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Resumen

La presente investigacion aborda la actividad financiera de la compafiia Bavaria SAS
relacionado a la gestion de los mercados financieros en los contextos internacionales bajo el
impacto del marco regulatorio e incidencia de indicadores como resultados de medicion para
evaluar el rendimiento e impacto de los procesos monetarios de la empresa ostentando los retos
globales y cambiantes .En esta medida, se determina las acciones y competencias desarrolladas
para llevar a cabo un diagnostico efectivo mediante el estudio y presentacion de los estados
financieros y comportamiento en la bolsa de valores a través de indicadores y estrategias
corporativas fundamentales en las decisiones de enfoque en la inversion y financiacion.

Los periodos en los que se trabajé corresponden a los afios 2019, 2020 y 2021 el cual se
realizaron estudios verticales y horizontales centrando su ejecucion en un modelo cuantitativo
frente al comportamiento empresarial con base al apalancamiento financiero, corporaciones
listadas en la bolsa de valores, analisis bursatil ademas de emitir un diagndstico financiero
teniendo en cuenta la presencia de situaciones reales dentro de la tematica concerniente a las
finanzas.

Palabras claves: Finanzas, indicadores, bolsa de valores, apalancamiento financiero,

diagnostico financiero.



Abstract

This research addresses the financial activity of Bavaria SAS company related to the
management of financial markets in international contexts under the impact of regulatory
frameworks and the influence of indicators as measurement outcomes to evaluate the
performance and impact of the company's monetary processes in the face of global and changing
challenges. In this regard, the actions and competencies developed to carry out an effective
diagnosis are determined through the study and presentation of financial statements and behavior
in the stock market, using indicators and corporate strategies for investment and financing
decision-making.

The periods analyzed correspond to the years 2019, 2020, and 2021, during which
vertical and horizontal studies were conducted, focusing on a quantitative model regarding
corporate behavior based on financial leverage, listed corporations in the stock market, stock
market analysis, and issuing a financial diagnosis considering the presence of real situations in
the field of finance.

Keywords: Finance, indicators, stock market, financial leverage, financial diagnosis.
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Introduccion

Dentro de la tematica de las finanzas en las diferentes organizaciones ostenta el
crecimiento o deterioro de las compafiias, teniendo en cuenta las diversas variables que
involucran las dindmicas de los mercados financieros se logra determinar la viabilidad al igual
que las oportunidades, ventajas y desventajas para su desarrollo; en esta medida, Bavaria S.A.
interpone el crecimiento financiero a través de las inversiones o entidades financieras que
permiten fortalecer el capital y capital de trabajo frente a la deuda que incurre el crecimiento de
las operaciones financieras como actividad econémica.

Posteriormente, Bavaria S.A en el desarrollo sostenible de la actividad econdmica es
considerada entre las principales empresas mas grande de Colombia, debido a la variedad de
productos que satisfacen a los consumidores, asi mismo es una de las empresas mas potenciales
en la generacion de empleo mediante el desarrollo y sostenimiento dentro del pais como a las
familias colombianas. Por ende, la empresa Bavaria maneja tecnologia de alta calidad que le
permite la comercializacion, y exportacion en los mercados de dentro y fuera del pais, adecuado
a la sélida estrategia comercial.

De esta manera, la presente investigacion pretende abordar los aspectos mas relevantes de
la empresa Bavaria S.A. como es el inicio de la actividad econdmica, participacion en el mercado
de valores, configuracion de la estructura financiera, participacion y estructura accionaria, con el
fin de analizar la integracion de los sistemas de gestion de la entidad desde los procesos y
restricciones o inconvenientes al convertirse en corporacion analizando el resultado de los

indicadores financieros.
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Planteamiento del Problema

Es indispensable el desarrollo de esta investigacion, dado la cantidad de personas
influenciadas por la actividad comercial de Bavaria, entendiendo que esta representa la
cerveceria mas influyente del pais, sin embargo, es fundamental los estudios, por la creciente
cultura de consumo de bebidas alcohdlicas, como estd demostrado en los estados de ventas de la
empresa Bavaria.

Por otra parte, el diagnostico financiero enmarca los impactos que genera el consumo
masivo de alcohol dentro del sociedad, por ende, el descrito por la ley 1480 de 2011, resalta
proteger al consumidor, a partir del reconocimiento de los riesgos presentes en el consumo de
alcohol para la salud y seguridad ciudadana, por ello, es clave que los consumidores tengan
acceso a la informacion especifica acerca del contenido del producto, para tener un juicio
adecuado de lo que se consume.

A raiz de los estudios, se representa la oportunidad de educar al consumidor y que posean
la libertad de generar opiniones y decisiones mediante la informacién acerca del producto
consumido para tener en cuenta las posibles afectaciones del uso, ademas de incentivar a las
empresas al mejor uso de la publicidad en pro de evitar infracciones de las normas debido a la
publicidad, informacion y promociones engafiosas de las campafias por parte de las
organizaciones.

En consecuencia, la proteccion de los menores repercute especialmente debido que el
consumo masivo no se limita a los espacios publicos y recreativos, mostrando a los menores una
alta capacidad de adopcidn de estas practicas desde la temprana edad, lo cual esta prohibido por

el codigo de infancia y adolescencia.
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Justificacion

Es indispensable el desarrollo de esta investigacion, dado la cantidad de personas
influenciadas por la actividad comercial de Bavaria, entendiendo que esta representa la
cerveceria mas influyente del pais, sin embargo, es fundamental los estudios, por la creciente
cultura de consumo de bebidas alcohdlicas, como estd demostrado en los estados de ventas de la
empresa Bavaria.

Por otra parte, el diagnostico financiero enmarca los impactos que genera el consumo
masivo de alcohol dentro del sociedad, por ende, el descrito por la ley 1480 de 2011, resalta
proteger al consumidor, a partir del reconocimiento de los riesgos presentes en el consumo de
alcohol para la salud y seguridad ciudadana, por ello, es clave que los consumidores tengan
acceso a la informacion especifica acerca del contenido del producto, para tener un juicio
adecuado de lo que se consume.

A raiz de los estudios, se representa la oportunidad de educar al consumidor y que posean
la libertad de generar opiniones y decisiones mediante la informacion acerca del producto
consumido para tener en cuenta las posibles afectaciones del uso, ademas de incentivar a las
empresas al mejor uso de la publicidad en pro de evitar infracciones de las normas debido a la
publicidad, informacion y promociones engafiosas de las campafias por parte de las
organizaciones.

En consecuencia, la proteccion de los menores repercute especialmente debido que el
consumo masivo no se limita a los espacios publicos y recreativos, mostrando a los menores una
alta capacidad de adopcidn de estas practicas desde la temprana edad, lo cual esta prohibido por

el codigo de infancia y adolescencia.
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Objetivos

Objetivo General

Evaluar el impacto de la ley 1480 de 2011 a los estados financieros de la empresa Bavaria
&CIA SAS en los afios 2019, 2020 y 2021.
Objetivos Especificos

Sintetizar la informacidn obtenida de los estados financieros a partir del comportamiento,
organizacional segun los afios 2019, 2020 y 2021.

Comprender la aplicacion de la ley 1480 de 2011 enfocada en la proteccion del
consumidor y el conocimiento de los productos en el mercado de Colombia.

Analizar indicadores financieros para determinar la capacidad operativa y productiva de
Bavaria &CIA SAS de los afios 2019, 2020 y 2021.

Estimar a través del &rbol de rentabilidad las variables de los indicadores financieros

descritas y el impacto de la ley 1480.
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Marco Conceptual

Teniendo en cuenta el marco conceptual de la ley 1480 de 2011, se destacan conceptos
aplicativos al desarrollo del proyecto, enfocado al consumo, eficiencia del producto y la
seguridad de la informacion.
Calidad

Es una condicion que un producto debe cumplir. Esta condicion esta estipulada en
parametros que forjan el total “de responsabilidades y caracteristicas centradas en un bien o
también servicio que afectan a la capacidad de concluir con necesidades expresas o implicitas”
(Universidad Veracruz 2017).
Consumidor o usuario

“Es referido el “consumidor” cuando por parte de una persona natural o fisica adquiere
un bien, y a “usuario” cuando el mismo contrata un servicio” Comunidad de Madrid (2020).
Garantia

“Es una herramienta o mecanismo para dar por asegurado el ser responsable de una
obligacion y asi dar cumplimiento y garantizar la proteccion de los derechos de alguna de ambas
partes que conforman una relacion de cardcter comercial o juridica” Roldan P.N. (2020).
Producto

Un bien o servicio prestado.
Productor

Es quien produce, fabrique, ensambla, o importe productos ya sean de manera directa o

indirecta.
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Promociones

Es una herramienta que busca inferir en el comportamiento de las personas a favor del
producto ofrecido comercialmente. Esto da fuerza a los productos o servicios, haciéndolos
conocidos, convincentes e inolvidables.

Ofertas

“Dentro de los términos de la economia, bienes y servicios en cantidad, que tiene
disponibilidad dentro de lo que los oferentes estan dispuestos a obtener y vender dentro del
mercado a precios convenientes” Economipedia Steven J.P (2020).

Publicidad

La publicidad es la accion de Ilamar la atencion publica sobre un producto o servicio. La
forma de hacerlo es a través de los anuncios, que pueden aparecer en todo tipo de medios y
soportes (periddicos, publicidad callejera, television, internet, radio, etc.) (Clickprinting 2020).
Publicidad Engafiosa

Se considera engafiosa toda informacion contenida en la propaganda comercial, marca o
leyenda, incluida la presentacion del producto, que de cualquier manera induzca a error 0 pueda
inducir a error a los consumidores o personas a las que se dirige y que puede afectar su
comportamiento econémico. (Superintendencia de industria y comercio 2021).

Seguridad:

La seguridad es la ausencia de peligro, esto por la razon de que se presta atencién a que
este se desvanezca con ayuda de diferentes tipos de estrategias y herramientas, dependiendo de
cudl sea la razon por la que se sugirié incluir esas estrategias.

En este orden de ideas, y entendiendo la capacidad comercial de la empresa Bavaria,

desarrollamos a modo de ilustracion un fendmeno financiero al cual estan expuestas las empresas
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o inversiones en el desarrollo de sus actividades productivas o comerciales, este es llamado
apalancamiento y puede ser descrito de manera positiva 0 negativa, segun se determine la
productividad de la inversion realizada. El apalancamiento financiero positivo se da cuando el
rendimiento de la inversion es superior al costo de la deuda en que se ha incurrido. Por otro lado,
Apalancamiento financiero negativo. Se da cuando el rendimiento de las inversiones realizadas
con la deuda, es inferior al costo de la deuda (Gerencie, 2021).

