciembrede2019 Disminucidn 2% Aumento
interés
(0.50%) Calculo 0.50%
4.50% 5.00% 5.50%
Valores actuariales
Obligacién definidadel beneficio 1,250 1,344 1,439
Al 31 de diciembre de 2018  Disminucion LT c!el Aumento
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadel beneficio 172 203 246
Al 31 de diciembre de 2019  Disminucion Tas? i Aumento
intéres
(0.50%) Calculo 0.50%
5.25% 5.75% 6.25%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadel beneficio 1,377 1,344 1,312

Tasade

Al 31 de diciembre de 2018  Disminucion i Aumento
Interés
(0.50%) Célculo 0.50%
6.00% 6.50% 7.00%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadel beneficio 208 203 198

Los datos del personal considerados en los célculos fueron
los siguientes:

31dediciembre de

Numero de empleados 25 31
Edad promedio 56.85 afios 56.26 afos
Ahos de servicio 34.10 afos 33.57 afos

d) Plan de gastos médicos

De conformidad con la Ley 42 de 1976, articulo 72 los
pensionados a cargo de la Empresa, asi como los familiares
que dependen econdmicamente de ellos —de acuerdo con
la Ley 100 de 1993, articulo 72 y segin lo determinen los
reglamentos de laCompania— tendranderecho adisfrutar de
los servicios médicos,odontoldgicos, quirtirgicos, hospitalarios,
farmacéuticos, de rehabilitacion, diagndéstico y tratamiento
que la Empresa tenga establecidos para sus trabajadores
activos o parasus dependientes, seglin seael caso, mediante
elcumplimientode las obligaciones sobre aportes acargode
los beneficiarios de tales servicios.

Por otrolado,de acuerdoconlaConvencién Colectivay Pacto
Colectivo,Bavaria&Cia.S.C.A. (antes BavariaS.A.) continuara
cubriendo alosfamiliares de untrabajador fallecido, conlos
servicios médicos que venian recibiendo, enforma gratuita,
durante cinco (5) afos contados a partir de la muerte del
trabajador, siempre y cuando se encuentren inscritos y
tengan derecho segln la reglamentacion establecida.

El célculo actuarial del costo/beneficio por el plan de gastos
médicos se hace con base en los dos anteriores conceptos.

Los andlisis de sensibilidad por plande gastos médicosen las
hipotesis principales son los siguientes:

Bavaria & Cia. S. C. A. (antes Bavaria S. A.)

Al 31 de diciembre de 2019  Disminucion g qel Aumento
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
4.00% 4.50% 5.00%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadelbeneficio 35,007 36,536 38,222
AI31dediciembrede 2018  Disminucion ‘2 5% Aumento
beneficio
(0.50%) Calculo 0.50%
3.00% 3.50% 4.00%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadelbeneficio 40,612 42,160 43732
Al31dediciembrede2019 Disminucién 2% Aumento
interés
(0.50%) Calculo 0.50%
5.75% 6.25% 6.75%
Valores actuariales
Obligaciéndefinidadelbeneficio 38,182 36,536 35,033
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Tasade

Al 31 de diciembre de 2018  Disminucion ) Aumento
Interés
(0.50%) Calculo 0.50%
7.50% 7.00% 8.00%
Valores actuariales
Obligaciondefinidadelbeneficio 44042 42160 40,448

Los datos del personal considerados en el célculo fueron
los siguientes:

31 dediciembre de
2019 2018
NUmero de empleados 373 489
Edad promedio 79 76.6 ahos

28. PROVISIONES

Civilesy

Millones de pesos Fiscales Laborales

administrativos

31dediciembrede2018 459,819 34698 36,629 531,146
Abono (cargo]alacuenta ;g 47 6305 7816  (94,326)
de resultados

31dediciembrede2019 351,372 41003 44,445 436820

La provision para contingencia y bonificaciones laborales
se considera suficiente para cubrir cualquier eventualidad
relacionada con esta materia.

Laprovision paraobligacionesfiscales corresponde aprocesos
en curso y otras estimaciones efectuadas por el Grupo
relacionados con impuestos al consumo, renta, estampillas
Pro Hospital Universitario de Barranquilla e impuesto de
industria y comercio. El Grupo ha interpuesto todos los
recursos pertinentes.

29. CONTINGENCIAS

Estampilla Pro Hospital Universitario del Atlantico

Bavaria & Cia. S. C. A. (antes Bavaria S. A) tiene pasivos
contingentes por demandas legales relacionadas con el
curso normal del negocio. No se prevé que de los pasivos
contingentes vaya asurgir ninglin pasivo significativo distinto
de los provisionados (Nota 28).

