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& ASPECTOS
9 RELEVANTES

e En el afo 2014 la compafia obtuvo un
resultado operacional inferior al del afo
anterior, explicado por la caida en el margen,
derivada principalmente de la lenta
recuperacion de la economia mexicana, que ha
profundizado la competencia en este pais.

e El ano 2014 fue un afo sin novedades en
relacion a procesos de adquisiciones o
desinversiones. El enfoque fue ejecutar
estrategias de crecimiento en clientes,
desarrollo de portafolio, implementacion de
proyectos para aumento de capacidad
productiva y capturar eficiencias en costos de
produccion y administracion. Adicionalmente,
se ejecutaron proyectos en la explotacion de
sinergias entre paises como negociaciones con
proveedores e intercambio de conocimiento
técnico y de ventas entre las diferentes
operaciones.

 La compaiia se enfrentdé a retos como la
volatilidad del tipo de cambio de las monedas
latinoamericanas frente al délar, la fuerte
competencia en México y limitaciones
comerciales para las exportaciones de
Colombia a Ecuador, entre otros. No obstante,
la demanda por los productos desechables, la
capacidad comercial y productiva de la
compania permitio crecer un 9.4% en COP
(Pesos Colombianos).
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MEXICO

El entorno econdémico y competitivo del 2013
continué durante la mayor parte del 2014 en las
operaciones de México. La lenta recuperacion de la
economia Mexicana mantuvo baja la demanda y la
presion a la baja de precios. A diferencia del 2013, el
MXN (Peso Mexicano) se devalud el 12.7 % frente al
USD, impulsando al alza las principales materias
primas e insumos.

A pesar de la lenta recuperacion de la demanda, Grupo
Convermex S.A. de C.V. logré aumentar sus ventas en
unidades y MXN (Pesos Mexicanos) gracias a su
producto diferenciado Graphicup que fue adoptado
por clientes con alto consumo de vasos. Asi mismo las
ventas derivadas de las inversiones realizadas en anos
anteriores para aumentar la capacidad en la linea de
Rigidos y Espumados, crecieron a 2 digitos en términos
de unidades.

En el 2014 se continud fuertemente en la ejecucion de
proyectos encaminados a aumentar la eficiencia
operacional en las areas de produccién, de logistica y
administrativa. Para reforzar las iniciativas de
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eficiencia se cont6 con el apoyo y conocimiento de las
demas operaciones de Carvajal Empaques en temas
como TPM (Total Productive Maintenance) vy
conocimiento técnico en los procesos de impresion
entre otros. Proyectos de alto impacto como la
unificaciéon de 1 de las 3 las plantas de produccion de
Térmicos representaron gastos no recurrentes pero a
la vez ahorros futuros importantes en la operacién. La
inversion en capital fue destinada principalmente a
proyectos de mantenimiento que permiten mayor
eficiencia de la capacidad instalada.

La operacion en México se enfocd en la liberacion de
capital de trabajo logrando reducirlo en un 24 % frente
al afo anterior. El trabajo conjunto con las areas de
ventas, logistica y administracién fueron claves para
lograr un dicho resultado que permitié la liberacion de
recursos destinados al servicio de la deuda.

Para el afo 2015, la compafia espera que la
recuperacion econémica del pais permita un mayor
crecimiento y que se terminen de consolidar los
distintos proyectos emprendidos durante el 2014.

—
S,
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EL SALVADOR
(CENTRO AMERICA)

En el segundo trimestre del 2014, fue designado un
nuevo Gerente de Carvajal Empaques S.A. de CV,,
quien habia estado vinculado en distintas areas de la
operacion, lo que contribuyd a la continuidad de la
ejecucion de las estrategias trazadas y la obtencion de
resultados.

Luego de consolidar las adquisiciones realizadas en el
2013, la compania logrd capturar rapidamente las
principales sinergias operativas, administrativas y de

ventas. Como consecuencia, la operacion duplico sus
ventas en 24 meses y se posiciond ain mas como lider
en la region.

Para soportar el crecimiento y la atencion de la
demanda de la region, se realizaron incrementos de
capacidad en algunas lineas de produccion. La linea de
Espumados en especial incrementé en un 20% su
capacidad.

Al igual que México y Colombia, se unificaron las
operaciones de produccion de Térmicos ubicadas en El
Salvador para explotar economias de escala en el uso
de recursos energéticos y de mano de obra.

Durante este ano, se espera continuar consolidando el
crecimiento en el mercado centroamericano.
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COLOMBIA

La operacion registrd un buen ritmo en ventas,
alcanzando un crecimiento destacado en unidades
como en ingresos. La amplitud de portafolio en
desechables, el aumento de capacidad productiva y
logistica, el crecimiento en cantidad de clientes
atendidos y la estructura de ventas han permitido una
mayor presencia de nuestras marcas en el mercado de
foodservice.