En este orden de ideas, el apalancamiento financiero refiere el nivel de endeudamiento
frente al propio capital, sin embargo, no infiere si positivo o es negativo, es decir, si es mas

grande es el apalancamiento o el llamado endeudamiento, aumenta el riesgo en lo financiero.
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Caracterizacion de la Problematica
Descripcion

Bavaria es una industria que cuenta con una serie de etapas para una 6ptima produccion,
como es la manipulacion y suministro de materia prima, adaptacion de instalaciones e
implementacion de un plan sanitario; puesto que la actividad comercial enmarca la venta de
bebidas y cumple un papel importante en las celebraciones dentro de la sociedad.

En esta medida, en Bavaria no preocupamos y generar conciencia en el consumo
inteligente teniendo como meta objetiva disminuir el consumo que en exceso pasaria a ser malo
para la salud. jLa celebracion hace parte de nuestro negocio! Por eso nos centramos en que cada
momento sea inolvidable y que quienes consumen nuestros productos tengan momentos de
alegria y sanos.” (Bavaria, s.f.).

De esta manera, la produccion de las bebidas infiere de una practica adecuada, en aras de
evitar llegar a afectar la cadena de produccidn, proporcionando al cliente bebidas de alta calidad.
Misién

La mision de Bavaria es obtener un crecimiento dentro del mercado correspondiente a las
bebidas a fin de vender y obtener un consumo elevado en el mercado. Ademas queremos que
nuestro portfolio de bebidas se posiciones en el primer lugar en cuanto a la eleccion de nuestros
clientes y en los diferentes sectores del mercado. (A, 2022).

Vision

Segun A, (2022) “Bavaria es una de las primeras fabricantes de cervezas en el mundo,
esto a razon de su variedad en las marcas que esta posee y catalogo de bebidas. Con lo anterior,
Con esto, de manera creciente con SABMiller y la acogida por parte de los colombianos por

tanto tiempo”.
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Delimitacién

La formulacién del problema se centrada geograficamente en Cundinamarca,
departamento de Colombia. Este se encuentra ubicado en la regidn andina, en el centro del pais,
en division con Boyacd, en direccion este y sur con el departamento de Meta, en direccion
también sur con el Huila y oeste con el Tolima y Caldas.

La oficina principal de Bavaria est4 ubicada en la ciudad de Bogota D.C. en la Cra. 53a #
127 — 35.
Figura 1

Delimitacion Politica de Cundinamarca
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Nota: L. (s. f.). mapa vectorial administrativo y politico del Departamento Colombiano de

Cundinamarca 265366978. Depositphotos.



Figura 2

Mapa de Cundinamarca
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Nota: Obtenido de Salazar, C. (2019, 10 mayo). Mapa de Colombia para pintar e imprimir en

PDF mas vector.

22



23

Figura 3

Direccion Principal Cr 53a # 127 — 35 Bogota - Bavaria S.A
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Nota: Mapa extraido de Google Maps. (2023). Google Maps.

El tiempo destinado para la investigacion es desde el 20 de febrero al 28 de mayo, el cual
abarca la problematica del impacto de la ley 1480 de 2011 en los estados financieros de
BAVARIA &CIA SAS en Bogota. Finalmente, los recursos que se tienen para que la
investigacion sea concisa y acertada son las evidencias obtenidas sobre el caso en estudio,

estados financieros de la empresa e informes de gestion.
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Definicion

En el afo1889, el dia 4 de abril se registro en la capital colombiana la adquisicion de un
lote para empezar la estructuracion de una industrializadora de cervezas, la cual se llevaria a
cabo por inmigrantes alemanes, pero el siguiente afio esta misma sociedad se disolvi6 y se cred
la empresa Bavaria Cops empezando asi a lanzar sus primeros productos (OBANDO, 2020,
0m24s).

Durante el cumplimiento de los cien afios de la independencia de Colombia, en el afio
1911, se utiliz6 la figura de Policarpo Salavarrieta en una de sus cervezas, llegando a ser una de
las méas memorables, asi mismo como en 1913 se lanzé la cerveza aguila, en 1922 empez6 su
etapa de asociacion fusion y alianzas en marcados internacionales ya que en este afio se decidid
vender gran parte de sus acciones a la cerveceria holandesa Henlo End con el fin de recaudar
recursos para ampliar plantas y mejorar el proceso industrial (OBANDO, 2020, 0m55s).

En 1922 cuando Colombia entr6 en crisis generando poco consumo de los productos por
sus altos precios, Bavaria propuso una sociedad anénima de participacion accionaria y asi se
extendio con la centralizacion del control de mercado cervecero nacional. Después de este punto
la empresa realizo varias alianzas, Bavaria invirtio en otros mercados Tales como aguas
embotelladas y bebidas no alcohdlicas permitiéndole participar en embotelladoras, fabricacion de
jugos y otros productos en los paises en los cuales tenia en los paises en los cuales estaba
presente como Bolivia, Ecuador, Perud, Panam4, Costa Rica y Chile (OBANDO, 2020, 1m28s).

Dentro de la consolidacion interna, una de las caracteristicas de esta etapa fue la
estrategia que tuvo Bavaria para posicionarse como la cerveceria mas grande y poderosa del pais,

esta estrategia consistio en la compra de las empresas competidoras, con la lucha constante por la
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profundizacién y dominio de los mercados locales y de la regién, dando cabida a nuevas marcas
con mejores precios (OBANDO, 2020, 1m48s).

Bavaria compro Haendel en el afio 1930, la cerveceria continental de Medellin y creo el
consorcio con el cual se ampliaria su nombre, Bavaria, que incorporo después a la colombiana
cervecera de Manizales y su marca principal Pdker, asi como otras fabricas cerveceras en Santa
Marta, Cali, Pereiray Honda (OBANDO, 2020, 2m07s).

Asimismo, siguié innovando con productos tales como Pony Malta y Costefiita, lanzadas
en 1953 y 1954. Al adquirir la cerveceria clausen en el afio 1958, una de las mas grandes de
Colombia ubicada en Floridablanca, y la inauguracion de la cerveceria de Narifio en el afio 1962
se dio por terminado el programa de expansion iniciado en los afios 40 (OBANDO, 2020,
2m29s).

Sobre la consolidacién internacional, en 1963 Bavaria tuvo muy buenos resultados
debido a que decidio exportar hacia Nueva York y Miami, en la década de los 80 Clausen Export
salio al mercado ecuatoriano como la primera cerveza en lata, controlando en la cerveceria
andina de Quito y de Guayaquil. Por este gran paso, Bavaria coloco sus acciones en la bolsa de
valores de Colombia por primera vez (OBANDO, 2020, 2m57s).

En 1993 Bavaria 'y C.I.A SA intervino con las bebidas sin alcohol mostrando sus nuevas
marcas de jugos y refrescos Bavaria con productos como; Brisa, Tutti Frutti, Konga, Link y Soda
Wizz y abri6 varias plantas embotelladoras en todo el pais (OBANDO, 2020, 3m14s).

Llega la crisis econémica a Colombia con el presidente César Gaviria, por ese motivo el
grupo Ardila Lule, el tnico que le hizo competencia a Bavaria, vendio el 44.2% de las acciones
de la cerveceria Leona a Bavaria. En el 2000 en la empresa decidi6 dar cierre a las plantas

encargadas de embotellar los refrescos de Bavaria y en el 2006 dejo de ser propietaria de la
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planta de jugos a través de la venta y concreto esta con vendérsela a Postobon (OBANDO, 2020,
3m38s).

En la etapa de inversion extranjera directa, en el 2001 y adquirié el 91.5% de la
cerveceria nacional de Panam4, en el 2002 compro el 24.5% de las acciones del Backus de Peru,
en el 2003 amplid su participacion hasta casi el 50% de las acciones que poseia la Cerveceria
Polar de Venezuela, para el 2004 ya se constituia en el 10° grupo cervecero mas grande del
mundo y finalmente en octubre del 2005 el accionista mayoritario quien era Julio Mario Santo
Domingo poseedor del 71.8% de las acciones de Bavaria Unieron la compafiia con la gigante de

cervezas Anglo Sudafricana SAB MILLER (OBANDO, 2020).



Figura 4

Estados de Situacion Financiera Separados.

Estados de Situacion Financiera
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Millores de pesos . ANALISIS ANALISIS
2021 2020 2010 o mmT'u ”31 Hmm‘ 202.0
2021 2020 2019 Varacion Varacon Vadacion Varaciom
5 absoluta  relativa alecluta  mlafiva
ACTIVO NO CORRIENTE
Ac tvos inmnsibles 153478 142221 137597 1% 2% 1% 11.257 8% 4624 3
Imersiones 4212302 3605.740 3961006 41% 38% 40% 606.652 17% - 335266 -0
Az thvos Snancieros 5.120 3.066 4693 0% 0% 0% 1154 X8 - 727 -1
Dropisdad planta v 2quipo 2890401 2497448 2443597 28% 26% 25%  401.953 16% 53851 .
Clisntez v 0as COBNas por cobrar 222883 8341 8606 0% 0% 0% 14542 z 174% - 265 2 -3
Inseromentos Snancieros vdernados 38 - - 0% 0% 1) 58  =DIVO! - =DV
Totalno corrientes 729333 6257716 655549 71% 66% 67% 1035623 17% - 207.783 |
CORRIENTES
Im=nErios 358752 281.217 286.627 4% 3% 3% 77.835 2% - 4710 -2
Clisn®s v oras CoeNas por cobrar 1433775 9473 2661582 14% 108% 27% 450042 47% -1.686.840 -63%
Az oz por impuexos comisn=s 211714 247.758 232560 2% 3% 2% - 36044 -15% 15198 B
Instromentos Snancieros deriados 121423 16.656 13431 1% 0Bo 0% 104.767 6209 3225 2%%
Efsctivo vequialents de 2Sctho 850548 1.693.586 72248 81% 18% 1% - 863038 -51% 1621338 224%%
Totalcarriente 2957212 3214650 3.266.448 2% 34% 33% - 257438 -8% - 51798 -20
TOTAL DEL ACTIVOS 10250551 9472366 9821947 || 1008  100% 100% 778.185 8% - 340581 -ﬂﬂ
PASIVO NO CORRIENTE
Beredcios post-enpko 247.100 290.2%5 283640 4% 4% 3% - 451985 -15% 6.655 P
Provisionas 193276 197.1712 202475 3% 3% 5% 3.8%6 -2% - 95303 -33%
Pazfvos por impusso diendos 130347 173.632 283284 2% 3% 5% - 43.283 -25% - 100652 -390
Proveadara s yotrs CUBNGEE por pazar 25419033 328522 2505104 3% 48% 43% 733.089 -B%  700.728 2%
Oblizaciones financisras 36714 52848 55574 1% 1% 1% 3771 7% - 2631 -F
Dazivos por amendameno 1502 18.277 10224 0% 036 % - 16775 -92% 8053 7%
Totalno ¢ orrie nte 317087 4028241 3520391 4% 5% 58% - B57.360 -21%  507.850 144
CORRIENTES
Proveedarzs 2976462 2376.540 2117052 4% 35% 35% 3602022 25% 250488 12%
Oblissciones financisras 19223 .12 38.168 0% 1% 1% - 18206 -43% - 32 0.1
Inztrumentos Snancisros derivados 3710 85.127 33.121 0% 1% 1% - B8l1417 -%5% 52006 1570
Provizion=: parz oros pasnos v =R30E 151.835 132.892 71525 2% 2% 1% - 1.057 -1% 81367 114%
DPazfos por e ndameEnd 7e3 248 1182 0% 0Be 0% 345 T% - 751 -63%%)
Pa:fi0s pOr IMOUSso cormients 138.181 1684316 308253 2% 2% 5% 26.135 -16% - 143837 -47%
Totalcarriente 32009004 2817452 23569318 519%  41%  42% 473432 17% 248134 1080,
TOTALDELPASIVO 646177 6845693 6.089.709 || 1009 10099 10006 - 3839217 £% 755084 1286
PATRIMONIO