Los abogados de la Compania adelantan las diligencias
necesarias para defender la posicién de Bavaria & Cia. S.
C. A (antes Bavaria S. A.) en los procesos y reclamaciones
que existen en contra y se espera que se produzcan fallos
favorables para la Compania.

Alafechael Consejode Estadohadecididoen ultimainstancia
catorce procesos a favor de Bavaria & Cia. S. C. A. (antes
Bavaria S. A.) relacionados con el cobro y sancién por no
declarardelacitadaestampilla. Los abogados dela Compania
esperan obtener los fallos definitivos en los procesos que
restan sobre el mismo tema en el mismo sentido favorable
delos catorce procesos referidos por cuanto los argumentos
juridicos presentados asi lo ameritan.

No obstante lo anterior, en uno de los procesos de nulidad
correspondiente a la sancién por no declarar el impuesto
de los bimestres 2 a 6 del 2009, que asciende a $69.200
millones, Bavariano pudointerponer los recursos ante eljuez
competente debido a que en el término legal para hacerlo
la rama judicial se encontraba en cese de actividades (paro
judicial). Lapresentaciéndelos recursos legales por parte de
Bavaria al finalizar el cese de actividades de la rama judicial
ha sido declarada extemporanea por el Consejo de Estado,
Seccion Cuarta, y por la Corte Constitucional en sentencia
de tutela de septiembre de 2016. Con fundamento en
dichos fallos el departamento del Atlantico ha iniciado un
proceso de cobro coactivo por los mencionados $69.200
millones. Bavaria presentd en octubre de 2016 los recursos
correspondientes en sede administrativa, los cuales fueron
resueltos de forma desfavorable para Bavaria & Cia. S. C.
A. (antes Bavaria S. A.) en noviembre de 2016. Al respecto,
Bavaria presenté demanda de nulidad y restablecimiento
delderecho sobre los actos administrativos, la cual tuvofallo
desfavorableenprimerainstanciaenel Tribunal Administrativo
del Atlantico; dichasentenciafue apeladadentrodel término
legal y se encuentra pendiente de fallo en la Seccion Cuarta
del Consejo de Estado, desde octubre de 2018. Asimismo,
se otorgd poliza de garantia en relacion con el valor de la
contingencia por un valor total de $84.000 millones a favor
del departamento del Atlantico.

30. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

A continuacion se indican las transacciones realizadas con
partes vinculadas, al cierre del periodo:
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30.1. Venta de bienesy prestacién de servicios Afio terminado el 31 de
diciembre de

