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El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo general estimar el valor
patrimonial de Unidn de Cervecerias Peruanas Backus y Johnston S.A.A. al 31 de
diciembre del afio 2022 (en adelante UCPBJ) aplicando los conocimientos y herramientas

adquiridas durante el transcurso de la Maestria en Finanzas.

En Perd, el mercado de cervezas industriales esta dominado por marcas
ampliamente reconocidas y consumidas en todo el pais. La industria esta liderada por
UCPBJ, subsidiaria de la multinacional ABInbev -principal compafiia de bebidas
alcoholicas en el mundo-, con una cuota de mercado de aproximadamente el 99%. La
empresa posee marcas populares como Cristal, Pilsen y Cusquefia; ademas, cuenta con
maultiples plantas de produccion y una amplia red de distribucion. En 2022, UCPBJ
registrd ingresos por S/5,900 millones de soles con un resultado neto de S/1,800 millones

de soles.

Por otro lado, el mercado de cervezas artesanales estd experimentando un
crecimiento acelerado en respuesta a la creciente demanda de productos Unicos y de alta
calidad. Esto ofrece un abanico de oportunidades para la innovacion e introduccion de

productos diferenciados que satisfagan las necesidades cambiantes de los consumidores.

En general, el sector de cervezas en el Pert enfrenta un futuro prometedor con
diversos escenarios posibles. Ante ello, se plantean tres escenarios (Base, Pesimista y

Optimista) sensibilizados a traves de los siguientes factores criticos: volimenes



(hectolitros), ingreso por hectolitro y rentabilidad por categoria (cervezas y bebidas no
alcoholicas).

Por otro lado, a diferencia del enfoque tradicional, en la actualidad las compafiias
no emplean la valorizacion de sus activos Unicamente para efectos transaccionales, sino
como una herramienta que guia la toma de decisiones relacionadas con el futuro de la
organizacion. Por tanto, las empresas estan incorporando la valorizacion como parte

integral de su proceso de planificacion.

Para calcular el valor fundamental de la empresa, aplicamos los seis métodos de
valorizacion reglamentados por la Superintendencia de Mercado de Valores (en adelante
SMV) en los procesos de ofertas pablicas (OPA’s) y concluimos que el valor del
patrimonio derivado de la sociedad como negocio en marcha (DCF) es el més adecuado,
porque refleja la realidad operativa de la compafiia, al igual que su capacidad de
generacion de valor. En esta metodologia, se determinan flujos de caja futuros, los cuales
se descuentan a una tasa de descuento (WACC) y se adiciona un valor terminal que refleja

los flujos a perpetuidad de la empresa.

Finalmente, determinamos que el valor del patrimonio en el afio 2022 es de
S/23,785 millones de soles siendo la rentabilidad operativa un factor clave para la
generacion de valor: UCPBJ muestra niveles de rentabilidad que superan el promedio de

la industria a nivel mundial.

Resumen elaborado por los autores
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