Captal ordinario 781 781 7o1 0% 0% [ - 0% - e
Prima enistn 14226 142286 1422¢ 4% 5% 4% - 036 - %
Rezenas 1814760 1.757.088 2123138 4% 6% 57% 57.681 3% - 366050 -18%
DPerdidas acunmiadas - 925079 888.711 888711 -24%  -34%  -24% 36.368 4% - (1.1
Uildad delzjarmcicio 2735208 1615200 2534724 3%  61% 63% 1140789 71% - 739515 -31%%)
TOTAL DEL PATRIMONIO A788.7F 2626673 3732238 (| 10000 1009 100%% 1162102 449 -1.1053565 -30%%
TOTALDELPASIVOYPATRIMONIO 10250551 9472366 9821947

Nota: Sacado de los informes de Bavaria de los afios 2019, 2020 y 2021.

De acuerdo a la composicion de la estructura financiera y basado en el analisis vertical y

horizontal del periodo contable 2019, 2020 y 2021 de la empresa Bavaria & CIA S.C.A se

expresa las siguientes variaciones:
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Activo

En el estado de situacion financiera a fecha de término 31 de diciembre del afio 2021
muestra un resultado en los activos de $ 10.250.551 millones a diferencia a 31 de diciembre de
2021 con un total de activos de $ 9.472.366 millones; lo que representa una variacién a favor de
8,2%; destacando sus principales componentes como inversiones equivalentes a $4.212.399
representado en un 41.1% en relacion al activo total; es decir, un 3% mayor frente al 31 de
diciembre de 2020, esto con razdn de que al aplicar el método de participacion mas la
recomposicion de acciones en la sociedad vinculadas.

Posteriormente, Propiedad Planta y Equipo por un total $ 2.899.401 millones ostenta un
incremento de del 28% del total de los activos, lo que refleja un incremento del 2% con base al
afio 2020. Finalmente, en el efectivo y el equivalente al efectivo no muestra una cifra por
$830.548 millones, que son el equivalente a 8,1% de lo que es el activo total, presentando una
disminucion del 51% comparado al 2020. La razon de ello, también que los certificados de
inversion con Bran bev.

Pasivo

En el total del pasivo se alcanzo la cifra $6.461,776 millones, estos representan un 63%
del total. Los componentes principales se dividen entre los proveedores y otras cuentas por pagar
de largo y corto plazo. Esta cifra se presenta por $5.518,395 millones, que representan un
porcentaje del 85,4% del pasivo. En este se presenta una disminucién de 2,7% comparado con el
afio 2020, esto por las cuentas por pagar que disminuyeron. Las provisiones también presentan

una disminucion del 1,4%, por el uso de provisiones y litigios.



Patrimonio

En la cifra de $3.788,775 millones se situo el patrimonio, mostrando como registro un

incremento del 44,2% comparado con el afio 2020, esto por causa de mayor utilidad del periodo

y a los dividendos pagados.
Figura5

Estado de Resultados
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Nota: Sacado de los informes de Bavaria de los afios 2019, 2020 y 2021.

La compariia Bavaria ostenta una utilidad bruta para el afio 2021 de $2.967.651 millones

ANALISIS ANALISIS ANALISIS

N Bl £ e e L W0 VY || yR7IcAL HORIZONTAL  HORIZONTAL 2020

W1 2020 2019 Variacion \'arialdén Variacion \'ar'nfién
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Gastos de distribucion - 3583 - 226768 - X2BIS -8 b % -75814 33% 66110 -23%
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Utilidad o peracional 2381143 1.382336 2.116.160 48 35% % 007 T2% - 73384 -35%
[ngresos (gastos) financeros, e - 38322 - 324401 - 164000 -8 B% 9% 62521 19% - 160401 98%
Método de particpacion 1.082557 800291 980.132 2% 0% D% B2706 35% - 179341 -18%|
Utilidad anfe s de impuestos 3.076818 1858226 282292 63% 47% 6% 121852 66% - 1.074.066 -37%
Provsiones para mpuestos sobre b rerta - 320820 - 43017 - 577568 - H% -1B% -77803 32% 334 551 -58%
Utilidad neta 2755998 1615209 2.354.724 58 41% R% 114079 1% - 739515 -31%
Utilidad neta por acciones basias con
operacione s continuadas en pesos 1119046 655840 %6L13
colombianos

principalmente por el volumen de venta y menor costos de produccion, siendo un equivalente del

15,60% con respecto al afio 2020 que registro un 2% en incremento.

De esta manera, los gastos de operacion presentaron disminucion en un 50,5% esto por

un Mayor gasto de mercadeo, un aumento en la inversion en publicidad actualizada o digital,
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patrocinio al deporte y eventos importantes o de marca, sumado los gastos usados para la
prevencion del Covid-19. En la utilidad operacional observamos que en el 2021 fue de
$2.831,143, representando un aumento del 72,3% con similitud al afio al afio 2020. EI margen
operacional mostro un incremento del 48,8% frente al afio anteriormente mencionado,
presentando una mayor utilidad y disminucion de tarifas de renta con los siguientes porcentajes:

32% al 31%.



Figura 6

Flujo de Efectivo
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Nota: Sacado de los informes de Bavaria de los afios 2019, 2020 y 2021.
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Para el afio 2021, la utilidad bruta presento una cifra de $2.967,651 millones, dando como
registro un incremento del 15,6% con respecto al afio 2020. Esto por razén de mayor volumen de
venta y a menores costos representados en la produccion.

Comparado con el afio 2020, los gastos descendieron en un 50,5% a razén de mayor
gasto de mercadeo por mayor inversion en publicidad actualizada o digital, inversiones en
eventos deportivos y eventos también de marca. Los gastos fijos mostraron un aumento mayor
como resultado de un incremento en el valor correspondiente a la poliza Multirisk, aumentando

los gastos asociados en la prevencion de la pandemia Covid 19.
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Anélisis Estados Financieros The Coca Cola Company de los Afios 2022-2021-2020

Segun el andlisis realizado a los estados financieros de la Compafiia Coca-Cola para la
vigencia de los afios 2020 al 2022, se identifica que del total de sus activos hay un margen
representativo en los activos no corrientes dado que para el afio 2020 representaba el 77,96%,
para el afio 2021 el 76,11% y para el afio 2022 el 75,65%, lo cual nos indica que, lo que implica
que son la base sélida de la compafiia, el cual entre los porcentajes mas representativos esta con
el 20,56% del afio 2022 , el 19,99% del afio 2021 y 22,57% del afio 2020 que pertenece a
Propiedad Planta y Equipo. Por consiguiente el faltante de activos los encuentra para el afio 2022
son el 24,35% , para el afio 2021 el 23,89% y del afio 2020 el 22,04% que hacen parte de los
activos circulantes, de los cuales para el afio 2022 y 2021 el 10,26% y ara el afio 2020 el 7,78%
son de la cuenta de efectivo y equivalentes del efectivo, el cual corresponde al dinero con el que
dispone la empresa de manera inmediata para responder ante sus obligaciones e imprevistos, de
la isma manera se identifica el que para el afio 2022 el 4,56%, para el afio 2021 el 3,62% y para
el afo 202 el 3,74% para la cuenta de inventarios.

Con respecto a la cuenta de los pasivos, se observa que para el afio 2022 el 70,53%, para
el 2021 el 71,29% vy para el afio 2020 el 77,88% pertenece a pasivos no corrientes Interés
Minoritario Neto, de los cuales el mas representativo se encuentra del afio 2022 el 54,35%, del
afio 2021 el 54,85% y del afio 2020 el 60,58%, atribuidas a deudas de largo plazo.

Los Ingresos totales del periodo 2022-2021 aumentaron 11.25% correspondiente a
4.349.000 USD. Para el periodo 2021-2020 también aumento en un 17,09% correspondiente a
5.641.000 USD En ambos periodos el aumento pudo haber sido generado principalmente por el

crecimiento del volumen y las iniciativas de precio.
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Utilidad Neta aument6 del periodo 2021-2020 en un 26,13 % correspondiente a
2.024.000 USD el aumento presente en la utilidad Neta tuvo un impulso inicial principalmente
por el crecimiento en ingresos e iniciativas referentes a la cobertura favorable, esto tambien con
la reanudacion de los créditos fiscales. Aunque para el periodo 2022-2021 se presenta una
disminucion del 2,34% equivalente a 229.000 USD, Lo que se pudo haber presentado por los
efectos en el aumento de los costos de materias primas, principalmente PET y edulcorantes, en
todos los territorios.

Margen Neto de Rentabilidad

Margen Neto = Utilidad Neta/Ventas Netas

Tabla 1

Margen Neto de Rentabilidad

2022 2021 2020

0,22 0,25 0,24

Nota: Elaboracion propia.

Dentro de lo que consta al margen neto de la utilidad, ha permanecido estable teniendo en
cuenta que el afio 2020 de cada dolar vendido 24 centavos de délar representa la utilidad, en el
afio 2021 aumento a 25 centavos de délar y en el afio 2022 disminuyo incluso por debajo del afio
2020 terminando en 22 centavos de délar, aunque la empresa obtuvo una utilidad menor con
respecto a los afios anteriores, el margen neto es muy positivo.

Rotacion del Activo

Rotacidn del activo RAR = Ventas neta/Total de activos
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Tabla 2

Rotacidn de Activos

2022 2021 2020

0,46 0,41 0,38

Nota: Elaboracion propia

La Rotacion de activos totales de la empresa, son de 46 veces para el afio 2022 en
relacion a las ventas para obtener las utilidades, siendo este el més alto en los ultimos tres afios,
lo que refleja que la rotacién del activo ha ido aumentando, demostrando que la compafiia ha
sido mas eficiente cada afo.
Multiplicador de Apalancamiento

Multiplicador de capital = Activo/Patrimonio
Tabla 3

Multiplicador de Apalancamiento.