Afio terminado el 31 de Millones de pesos 2019 2018

diciembre de Cervecerfa Modelo México 24,255
Millones de pesos 2019 2018 Cervecerfa Nacional Boliviana 25
Anheuser-Busch Inbev Deutschland 22 - Cervecerfa Nacional de Ecuador 132
Anheuser-Busch INBEV NAS. A - 731,909 Cervecerfa San Juan 5. A 25
Anheuser-Busch InBev Procurement GMBH 248 i Cervecerfay Malteria Paysandu 143
(antes SABMlller Procurement) Cervecerfay Malteria Quilmes 86
Anheuser-Busch InBev Services 9 - Cia. Cerveceriade Zapatecas S. A. 28
Banks (Barbados) Breweries LTD 1,949 87 Diblo CorporativoS.A.de C. V. 13,162 25,967
BrandbevSARL. 1341952 _ Extrade I S.A.de C. V. 73,155 151,445
Cervecerfa Hondurefa S. A. 5196 5,010 Gee S.ervice I.ndia Py Ltd. 660
CervecerfaNacional de Ecuador 25,713 15,661 Inversiones Nixa 5. A 2093
o o Malteria Pampa S. A. Ambev 206,745 -
Cerveceria Nacional Dominicana 60,273 26,272 S.A InBev Belgium .V 23767 4949
CerveceriaNacional, 5deR.L. 4209 5,387 SABMiller Internacional Brands 2,869
CervecerfaSan Juan S. A. 16,970 11,147 UCP. Backusy Johnston 5,755 B
Cervecerfay Malterfa Quilmes 134 - Total vinculadas 3,051,637 1,409,350
Cia. Cerveceria de Zapatecas S. A. 1,091 -
Compania Cervecera AMBEV Pert 1,358 - 30.3.  Cuentas por cobrar
Diblo Corporativo S.A.de C.V. - 25,967
T . 31dediciembre de
Distribuidora Comercial Group 268 519 e - 2019 2018
Gmodelo Europa S.5. U. 2251 1847 ABI SAB Group Holding Limited (antes SABMiller
Industria La ConstanciaS. A.de C. V. 2,780 2,230 PLC) b N
dlustiites gl Atllétiias 682 ) Ambev S. A. - F.Nova Rio de Janeiro - 42
Inversiones AB Inbev Colombia S. A.S. 1,063 Jieuser Bt LI L il
) Anheuser-Busch Inbev Deutschland 94 -
RacetrackPer(S. A 24827 Anheuser-Busch inbev NV/S. A, - 64912
SAB South African Breweries Li 874 Anheuser-Busch InBev Procurement GMBH 5 426
UCP. Backus y Johnston 392,718 22,157 (antes SABMiller Procurement)
Total vinculadas 677,447 848,193 Anheuser-Busch Inbev Services 455 137
Axin&Cia.S.C.A. 9,802 7,732
30.2. Compra de bienes y servicios Banks (Barbados) Breweries Ltd. 1,949 99
Brandbevs.ar.l. 3456,677 2861539
Afio terminado el 31 de Carlton & United Breweries 1 130
diciembre de Cervecerfa Boliviana Nacional 77 50
Millones de pesos 2019 2018 Cervecerfa Chile S. A. 60 3512
ABInbev Southern Inv. L 1,921,141 - Cerveceria Hondurefia S. A. de C. 3,483 1,153
Ambrew Sarl 229772 - Cervecerfa Nacional de Ecuador 4483 -
Anheuser Busch Inbev Deutschland B 2938 Cerveceria Nacional Dominicana 40,819 26,458
Anheuser Busch LLC 3,309 589,058 Cerveceria Nacional, Sde R. L. 8,392 16,244
Anheuser-Busch InBev NV/S. A 321358 634230 Cervecerfa San Juan 5. A 1667 12454
Anheuser-Busch InBev Procurement GMBH 138455 763 C?rveceriayMalteria Quilmes ) 486
(antes Sabmiller Procurement) ' Cia. Cerveceriade Zapatecas S. A. 1,091 -
Anheuser-Busch InBev Services 311 - Diblo Corporativo 5. A.de C. V. 775 44,129
Ain&Cla S .C A 81,171 B Distribuidora Comercial Group 841 540
CarvecaiaThiles A, 20 Gmodelo EuropaS.S. U. 973 2,005
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31 de diciembre de
Millones de pesos 2019 2018
Industria La ConstanciaS.A.de C. V. 775 943
Industrias del Atlantico - 9
Marshville Asociates, Inc 95 94
Pacific Brewery S. A. 220,794 218,948
SAB South African Breweries Limited 519 585

SABM-Cerveceria Nacional 257,837
UCP. Backus y Johnston 45819 56,147

30.4. Cuentas por pagar

31 dediciembre de

Millones de pesos 2019 2018
éE(I:?ABGroupHoId|ngL|m|ted (antes SABMiller 164,649 157.892
ABInbev Southern Investment Limited 159,505 -
Agro Industrias Backus S. A. 2489562
Ambev S. A. 162

Ambev SA. - F. Nova Rio de Janeiro ° 770
Ambrews.arl 2,546,848 57,286
Anheuser Busch Inbev Deutschland - 508
Anheuser Busch LLC 3817 4175
Anheuser-Busch Inbev NV/S. A. 14,939 35,067

r- | rocur

e Dt s P G
Anheuser-Busch Inbev Services 9 497
Anheuser-Busch Int’l, Inc. 7 133
Cervecerfa Boliviana Nacional - 170
Cervecerfa Chile S.A. - 32
Cervecerfa Modelo México 17,617 0
Cervecerfa Nacional de Ecuador 13 0
Cervecerfa Nacional Dominicana - 240
CerveceriaNacional, SdeR. L. 21,092 32417
Cerveceria Paraguaya S. A. 2 2
CerveceriaSan Juan S. A. 394 0
Cervecerfay Malteria Quilmes 458 1,284
Diblo Corporativo S. A.de C. V. 13019 25,699
ExtradellS.A.de C.V. 37971 76,830
GCC Service India Pvt Ltd. 63 0
Pacific Brewery S. A. 37 37
S.A. InBev Belgium N. V. 9471 2,305
SABMiller Internacional Brands 646 6,723
SABMiller Latin American Limit 158,172
Taurus Invesment S. P.C. 18,342 18,342
Transportes 77 S. A. Pert 432 0
U.C.P.Backus y Johnson 25,550 23439
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31. CREDITO MERCANTIL