2022 2021 2020

3,59 3,8 4,1

Nota: Elaboracion propia
El Multiplicador de apalancamiento de la empresa ha venido disminuyendo en los

altimos tres afios, teniendo en cuenta que en el afio 2020 del total de los activos el 4,10%
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corresponde al pasivo con los socios y para el afio 2022 bajo al 3,59%, por lo cual se puede
deducir que la empresa tiene en cuenta dentro del manejo de sus activos.
Sistema Dupont

Margen Neto x Rotacion del Activo x Multiplicador de apalancamiento

Tabla 4

Sistema DUPONT
2022 2021 2020
0,37 0,39 0,36

Nota: Elaboracion propia

La empresa en el afio 2022, segun la informacion econémica y financieras que se esta
trabajando, el indice DUPONT refleja una rentabilidad de 37,06%; afirmando que el rendimiento
mas significativo, surgi6 debido al multiplicador de apalancamiento; representados con los
activos y el patrimonio, respaldando el nivel del endeudamiento de la compafiia.
Rentabilidad de Patrimonio

Rentabilidad de patrimonio = Utilidad Neta/Patrimonio Neto * 100
Tabla 5

Rentabilidad del Patrimonio

2022 2021 2020

0,37 0,39 0,36

Nota: Elaboracion propia
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La compaiiia ha estado presentando variaciones en la rentabilidad de patrimonio,
teniendo en cuenta que para el afio 2022 respecto al 2021 refleja un decremento de rentabilidad
de 2,38%, segun la informacion financiera obtenida, el indice refleja una rentabilidad
equilibrada; afirmando que el rendimiento mas significativo, surgié debido al multiplicador del
apalancamiento; representados con los activos y el patrimonio, respaldando el nivel del
endeudamiento de la empresa.

Fondo de Maniobra

Fondo de Maniobra= Activo corrinte — Pasivos corriente

Tabla 6

Fondo de Maniobra

2022 2021 2020

2867000 2595000 4639000

Nota: Elaboracién propia

En el afio 2020, la compafiia presentaba una cifra de 4.639.000 como fondo de maniobra
para responder con los pagos y deberes a reducido plazo para afrontar posibles problemas de
liquidez, este fondo disminuyo para el afio 2022, ya que la empresa solamente tenia 2.867.000

para dicho fin, lo que demuestra que la empresa aumento su pasivo corriente.
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Defensa de la Propuesta

Coca-cola es una compafiia muy reconocida, cuyo producto es muy demandado en méas
de 200 paises. La finalidad de esta es ofrecer al mundo un producto que refresque y haga la
diferencia con gran variedad de marcas valoradas en billones de ddlares en sus diferentes
presentaciones y marcas en el mundo. Continuamente cambia su portafolio mediante acciones
que proponen disminuir de la cantidad de azUcar en las bebidas, por otra parte, la compafiia
constantemente incluye novedosos productos al mercado, de esta manera pretende dar un
impacto positivo en los consumidores, en las diferentes partes de la sociedad y al planeta usando
como medio el reabastecimiento de agua, las précticas en el sostenimiento y reduccion en lo que
se emite de carbono en lo que consta de la cadena de valor. En union con algunos socios de
responsables de embotellamiento se genera un gran nimero de empleos, méas 70.000 para ser
precisos, esto con la finalidad de ofrecer entradas econdémicas a las diferentes comunidades del
mundo.

La compafiia Coca-Cola adopta el plan maestro de los objetivos de desarrollo como lo
exige el objetivo 13: Poner en gran importancia al clima, dentro del cual se busca adoptar
medidas que urgen por luchar en contra del cambio que se esta presentando en el clima y los
efectos que con este han llegado. Como objetivo principal se tiene el uso de envases
reutilizables. Para el afio 2030, un objetivo que tiene presente la compafiia es contar con el 25%
de variedad de bebidas en el mundo en su portafolio de marcas vendidas en lo que son botellas
de vidrio y de plastico recargables y también retornables. Se centra en ofrecer los tipos de
envases sostenible mediante tres pilares fundamentales: disefio, recoleccion y alianzas. Las

soluciones innovadoras impulsadas por la eficiencia en la recoleccion, desinfeccién y llenado al



dar a conocer las diferentes marcas de bebidas con o sin gas, dando participacion a la botella

reutilizable con un con caracteristicas unitarias en el color, forma y tamafio.
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Cabe resaltar que Bavaria es una compafiia con mas de 130 afios de historia consolidada

como la principal sociedad de bebidas del territorio colombiano, sobresaliendo por su calidad y

variedad de productos aportando al progreso de Colombia, comunidades, medio ambiente

ademas de impulsar emprendimientos en el pais desarrollando de forma paralela cadena de valor,

aportando significativamente a la economia interna del pais. Desde el afio 2016, esta unida a la
familia de AB InBev, uno de los més grandes fabricantes de cerveza internacionalmente, con

disponibilidad en 150 paises, y en estos con mas de 500 marcas.

No obstante, sin tratar de adoptar un mayor sentido reflejado en la materializacién uno de

los propositos mas representativos aborda tres pilares como la gente, crecimiento social e

impacto en las comunidades, es asi que, la consolidacion en el mercado de la industria se

conforma desde una proyeccion sostenible y sustentable frente a cada accion, lo ambiental, social

y gobierno a favor de fortalecer las condiciones de bienestar de las comunidades y a su vez la
creacion de valor de los procesos desde el punto econémico a largo plazo.

De ahi que, durante el afio 2021 la compafiia Bavaria obtuvo la recompensa de PNUD
“Business Call to Action”, labores que destaca a sociedades inclusivas que contribuyen a los
Obijetivos de Desarrollo; esta estructura empresarial acata 13 de los objetivos de desarrollo
sostenible clasificados para comprender la evolucidn de la estrategia sostenible por medio del
"desarrollo del emprendimiento, sustentacion en la agricultura méas desarrollada o inteligente,
agua potable y proteccion de la misma, empaque circular y consumo responsable (Bavaria,
2021).

El compromiso social durante el ciclo de la cerveza enmarca la garantia de los

productores mediante la capacitacion y empoderamiento financiero optimizando la calidad de
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vida por media de la aplicabilidad de la tecnologia y practicas agricolas sostenible como la
compra materia prima (cebada, arroz. yuca) a un precio razonable, y que pese a las a las
circunstancias refleja la habilidad en la competencia de ser sostenible y sustentable, dando como
resultado en el afio 2021 unas ventas historicas, del mismo modo una utilidad bruta, solvencia

econdmica y buena rentabilidad.
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Andlisis Estratégico y Competitivo de la Empresa.

Entre los productos mas representativos de Bavaria, la bebida a base de malta sin alcohol,
que resulta un consumo de cerveza per capita de 45 litros y tamafio total del mercado de cerveza
de 22.500 hl (hectolitros) el cual represento un 14.3% de los ingresos netos en comparacion al
afio 2018. Esto a raiz, de un portafolio mas elaborado y enriquecedor que comprende marcas
globales y locales para ofrecer a los consumidores. (Bavaria, 2021).

Con base a esto, se logra evidenciar que en la industria cervecera es una empresa que
tiene una gran variedad y esto llena el mercado, por su parte, existen otras lines de produccion
enfocadas a las bebidas gaseosas, que para este mercado no representa margen de competencia.

Asimismo, teniendo en cuenta la Técnica de Porter, las fuerzas competitivas son a favor
de la empresa Bavaria, iniciando que existe una gran diversidad de productos de la cerveza para
negociar, de diferente calidad, sabor y tamafio, lo que la hace accesible a mucho publico, asi
como la estrategia de pequefios vendedores que hacen mas amplio su venta, por otro lado
encontramos, la amenaza de nuevas competencias, donde al ser un producto establecido en el
mercado, manejar una gran gama de marketing, ademas de ostentar tantos afios en la industria
colombiana, esta marca de cerveza, es competitiva frente a nuevos productos que se vayan
estableciendo con diferentes ideas produccion, asi como diversificacion de la obtencion de
materia prima.

Por otro lado, Bavaria cuenta con la produccién de productos sustitutos que hace que la
empresa maneje la mayor parte del mercado y abarque la mayor cantidad de publico consumidor
de esta bebida alcohdlica, en este sentido, siendo la empresa con mayor capacidad de venta 'y
distribucion, no hay otras empresas que representen una competencia significativa dentro del

mercado y que atente contra la gran capacidad de venta de Bavaria en el territorio colombiano.
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En otro sentido, realizando el anélisis DOFA, encontramos que para las Debilidades de la
empresa, es la calidad de la informacion publicitaria a los consumidores y lo que representa esto
dentro del marco legal de la ley 1480 de 2011, las Oportunidades estan delimitadas hacia la
mejora de la trasferencia de informacion sobre los contenidos, las calidades y las implicaciones
en el largo plazo del alto, medio y bajo consumo de los productos desarrollados por Bavaria, sdi
mismo las Fortalezas se presentan en la capacidad financiera para ejercer campafas publicitarias
de gran envergadura dentro del territorio y lograr la educacién en el consumo para cada uno de
los clientes del pais, por otro lado, las Amenazas estan denotadas en los 6rganos de control como
la Superintendencia de Industria y Comercio, quien puede generar acciones legales y de control

para la empresa, limitando su capacidad de venta y produccién de sus productos.
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Anélisis de la Empresa en su Tamafio y los Activos que la Conforman.

Teniendo en cuenta los estados financieros de la empresa, se describe que para el afio
2020, represento un incremento del 44,2% en su patrimonio, llegando a 3,788,775 millones,
representado por un alza en la utilidad y a los referentes de dividendos cancelados en el proceder
del periodo, en este caso, un afio.

Siguiendo esto, la posicidn de la situacion de la financiera a término de periodo, 31 de
diciembre de 2021, demuestra la totalidad de los que son los activos con una cifra de $
10.250.551 millones a diferencia a 31 de diciembre de 2021 con un total de activos de $
9.472.366 millones; lo que representa una variacion a favor de 8,2%; destacando sus principales
componentes como inversiones equivalentes a $4.212.399 representado en un 41.1% en relacion
al activo total; es decir, un 3% mayor frente al 31 de diciembre de 2020 debido al aumento
dentro de la aplicabilidad del método de participacién, esto integrando también la recomposicion
de las acciones en las sociedades que se encuentran vinculadas. De forma posterior la propiedad,
planta y equipo se muestra con un total de incremento total de $ 2.899.401 millones ostenta un
incremento de del 28% del total de los activos, lo que refleja un incremento del 2% con base al
afio 2020. Finalmente, el efectivo y su equivalente se presenta por $830,548 millones, loa cuales
estan representados en un 8.1% de lo que es el activo total, se dio una disminucién de 51%

comparado al afio 2020.
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Indicadores Financieros Clave

El margen neto de utilidad permite calcular el nivel de ganancia por cada peso de las
ventas; por lo tanto, para el afio 2019 se calcula un margen neto de 0,52 mientras que para el afio
2020 se refleja una disminucion de 0,41 por cada peso de las ventas: Sin embargo, para el afio
2021 ostenta un incremento de 0,56; es decir, genero ganancias a partir de cada peso de los
inversionistas después de saldar las obligaciones.

La Rotacion del total de activos de la empresa, tiene un margen 0,48 para el afio 2021; se
estima que fue un margen alto en relacion a las ventas de que no es compensado por la cantidad
de inventario vendido. Dado lo anterior se propone a la empresa vender productos de méas baja
rentabilidad pero que sean rotativos diariamente puesto que es mas rentable comparado con un
producto de gran margen con poca rotacion.

El multiplicador de apalancamiento de la empresa indica que para el afio 2021 por cada
peso del activo ostenta el 2,71 corresponde a los pasivos con los duefios: En esta medida,
disminuyo un 0,9 con base al afio 2020 ocasionando mayores costos financieros afectando
directamente la rentabilidad generada por los activos.

La rentabilidad de patrimonio evalUa una empresa para generar beneficios con base a la
inversion realizada por los accionistas es decir que para el afio 2021 obtuvo una rentabilidad del
73% con una variacion del 11% referente al afio 2020, reflejando un incremento.

El fondo de maniobra ostenta parte del activo circulante financiada con deuda de corto
plazo con un indice para el afio 2021 de 333,692 como recurso para llevar a cabo su actividad a
corto plazo; esto expresa que la empresa no goza de buena liquidez para hacer frente a las
obligaciones a corto plazo, lo que conlleva que el basico corriente es superior al activo

circulante.
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La empresa Bavaria en el afio 2021, segun la informacion financiera trabajada, el indice
DUPONT refleja una baja rentabilidad de 73%; afirmando que el rendimiento mas significativo,
surgié debido al multiplicador financiero; representados con los activos y el patrimonio,

respaldando el nivel del endeudamiento de la empresa.
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Arbol de Rentabilidad

Desarrollo del &rbol de rentabilidad a partir de los datos identificados en los estados

financieros de la empresa Bavaria, cabe resaltar que el calculo realizado en este arbol que es la

Rentabilidad de los Activos (ROA) y el apalancamiento que es el multiplicador de capital.

Figura7

Arbol de Rentabilidad

/"Utilidad Neta= Ingresos-costes

/"Margen neto

ROA s Ventas
N
Rotacion de activos _/ Ventas
\ .
Activos

ROE ctiv
\Mulliplicador del capilal{ Activos

\yPatrimonio

eneficio ne Ventas  Activos
ROE = Beneficio neto " 5

Ventas Activos  Patrimonio
Bcncﬁcv‘io neto
Activos
ROA

Nota: Elaboracion propia

Beneficio neto
Margen neto = ——
Ventas

‘s ; Ventas
Rotacion de activos = ————

Activos

i P Activos
Multiplicador del capital = ———

Patrimonio
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Figura 8

Arbol de Rentabilidad Bavaria 2019, 2020, 2021
ARo
2021 2020 2019

Margen 2.755.998 1.615.209 2.354.724

Neto "
>l %4:917-901—3.954:842—4:535.456
2.755.998 1.615.209 2.354.724

ROA
/ 10.250.551 9.472.366 9.821.947 )
.. 4.917:901—3:954-84>—4.535.456

ROE ™~ Rotacién
de Activos 10.250.551 9.472.366 9.821.947

N

MULTIPLICADOR 3,788,775 2.626.673  3.732.238
DEL CAPITAL
10.250.551 9.472.366 9.821.947

Nota: Elaboracion propia

Figura9
ROE
Ano
2021 2020 2019
ROA 0,268 0,170 0,239
ROE

~

PMULTIPLICADOR
DEL CAPITAL 0,369 0,277 0,379

Nota: Elaboracion propia.
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Como se muestra en la figura el ROA sustenta la rentabilidad nombrada de un 73%, dado
que el ROA demuestra un resalta un valor de 0,26, al porcentaje, completa la unidad en la
operacion para el caso de la valoracion frente al DUPONT del afio 2021, entendiendo que para
este afo el margen fue ostentado por el multiplicador de capital en el aumento de este.

Por otro lado, la rentabilidad del patrimonio representa el incremento del mismo que
alude al multiplicador de capital, representado en un 11% de incremento entre 2021 y 202, y

como se muestra en la figura, se ostenta de un aumento de 0,11 entre los mismos afios.
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Rentabilidad ROCE
Para el caso se estudid, se escoge la variable segun la base de datos del profesor
Damodaran (Beverage Alcohol), la cual representa un Cost Of Equity de 9,90%.
Teniendo en cuenta la rentabilidad para quienes son duefios de acciones, calculamos el
EVA a continuacion:
Tabla 7

Rentabilidad ROCE

2021 2020 2019
ROCE 11190.46 6558.40  9561.13
COSTO DECAPITAL  -320.820 243017  -577568
EVA 2021 (11190,46 — 320,820) * 9,90% = 1076,869
EVA 2020 (6558,40 — 243,017) * 9,90% = 625,22
EVA 2019 (9561,13 — 577,568) * 9,90% = 889,37

Nota: Elaboracion propia

Teniendo en cuenta el EVA de los ultimos 3 afios nos indica que la empresa Bavaria tuvo
una gran valorizacion un que fue baja para el 2020, esto se le asemeja a la pandemia, denotando
que existe una gran utilidad para los accionistas y resaltando la valoracion que existe segln la
base datos del profesor Damodaran.

Cabe resaltar, que para el afio 2021 represento un incremento casi al doble de valoracion,

recreando una empresa de alta confiabilidad financiera.
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Avances Metodoldgicos del Proyecto

Discusion de los Resultados del Trabajo

Teniendo en cuenta los resultados de rentabilidad de la empresa Bavaria, destacamos su
estabilidad productiva, y que la inversidn a esta empresa viene determinando un crecimiento
Optimo del proyecto, donde los resultados otorgados por el célculo del rendimiento a partir de los
flujos econémico y plazos anuales, denotamos que este conjunto de produccion solo tuvo una
pequefia fluctuacion para la época de pandemia, que se representd a partir de la gran recesion
econdémica mundial por obvias razones y la escasez de dinamizacién econdémica puso en jaque la
obtencion de materias primas y productos para llevar a cabo las actividades productivas de la
empresa, sin embargo, se destaca que esta pequefia fluctuacion econdmica, no representd
pérdidas econdmicas, solo una baja en la ganancia porcentual de las inversiones realizadas.

Estos célculos de rentabilidad determinan el proceso por el cual los inversionistas y
posibles acreedores de un proyecto o empresa analizan la viabilidad de la actividad desarrollada
durante un periodo, involucrando su capacidad financiera para determinar el crecimiento del
proyecto o0 empresa, para el caso de la empresa Bavaria se viene demostrando una sustentacion
financiera y estabilidad econémica a partir del aumento de sus activos y aumento de su
patrimonio, demostrando que sus estrategias de ventas a Pequefios distribuidores ha determinado
un alza en la compra y venta de sus productos.

Tomando como base los calculos de rentabilidad Indicadores financieros claves como el
crecimiento de activos y patrimonios, nos representan que existe una gran disponibilidad y
oportunidades de crecimiento de capital dado que las estrategias implementadas han dado el

resultado 6ptimo y los procesos de produccion han aumentado con las inversiones realizadas por
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lo que se determina una viabilidad 6ptima para llevar a cabo inversiones estratégicas en la
empresa Bavaria.

La inversion a llevar a cabo seria una inversion de crecimiento apoyado en la rentabilidad
demostrada de la empresa y su capacidad de produccion ante la demanda creciente, dado el alto
grado de competitividad de sus productos se refleja una 6ptima expansion de la empresa.
Conclusiones del Diagnostico

Se Logro sintetizar organizar y analizar los estados financieros de los Gltimos 3 afios
(2019, 2020, 2021) de actividad econdmica de la empresa Bavaria, Demostrando el
comportamiento de la productividad de la empresa a partir de las ventas realizadas, las
estrategias de expansion implementadas y el aumento de flujos de activos y patrimonios
conseguidos a partir de estas actividades realizadas dentro de la empresa.

Se consigue analizar la consolidacién de la alta rentabilidad y crecimiento de la empresa,
estd dada por su gran impacto en el mercado, alto grado de competitividad frente a otras marcas
y su diversidad de productos producidos, que destacan un gran potencial de demanda de un
amplio publico en la ciudadania.

A partir de los andlisis financieros realizados como el arbol de rentabilidad, denotamos el
incremento de la rentabilidad afio tras afio, sin embargo, en el transcurso de la pandemia en el
afio 2022, se observa una recesion en el crecimiento, pero si hubo un incremento en los activos
en bajo porcentaje, asi mismo, el multiplicador de capital, vienen representando una mejor
posicion de los activos frente al endeudamiento de la empresa, consolidando un mejor

comportamiento financiero.
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Recomendaciones

Para iniciar, es importante reconocer que la estabilidad en ventas y capacidad de
produccion de la empresa, sin embargo, es indispensable mantener estos indicadores y seguir en
la linea de la satisfaccion de clientes y mantener estas ventas, dada las condiciones de recesion
econOmica que se vivencia en la sociedad a partir de las consecuencias de las limitaciones post
pandemia, esto se mantiene a partir de un fondo de pasivos, manteniendo el comportamiento de
la competencia y creando un fondo de imprevistos, estas como medidas estratégicas econémicas
para las posibles fluctuaciones en ventas.

Determinar la capacidad de endeudamiento, para establecer un apoyo significativo a los
pequefios distribuidores para generar una dinamizacion en ventas cuando estas se estabilicen, y
partir de promociones relampagos de los productos estancados, generar un incremento en los
ingresos y mantener la productividad financiera.