Ao terminado el 31 de diciembre de

Millones de pesos

Cerveceria Nacional de Panamé 689450 689,450
CerveceriaUnion S. A, 510,755 510,755
CerveceriaBarbarian S. A. C. 17,952

31.1. PRUEBADE DETERIORO PARAEL GOODWILL

El grupo Bavaria evalla si el Goodwill ha sufrido algun
deterioro durante el Ultimo afo. Para el 2019 y 2018 se
determiné el importe recuperable de launidad generadora
de efectivo (UGE) de Colombia, basado en célculos del valor
enusoque requirieronlautilizacién de supuestos financieros
internos. Estos calculos comprenden la proyecciondel flujode
cajalibreincorporando presupuestos financieros aprobados
por la administracion que cubren un periodo de cinco
anos utilizando las tasas de crecimiento estimadas. Estas
tasas de crecimiento son consistentes con los prondsticos
incluidos en los informes del negocio. El negocio opera con
unaunicaunidad generadora de efectivo cuyas operaciones
se encuentran centralizadas Principalmente en Colombia.
La siguiente tabla muestra el valor en uso resultante de
estarevision:

Ano terminado el 31 de

Millones de pesos

Unidad Generadora de Efectivo

Unidad generadora de efectivo - 11454866 1916838
Colombia

Lasiguiente tabla muestralos supuestostomados encuenta
pararealizar el test de deterioro para la unidad generadora
de efectivo

Ao terminado el 31 de diciembre de

2019 2018
Volumen de ventas 0 o
(% de crecimiento anual) 34% 47%
Crecimiento del margen 8.9% 89%
presupuestado
Tasa de crecimiento de largo plazo 37% 37%
Tasa WACC Local de descuento 8.9% 10.3%
Tasa efectiva de impuestos 330% 37.0%
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32. COMBINACION DE NEGOCIOS

El 2 de agosto de 2019 se efectud una operacién de
compraventade acciones através delacompania Cervecera
Ambev Per( S.A.C. adquiriendo el 100% de las acciones de
la Cerveceria Barbarian S.A.C,, el cual incluye el control de
los activos y pasivos de la mencionada entidad.

Para el reconocimiento de esta transaccion se hadefinido la
aplicacion del método de adquisicion que se describe en la
nota 2.2. Subsidiarias. Los calculos de valores razonables de
lacontraprestacion, activos, pasivosy pasivos contingentes,
requeridos para hacer el reconocimiento contable de esta
transaccion, no habian sido finalizados a la fecha de emision
de estos estados financieros, de acuerdo con lo cual se
determind un goodwill por valor de $17,951 sobre la base
devalores provisionales que serdnevaluados enel ano 2020

dentro del periodo de medicién establecido por la NIIF 3
Combinacién de Negocios, al final del cual se efectuaran los
ajustes que correspondan sobre los importes provisionales
reconocidos alafechadelaadquisicion parareflejarlanueva
informacién obtenida sobre hechos y circunstancias que
existan en la fecha de la adquisicion y que, si hubieran sido
conocidas, habrian afectado a la medicion de los importes
reconocidos en esa fecha.

33. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DE
BALANCE

Entreel 1deenerode 2020y lafechadeemisionde losestados
financieros aqui presentados no se tiene conocimiento de
hechos de caracter financiero o de otra indole que afecten
en forma significativa sus saldos o interpretaciones.
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PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES 2019

La Junta Directiva de Bavaria S.C.A. (antes Bavaria S.A.), en su reunién del 28 de febrero
de 2020 aprobd, por unanimiadad, presentar ala préxima Asamblea General Ordinariade
Accionistas que debe reunirse el 31 de marzo del afo en curso la siguiente proposicion:

(Cifras en pesos)

Utilidad del periodo 2,354,722,011,507.43
Liberacion de reservas

Reserva del método de participacidn no gravable 775,309,759,324.15

Reserva Art. 130 ET. Periodos anteriores 310,821,753,822.51

Total disponible para distribucion 3,440,853,524,654.09
La suma anterior se propone distribuirla asi:

Reserva no gravada - Clausula estabilidad Juridica Art. 130 ET 106,000,000,000.00

Reserva método de participacion no gravable 980,131,960,968.01

Decretar un dividendo de $9,561.12 por accion, pagadero en

un solo contado a partir del dia 13 de abril del 2020, sobre 2,354,721,563,686.08

246,280,934 acciones en circulacion.

Sumas lguales 3,440,853,524,654.09 3,440,853,524,654.09

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