Por otro lado, es importante mantener mes a mes el conocimiento del flujo de efectivo,
pasivo y activos, para lograr acciones oportunas ante condiciones de recesion, ante estas,
procurar metas financieras que mantengan la rentabilidad y la productividad, ante una eventual
inversion dada a partir de los indicadores de produccion demostrados en el comportamiento

trianual analizado.
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Avances en el Desarrollo de Contenidos

ROCE=RNOA+FLEV(RNOA-NNEP)
EBITDA 2019

El EBITDA en el 2019 presenta una cifra de $2.434.176 millones, 53.7% de las ventas
netas para el afio gravable.
EBITDA 2020

El EBITDA en el 2020 nos muestra una cifra de $1.709.219 millones, 43,2% de lo que
son las ventas netas del afio gravable.
EBITDA 2021

EI EBITDA en el 2021 muestra una cifra de $2.723.210 millones, 55,4% de las ventas
netas para el afio gravable.
ROCE

ROCE=(EBIT/Capital empleado) X100

Tabla 8
ROCE
2021 2020 2019
EBIT 2.723.210 1.709.219 2.434.176
Capital Empleado 3.788.775 2.626.673 3.732.238
ROCE 71,876 65,072 65,220

Nota: Elaboracion Propia
Capital Empleado

Activos operativos +Activos financieros- Pasivos operativos-Pasivos financieros.
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Tabla 9

Capital Empleado

2021 2020 2019
Activos operativos 4.846.406 3.896.319 5.529.403
Pasivos operativos 249.395 309.020 295.063
Activos financieros 5.404.145 5.576.047 4.292.544
Pasivos financieros 6.212.381 6.536.673 5.794.646
Capital empleado 3.788.775 2.626.673 3.732.238

Nota: Elaborada por los estudiantes.

ROCE=RNOA+FLEV(RNOA-NNEP)

RNOA = Rendimiento de los activos operativos netos
Proposito

Identificar las entradas de dinero positivas, generadas por las actividades de operacion y
las financieras.

RNOA = Guanacias de impuesto / Activos operativos Netos (NOA)

NOA = Activos de operacion — Pasivos de operacion

Tabla 10
NOA

2021 2020 2019
Activos operativos 5.856.613 5.712.098 5.710.045
Pasivos operativos 3.290.904 2.817.452 2.569.318
MOA 2.565.709 2.894 546 3.140.727

Nota: Elaboracion Propia
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Tabla 11
RNOA
2021 2020 2019

Ganacias despues de
) . 2.755.008 1.615.209 2.354.724
impuesto (Utilidad neta)
Activos operativos netos

2.565.709 2.B94 46 3.140.727
(NOA)
RMDA 107% 56% 75%

Nota: Elaboracion Propia

FLEV (apalancamiento financiero) = Deuda financiera neta / Deuda financiera neta +

Patrimonio
Tabla 12
FLEV

2021 2020 2019
Deuda financiera Ne ta 459 415 525.435 1.104. 981
(Deuda financiera neta +
Patrimonio) 4.248.190 3.152.108 4.837.219
FLEV 11% 17% 23%
Nota: Elaboracién Propia

NEP (indice de endeudamiento) = Pasivo / (Activo total — Pasivo total)
Tabla 13
NNEP
2021 2020 2019

Total Pasivos 6.461.776 f.845.693 6.089.709
Total Activos 3.788.775 2.626.673 3732238
MMNEP 1,71 2,61 1,63

Nota: Elaboracién Propia

ROCE=RNOA+FLEV(RNOA-NNEP)
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Tabla 14
ROCE
2021 2020 2019
RNOA 107% 56% 75%
FLEV 11% 17% 23%
NNEP 1,71 2,61 1,63
ROCE 101% 22% 55%
Nota: Elaboracion Propia
Tabla 15
ROCE: 2019, 2020, 2021
Ao Porcentage
ROCE 101%
2021
ROCE 22%
2020
ROCE 55%
2019
Nota: Elaboracién Propia
Analisis de Sensibilidad
Gastos financieros / (Deuda neta - 1 + deuda neta) / 2
Tabla 16
Coste de la Deuda Kd
2021 2020 2019
Gastos financieros - 387.322 - 324.401 - 164.000
Deuda neta 3.170.872 4.028.241 3.520.391
Coste de la deuda kd -3,05% -2,01% -1,16%

Nota: Elaboracion Propia

ROCE



Efectos en ROCE causados 1y | del 1% en NNEP o Porcentaje de Gastos No

Operativos Netos
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Tabla 17
2021 2020 2019

-126 0,712 1,61%6 1,632

026 1,712 2,61% 2,632

126 2,712 3,61% 3,63%
ROCE con -126 NNEP 118,69% 65,252 91,88%
ROCE SIN VARIACION 118,582 65,082 91,88%
ROCE con +1%2% NNEP 118,472 64,9126 91,422
Nota: Elaboracion Propia
Figura 10

=== ROCE con-1% NNEP

=== ROCE SIN VARIACION === ROCE con +1% NNEP

Nota: Elaboracion PropiaEfectos en ROCE causados 1y | del 1% en Apalancamiento

Financiero (FLEV)
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Tabla 18
FLEV
2021 2020 2019
-1% 10,00% 16,00% 22,00%
0% 11,00% 17,00% 23,00%
1% 12,00% 18,00% 24,00%
ROCE con -13 FLEV 117,53% 1,91% 3,36%
ROCESIN VARIACION FLEV 118,58% 65,08% 91,88%
ROCE con +1% FLEV 119,63% 65,61% 92,61%
Nota: Elaboracién Propia
Figura 11
FLEV
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=== ROCE con -1% FLEV = ROCE SIN VARIACION FLEV === ROCE con +1% FLEV

Nota: Elaboracion Propia

Efectos en ROCE causados 1y | del 1% en Return on Operating Assts (RNOA)

ROCE - NNEP

Al analizar el roce causados a 1y -1 % es nivelado ya que se aleja en unas pocas cifras
después de la coma. Los Gastos no operativos conllevan una estabilidad proporcional al cambio

reducido que se presenta, por lo que la diferencia es poca.
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Tabla 19
RNOA
2021 2020 2019
-1% 106, 0082 55,008 74,000
0% 107,000 56,000 75,000
1% 108,00% 57,008 76,00%
ROCE con -1% FLEV 117,47% 63,91% 90,65%
ROCE SIN VARIACION FLEV 118,58% 65,08% 91,88%
ROCE con +1% FLEV 119,69% 66,25% 93,11%
Nota: Elaboracion Propia
Figura 12
RNOA
RNOA
e NK\.\"\ — -iiv
.55 N —

=== ROCE con -1% FLEV == ROCE SIN VARIACION FLEV = ROCE con +1% FLEV

Nota: Elaboracion Propia



Tabla 20

Apalancamiento Financiero
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Apalancamiento financiero

Pasivos totales
Activos totales

2021
151.842.844.000
242.426.616.000

2020
84.194.806.000

137.694.169.000

2019
75.658.668.000
133.890.296.000

AF 63% 61% 57%
Nota: Elaboracion Propia
Tabla 21
Coste de la Deuda
Costode la deuda (Kd)
2021 2020 2019
Gastos financieras 387.322 - 324401 - 164.000
Deuda Neta 3.170.872 4.028.241 3.520.391
Kd= -3,05% -2,01% -1,16%
Nota: Elaboracion Propia
Tabla 22
Efectos entre AF 1 y | del 1% en Kd
Efectos entre causados AF Ty -l del 1% en Kd
Variaddn Kd ke kd
2021 2020 2019
-1% -4,1% -3,0% -2,2%
0% -3,05% -2,01% -1,16%
1% -2,05% -1,01% -0,16%
2021 2020 2019
AF con -1% Kd 66,69% 64,16% 58,67%
AFsin Kd 65,69% 63,16% 57,67%
AF con + 1% Kd 64,69% 62,16% 56,67%

Nota: Elaboracion Propia



Figura 13

Costo de la Deuda
Costo de la deuda
fﬁ" e e
s e
& & 5 67
i 2 3
e AF cON -1% Kd e AFSiN Kd
Nota: Elaboracion Propia

Nuevo Calculo del Costo del Patrimonio

AF con + 1% Kd

Calculan nuevamente el Costo del Patrimonio, pero esta vez considerando el nivel de

de la base de datos y aplicar la siguiente expresion:

ke=rf+p(rm-rf)

apalancamiento de la empresa sujeta a analisis. Pueden tener en cuenta la beta correspondiente

tales diferencias?

La prima de riesgo de mercado puede obtenerse de la base de datos del profesor

Damodaran. Considere la prima de riesgo sobre los T-Bonds de los Gltimos diez (10) afos.

Ademas, comparen el beta de la industria con el beta de la empresa, ¢qué puede estar suscitando
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Tabla 23

Costo de Patrimonio
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, Desv
Namero de Beta Costo.de a E/(D+E) estandar en
empresas equidad

stock
23 1.01 9,90% 81,36% 49,87%
Nota: Elaboracion propia
Tabla 24
Costo de la Deuda
Costo de la
Costodela Tasade deuda Costo de
. , D/(D+E) .
deuda impuesto después de capital
iImpuestos
5,50% 9,39% 4,13% 18,64% 8,82%

Nota: Elaboracion Propia

Al inicio de 2021 las tasas de esos titulos en sus referencias entre los 10 y 15 afios eran de

un 4,84% y 5,92%, mientras que hoy en dia ya estan al 10,32% y 10,58, nivel que no se veian

desde 2009 (Informe de Gestion Bavaria & CIA S.C.A 2021).

RF 4,84%.



Tabla 25

Rentabilidad del Mercado
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Rentabilidad del mercado (RM)

Nombre de industria  NUmero de empresas Margen bruto

Margen neto

Bebidas 23 44,42% 5,76%
Nota: Tomado del profesor demoradan
Tabla 26
Beta
Nombre de la Nimero de  Betapromediono Beta apalancada Correlacion media con  Beta total no

. . . Beta apalancada total

industria empresas apalancada promedio el mercado apalancada
Bebidas (Alcoholicas) 23 0.88 1.01 24,63% 3.58 411

Nota: Tomado del profesor damoradan

Ke = rf + B(rm — rf)

Tabla 27

Ke

Ke 5,72%
R 5,76%
Rf 9,39%
B 1,01
Rm - Rf -3,63%

Nota: Elaboracion Propia

Célculo del Costo Promedio Ponderado de Capital

Realizan el calculo del costo promedio ponderado de capital (WACC), a partir del costo

de la deuda, la estructura de capital y el costo del patrimonio. Sumado a esto, indagan cuales son

las principales fuentes de financiacion de la empresa, ya sean instituciones financieras,



instrumentos de deuda, acciones preferentes, etc. EvalGan el posible impacto que pueden tener
dichas fuentes sobre el WACC.
Tabla 28

Calculo Tasa de Impuesto

Nota: Elaboracién Propia

WACC = Ke (1-rD)+Kd*rD (1-t)
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Tabla 29
WACC
2021 2020 2

Kd -3,05% -2,01%

t 10%

Ke 5,7

Rd

WA

[

Nota: Elaboracién Propia
Nivel de Endeudamiento de la Empresa Analizada

NEP (indice de endeudamiento) =Pasivo total / (Activo total — Pasivo total).
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Tabla 30

indice de Endeudamiento Bavariay CIA S.C.A.

BAVARIA & CIA.S.C.A

Indice de Endeudamiento

2021 2020 2019
Total Pasivo 6.461.776 6.845.693 6.089.709
Total Activo 3.788.775 2.626.673 3.732.238
NEP 171% 261% 163%

Nota: Elaboracion Propia
Tabla 31

indice de Endeudamiento Cerveceria La Unién S.A

CERVECERIA LA UNION S.A

Indice de Endeudamiento

2021 2020 2019
Total Pasivo 616.077.052 526.511.725 1.023.797.195
Total Activo 675.123.498 658.585.549 685.247.524
NEP 91% 80% 149%

Nota: Elaboracién Propia
Tabla 32

indice de Endeudamiento Cerveceria del Valle S.A.

CERVECERIADEL VALLES.A

Indice de Endeudamiento

2021 2020 2019
Total Pasivo 462.078.411 468.520.320 596.254.700
Total Activo 715.878.546 681.443.316 739.777.605
NEP 65% 69% 81%

Nota: Elaboracion Propia

El indice de endeudamiento (NEP) nos indica la proporcion de los bienes propios y
financiados por deuda; es decir visualiza el grado de dependencia que posee la empresa con el
capital de los inversores. En esta medida, se expone que la empresa BAVARIA para el afio 2020

obtuvo un rango alto referente al afio 2019 y posteriormente afio 2021 con un ratio de
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endeudamiento del 261%, lo que significa que la empresa ha alcanzado un rango de
apalancamiento financiero alto o riesgoso. Cabe resaltar, que para el afio 2021 se redujo en un
90% el ratio de endeudamiento lo que infiere una mayor participacion del capital propio.

No obstante, ante empresas de la misma industria como cerveceria la Union S.A'y
Cerveceria del Valle S.A representa que los indices de endeudamiento no son tan elevados a
comparacion de Bavaria; puesto que el mayor indice de endeudamiento para cerveceria la Union
fue en afio 2019 con un 149% y para la Cerveceria del Valle para el afio 2019 del 81%. En
consecuencia, se determina que durante el proceso de pandemia las dos empresas anteriormente
mencionadas generaron rentabilidad mediante los activos y otras operaciones que impartieron en
la poca participacion de terceros como apalancamiento financiero. Finalmente, los indices de
endeudamiento de Bavaria se estiman a razén de la participacién en total de los ingresos
operacionales con un 78%.

Finalmente, las implicaciones enmarcadas durante los afios del 2019 al 2021 de la
empresa Bavaria estan relacionadas a las medidas para afrontar los retos generados en la
pandemia para el planteamiento financiero en el desarrollo a corto, mediano y largo plazo a raiz
de la caida de la inversién extranjera y la caida de las exportaciones del producto. Ademas, los
criterios crediticios requieren de juicios significativos para la aplicabilidad en la contabilidad
para analizar y medir las perdidas crediticias o para determinar los criterios de aumento en el
riesgo crediticio otorgada a través del indice histdrico de créditos con la exposicion derivada de

los compromisos de préstamo y los contratos de garantia financiera.



Anélisis del Grado de Apalancamiento Operativo

Anaélisis GAO respecto al GAF y GAT

Tabla 33

Relacion Deuda Patrimonio

Nota: Elaboracion Propia
Tabla 34

Apalancamiento Operativo

Nota: Elaboracion Propia
Tabla 35

Utilidad Antes de Impuesto UAI
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Utilidad antes de impuestos UAI

Utilidad operacional UAII

intereses
_Utilidad antes

Nota: Elaboracién Propia

9.020.501.000
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Tabla 36

Utilidad Después de Interés e Impuesto

Utilidad despues de interes e impuestos (UDII)
Utilidad antes de impuestos UAI 9.407.823.000 6.85
Impuesto 320

Utilidad despues de interes e
impuestos (UD

Nota: Elaboracién Propia
Tabla 37

Utilidad por Accion GPA

Utilidad por accion GPA
Dividendos de acciones preferentes 1.795.048.000

Utilidad neta
Utilidad por ac

Nota: Elaboracién Propia
Tabla 38

Grado de Apalancamiento Financiero GAF

GAF
Utilidad operacional UAII 9.020.501.000 6.527.348.000 7.473.796.000
UAII-I-(DIV/(1-TAX)) 9.784.738.250 7.168.351.125 8.278.649.625
Utilidad por accién GAF 0,92 0,91 0,90

Nota: Elaboracion Propia
Tabla 39

Grado de Apalancamiento Total

2021 2020

GAO=MC/UAII

Nota: Elaboracion Propia
De acuerdo a los resultados obtenidos se puede evidenciar que la empresa cuenta en el

area operativa y financiera con capacidad eficiente a través de la implementacién idonea del
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apalancamiento operativo como financiero ostentando una economia estable debido al volumen
de ventas permitiendo alcanzar las metas establecidas y facilitar la participacion de
inversionistas, aunque incrementa a su vez el riesgo de las inversiones al estar arraigada a la tasa
de interés.

En esta medida el grado de apalancamiento es positivo durante los tres afios
independientemente de las contraindicaciones por la presencia del coronavirus que alteraron el
ingreso general de la compaifiia.

Tabla 40

Ratio Cobertura de Interés

Nota: Elaboracion Propia

En relacion el ratio de cobertura se analiza que los ingresos anuales son positivos, puesto
que el anteriormente mencionado permite estimar la capacidad de la empresa para cumplir los
pagos de las deudas adquiridas, es decir, poseen una lata capacidad del pago de las deudas para

el afio 2021 con base al afio 2020 que comprende un 20,12



71

Contexto Historico Financiero Bavaria S.A.

Los hermanos Leo Siegfried y Emil Kopp Koppel, provenientes de Alemania, llegaron en
1876 a Santander, Colombia. Tres afios después, se asociaron con los hermanos Santiago y
Carlos Arturo Castello y conformaron en Bogota la sociedad Kopp y Castello, quienes en 1889
adquirieron un lote para la construccion de una fabrica de cerveza. Esta transaccion es
considerada como el hecho fundacional de Bavaria.

En el afio 1913 inauguramos la Cerveceria de Barranquilla y nacié la marca més valiosa
de nuestro portafolio: Aguila

Bavaria le pertenece hoy en dia a Anheuser-Busch InBev.

Algunos de los principales accionistas de Bavaria son los siguientes:

El fideicomiso Fiduvalle Union con el 16.77 por ciento, MBH con el 7,46 por ciento y
Weissenfels A.G. Corp. con el 4,57 por ciento.

Como inversionista tenemos a Petroantex Ltda. con 3,64 por ciento.
Entrada de Nuevos Aportantes de Capital y Crecimiento de sus Operaciones

Bavaria es una sociedad comercial en comandita por acciones. El capital suscrito y
pagado de Bavaria esta representado en 316 millones, 534 mil 224 acciones, las cuales estan
repartidas en diferentes accionistas, los cuales son los aportantes de capital de Bavaria. Los
cambios de accionistas se dan en tiempos no estipulados ya que cada uno de los aportantes es
libre de vender sus acciones cuando crea que es conveniente. Bavaria en su pagina web, estipula
algunos requerimientos guia para el correcto manejo de estas acciones, para obtener titulos por
accion adquirida, mejorar constante mente la calidad de vida de la cadena de valor y la de los

inversionistas y accionistas. Bavaria le pertenece hoy en dia a Anheuser-Busch InBev.
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En la ampliacion de operaciones de Bavaria, se dio a conocer la noticia de la
confirmacion de la construccion de una nueva planta para la produccion de sus marcas. Esta
estard ubicada en el municipio de palmar de Varela en Atlantico. Es una inversion de 412
millones de dolares o 1.9 Billones de pesos. En materia de empleos, generara 1500 en su etapa de
construccién y cuando esté operando seran 350 los puestos de trabajo directos y 7000 los
indirectos, muchos de estos vinculados con la produccion de harina de yuca nacional, la cual es
uno de sus principales insumos. Esta utilizara energias renovables, erradicando asi desde el inicio
de sus operaciones la emision de carbono.

Primera Salida a Bolsa

La accion de Bavaria se comenzo a cotizar a partir del primero de enero de 1932 en la
bolsa de valores de Bogota. Esta fue la primera salida a cotizar en el mercado de valores por
parte de Bavaria.

En 1981 Bavaria coloco sus acciones en la Bolsa de Valores de Colombia.

Después de 26 afios de permanencia en el mercado bursatil del pais, la accion de Bavaria,
la principal cervecera nacional, sera retirada de la bolsa de valores de Colombia.
¢, Como se Llevo a Cabo el Proceso?

La accion de Bavaria empez0 a cotizarse en el mercado de valores de Colombia en el afio
1981, esto por decision y disposicion de la junta de accionistas de la compafiia, en presencia del
presidente de la misma en aquel entonces, Julio Mario Santo duefio en mayoria de las acciones
de Bavaria.

Bavaria tenia conformado relacionados a la banca de inversiones y con asesoria legal, un
paso importante para el correcto manejo y analisis del movimiento monetario y de la banca para

ser mas precisos. Se elabord la documentacion necesaria para la emisién, esta informacion
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estuvo acomparfiada por la revision y adecuacion de los estatutos sociales y codigo de buen
gobierno.

El proceso concluyo cuando este se realizé ante el Registro Nacional de Valores y
Emisores administrado hasta hoy en dia por la Superintendencia Financiera de Colombia, a la
cual también de le solicito la autorizacion para la realizacion de la oferta pablica de los titulos a
emitir.

La emision se de la accidén de Bavaria se dio a conocer justo después de que esta salio al

mercado.



Qué Condiciones lo Motivaron a Convertirse en una Corporacion

Bavaria dio a inicio a adquirir predios, construir e inaugurar nuevas fabricas como la de
barranquilla en el afio 1913, dando a conocer también desde esa misma ubicacion una de las
marcas mas pronunciadas y vendidas en Colombia hoy en dia: La cerveza aguila.

La corporacion continla creciendo, esta vez al unirse con Handel y la cerveceria
continental de Medellin, se crea el consorcio de cervecerias Bavaria, que incorporo a la
colombiana de cervezas de Manizales y su marca Poker, asi como a otras plantas cerveceras en
Santa Marta, Cali, Pereira y Honda.

En 1943 se empezd la construccion de la planta de Duitama, y un afios después se
iniciaron edificaciones de nuevas fabricas en Bucaramanga, Girardot, Buga, Villavicencio,
Neiva, Ibagué y Armenia que entrarian en funcionamiento en los afios 1948 y principios de los
afios 50.

Con la adquisicion de la cerveceria Clausen en el afio 1958, una de las méas grandes de
Colombia ubicada en Floridablanca y con la inauguracion de la cerveceria en Narifio en el afio

1962, se dio por concluido el programa de expansion de Bavaria.
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En el afio 1963, Bavaria decidio incursionar en el extranjero empezando por nueva York

y Miami, continuo con ecuador en 1980 y en 1981, Bavaria coloco por primera vez sus acciones

en la bolsa de valores de Colombia.

La cerveceria Bavaria comenzd a convertirse en una corporacion por su fluidez en el

mercado de bebidas como la cerveza y después bebidas no alcohodlicas. La idea de ser una de las

cervecerias mas grandes del pais, los resultados obtenidos con el pasar del tiempo y el esfuerzo

impuesto dentro de la industria cervecera, conlleva a incrementar los ideales y crear metas a la

que se esta dispuesto a alcanzar por parte de sus administradores. No hay final en este proceso ya



que Bavaria sigue trabajando en el presente para seguir siendo la fabrica de bebidas en las

diferentes marcas mas conocidas en Colombia y parte del mundo.
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Estructura Financiera Actual

Estructura financiera actual, frente a la configuracion entre deuda y capital de los
primeros afos de vida de la empresa.
¢ Como ha Evolucionado esta Estructura Financiera?

Bavaria S.A., se ha enfrentado a diferentes dificultades de tipo econémica en lo que ha
transcurrido de su historia y como ejemplo ponemos la crisis de la empresa durante los afios 60,
el cual no dio opciones a Bavaria para poderse mantenerse en algunas de sus operaciones al
mismo tiempo que presentar un despido amplio de sus empleados. Para entonces Bavaria pudo
solucionar la problematica y dar nuevamente inicios a tales operaciones rapidamente.

Ahora bien, la pandemia del COVID-19 ha sido una de las dificultades por las cuales no
solamente Bavaria tuvo que enfrentar, por lo que el ingenio se presentd en muchas de las
pequefias, medianas y grandes empresas para poder mantenerse dentro del margen de
sostenibilidad a través de la razon social de las mismas. La falta de consumidores provoco crisis
y bajas en los porcentajes de consumo en sus diferentes marcas por lo que el riesgo era inminente
y fue cuestion de tiempo para evitarlo.

Muchas empresas no se salvaron, pero otras si lograron asegurasen y mantenerse dentro
de los tiempos de crisis. Hoy en dia, Bavaria en una de las empresas distribuidoras de bebidas
mas grande de Colombia y una de las mejores a nivel internacional ya que el trascurso de
tecnologias y obtencidn de energias limpias dentro de la industria se ha implantado, manteniendo
asi su posicion como una de las mejores y de mayor competencia, tanto asi que esta representaba
el 1,3% de producto interno bruto (PIB) del pais y sus presencia generaba casi 25.000 empleos

directos y 19.000 indirectos dentro del territorio nacional.
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Bavaria se ha formado de forma significativa dentro de los ambitos que la componen a lo
largo de su historia, esto debido a la constancia de eficacia que se presenta en la toma de
decisiones y estrategias para la promocion de sus productos dentro del mercado. La utilidad neta
de Bavaria para el cierre del afio 2019, tenia 390.249 millones de incremento, en porcentaje
representado en 29% comparado al afio anterior y una facturacion del 3,3%.

Pasando a términos de reestructuracion de capital, Bavaria ha sufrido cambios que han
representado cambios en su estructura de capital los cuales han impactado en sus operaciones y
desempefio financiero. Bavaria tuvo una importante reestructuracion de capital dentro de la
década de 1970, este cambio implico la emision de acciones y el uso de financiamiento de deuda
para poder expandirse. Mas recientemente, la empresa se ha centrado en optimizar su estructura
de capital y racionalizar las operaciones para mejorar la eficiencia y la rentabilidad.

Hoy en dia, Bavaria en una de las empresas méas conocidas de Colombia, un amplio
portafolio de productos y una fuerte presencia en el mercado, tanto que esta estd marcada en la
vida de las personas y los productos empezaria a hacer falta si estos dejaran de producirse.

La empresa ultimamente ha invertido en energias renovables como la planta de palmar de
Varela en atlantico, operara con energias limpias y renovables, reduciendo asi en gran porcentaje
el diéxido de carbono o0 CO2, y dando asi inicio de la transicidn a energias limpias por parte de

Bavaria. Esta planta comenzara a operar a mediado del 2024.
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Preguntas a Profundidad

¢Quiénes son los principales accionistas de la empresa? ¢Cudl es su actividad? ;Cémo
esta configurada la estructura de participacion accionaria?

Algunos de los principales accionistas de Bavaria son los siguientes:

El fideicomiso Fiduvalle Union con el 16.77%

MBH, con el 7,46%

Weissenfels A.G. Corp. con el 4,57%

Como inversionista tenemos a Petroantex Ltda. con 3,64%

La actividad de Anheuser-Busch InBev es la produccion, embotellado y venta de bebidas
sin alcohol: refrescos, bebidas de malta, aguas embotelladas y tés helados.

Fiduciaria Unidn Valle: Administrador financiero.

MBH: Mantenimiento y reparacién especializado de maquinaria y equipo.

Weissenfels A.G. Corp.: Empresa de responsabilidad limitada

Petroantex Ltda: Empresa de inversiones.

Bavaria es una sociedad comercial en comandita por acciones. El capital suscrito y
pagado de Bavaria esta representado en 316 millones, 534 mil 224 acciones, las cuales estan
repartidas en diferentes accionistas, los cuales son los aportantes de capital de Bavaria. Los
cambios de accionistas se dan en tiempos no estipulados ya que cada uno de los aportantes es
libre de vender sus acciones cuando crea que es conveniente. Bavaria en su pagina web, estipula
algunos requerimientos guia para el correcto manejo de estas acciones, para obtener titulos por
accion adquirida, mejorar constante mente la calidad de vida de la cadena de valor y la de los

inversionistas y accionistas.
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Las Futuras Lineas de Analisis que se Podrian Considerar

El proyecto puede tener un presupuesto limitado que restringe la cantidad de recursos
disponibles para llevar a cabo las actividades previstas.

Pueden surgir costos no previstos durante el desarrollo del proyecto, como costos legales
o de investigacion, que pueden afectar el presupuesto.

El proyecto puede requerir la implementacion de programas especificos, como campafias
de prevencion o terapia del comportamiento, pero no tener suficiente presupuesto para
financiarlos plenamente.

El proyecto puede depender de fuentes externas de financiamiento, que estan fuera del

control del equipo de proyecto y pueden no ser garantizadas para su desarrollo continuo.
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Limitaciones del Proyecto

Al tratar de obtener mas informacion por parte de la empresa y analizarla, la perfeccion
que se desprende de tal campo de accidn estipulado en los informes anuales de la empresa y que
la misma da a conocer puntos basicos a los que les da solucion por parte de ellos mismos,
erradica gran parte de los que se quiere saber en verdad y no constituye claridad para un estudio
completo.

Se presentaron puntos arduos para el analisis concreto y poder llevar a cabo una
investigacion mas certera, ya que la informacién correspondiente y necesaria se limitaba hasta
cierto punto, dando como ejemplo las politicas de privacion hacia el consumo de alcohol
excesivo y de no consumo por parte de menores de edad. Esto conlleva a un analisis mas
profundo pero que influye en ciertos pardmetros sociales hacia el consumidor y que solamente la
empresa puede dar cabida a tal informacion y manejo de la misma bajo su misma
responsabilidad.

Se constituyen puntos criticos y de vital importancia escogidos para el estudio de la
empresa, traduciendo asi las capacidades de la misma. La variedad indicativa de razones y
precision conlleva a dar paso a mas campo de accion tedrica para concretar ciertos niveles de

precision requeridos y conocimientos completos en la magnitud de manejos que se pueden dar.
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Recomendaciones

La principal recomendacion es que Bavaria aumente los procedimientos de integracion de
materias primas nacionales en los aspectos que son sustentables localmente y que pueden cubrir
la demanda de implementos, recursos para el procesamiento y venta de las diferentes marcas que
hacen parte del portafolio de Bavaria.

Se recomiendo mas apertura y distribucion comunicativa de las politicas de bajo consumo
de alcohol y prohibicion de este mismo a menores de edad, ya que hay afinidad en las estrategias
de marketing y exhibicion del producto, pero al mismo tiempo se desajusta el equilibrio de
atencion y se pierde el interés por correcto proceder de la norma de no alcohol para menores de
edad.

En términos financieros, Bavaria se encuentra posicionada en un nivel sobresaliente
nacionalmente, y va encaminada a presentarse como la fabricante de bebidas mas competitivas a
nivel internacional, por lo que esta misma deberia participar en mercados financieros, dandole
asi mas afinidad y compostura dentro de la cadena de valor y la variabilidad de la inversién a la

cual se podria acceder confiadamente.
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Conclusiones

Como conclusion, centrdndonos en el enfoque financiero de Bavaria, observamos que la
empresa mantiene variabilidad constante, la cual es la normal dentro del proceder de la misma,
pero dandonos a conocer cambios bruscos en estos tres afios en los que se dio el enfoque y
andlisis, esto debido a las restricciones y limitaciones presentadas por causa de la pandemia del
COVID 19, la cual causo baja en las finanzas y economia de la empresa y cada uno de sus
rubros. En los estados financieros, los afios en los cuales esta enfocado el estudio que son el
2019, 2020 y 2021, los andlisis horizontal y vertical demuestra la baja mencionada con
anterioridad, pero al mismo tiempo también se muestra que la empresa se regenera da a poco
niveldndose y retomando nuevamente el porcentaje de fluidez perdido.

Dentro del estado de resultados se presentan disminuciones en los en los costos, gastos y
provision para impuestos, lo que genera porcentajes positivos correspondientes a la utilidad neta
de la empresa. Dentro de los estados de flujo de efectivo la variabilidad es marcada ya que para
el 2020 se registra méas del 100% de efectivo, cuando para el afio 2019 el efectivo es menor al
50%, por lo que es un salto muy positivo. Para el 2021, el efectivo disminuye, llegando en un
20%, una disminucion también marcada para la empresa. Aun asi, la empresa mantiene en alza
sus cifras, obteniendo apertura hacia la transicidn energética y deméas avances que la convierten
en una empresa generadora de cambio.

La empresa Bavaria SAS sostiene como enfoque en el desarrollo de la actividad
econdmica el cumplimiento de los Objetivo de Desarrollo Sostenible en aras de mantener y
evolucionar con un impacto positivo en el medioambiente y la sociedad, que a su vez permiten el
cumplimiento de los objetivos organizacionales, efectuando una economia circular a través del

trabajo, el emprendimiento, agricultura inteligente, agua circular, el consume responsable, entre



otros. Tras esta revision y adoptando un sentido de liderazgo se ostenta un futuro sostenible,
innovador e inclusivo a largo plazo; puesto que, hoy por hoy las diferentes y grandes
innovaciones de la compafiia representan el 14.3% de los ingresos netos generando una marca

local y global.
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