El ano 2014 fue muy activo para la operaciéon de
Colombia en proyectos de inversion. El principal proyecto
fue la puesta en marcha de la ampliacion de capacidad
instalada en la planta de Tocancipd, Cundinamarca. La
obra civil de ampliacién de la planta fisica inicié en el
2013 y culminé el primer trimestre de 2014. Durante el
seqgundo y tercer trimestre se ejecutd la instalacion de
equipos productivos que fueron puestos en marcha en el
cuarto trimestre para atender la temporada de fin de
ano. Se realizd el traslado de los equipos productivos de
Térmicos ubicados en Cajicd, Cundinamarca, los cuales
habian sido adquiridos en el 2011.

Para soportar el crecimiento en ventas también se
realizaron inversiones en capacidades logisticas como la
ampliacion de bodegas para el almacenamiento de
producto terminado en Tocancipd, Cundinamarca y
Ginebra, Valle. En conjunto con los proveedores se
lograron ahorros logisticos con el transporte, recepcion y
almacenamiento de materia prima a granel. También se
incursiond en la modalidad de renting de vehiculos para
optimizar los costos de distribucidon y aumentar el
servicio de entrega a clientes.

A finales del 2014, ante dificultades de exportacion
desde Colombia al Ecuador y el potencial de mercado
industrial que representa para la compania, se decidio la
apertura de una nueva planta de produccion en Duran,
Ecuador que deberd estar operando en el segundo
trimestre del 2015. Esta operacién ser@ la décima
seqgunda planta de operaciéon de Carvajal Empaques en
Latinoamérica y permitird atender localmente nuestros
clientes actuales ubicados en Ecuador. A la vez ser@ una
plataforma de crecimiento futuro en el mercado.
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PERU

Peruana de Moldeados S.A. se enfrentd a un entorno
macroecondmico de desaceleraciéon y a un mercado
con presion a la baja de precios. Sin embargo, la
compania alcanzé crecimientos de 2 digitos en ventas
gracias a la exploracién y atencion de segmentos de
alto crecimiento como el mercado de exportacion de
frutas. La compania ha desarrollado empaques rigidos
en PET especializados para atender las necesidades de
los exportadores de frutas, lo que ha contribuido a su
crecimiento en ventas. Igualmente la compania ha
registrado crecimientos en la linea de polipapel gracias
al creciente apetito del mercado por este tipo de
empagques, en especial en vasos para bebidas frias y
calientes y contenedores para helados.

Ante las perspectivas de crecimiento del pais en el

2015, el creciente mercado de la industria del
“foodservice” y la adopcion de los empaques
desechables, la compania ha invertido para aumentar
su capacidad de produccion de la linea de espumados y
rigidos en PP (Polipropileno). Igualmente duplicé su
capacidad en la planta de reciclaje de botellas PET.

La compania realizard en el 2015 la construccién de su
nueva planta y bodega de producto terminado. Este
serd el principal proyecto de inversion de Carvajal
Empaques en el 2015 y permitird capturar ahorros en
arriendos de bodegas externas, disminucién de fletes y
reduccion general de los gastos relacionados con
movimiento y almacenamiento de productos
terminados.
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CHILE

Luego de las dificultades operacionales del 2013,
Carvajal Empaques S.A. (Chile) ha recuperado
consistentemente su posicion en el mercado

operaciones de produccion han reducido vy

estabilizado los costos con recurso local y el apoyo de
personal de la operacién de Perd.
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La estrategia empleada para reposicionar la
operacion se basa en ampliar el portafolio de
productos, utilizando las sinergias existentes con la
operacion de Per(, lo cual espera consolidarse en el
2015,
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INGRESOS
OPERACIONALES

La compania registrdo unos ingresos consolidados por COP
908.840 MM en el afio, representando un crecimiento de 9.4 %
respecto al afio anterior. Salvador, Colombia y Perl impulsaron el
crecimiento consolidado registrando crecimientos de 2 digitos en
sus ingresos. Los ingresos de la operacién de México crecieron un
7%, mas de 3 veces que el PIB del pais. Chile por su parte
retrocedio levemente su crecimiento en COP principalmente por la
revaluacién del CLP frente al COP en el 2014.

UTILIDAD BRUTA

La utilidad bruta de 2014 fue de COP 223.091 MM creciendo un
2.5% frente al ano anterior. El margen bruto pasé de 26,2 % en
2013 a 24,5% en 2014, La pérdida de margen bruto se debid
principalmente a la continuidad del entorno competitivo en
México del 2013 y los impactos en los costos de materias primas e
insumos derivados de devaluacibn de las monedas
latinoamericanas frente al USD.

GASTOS OPERACIONALES

Los gastos de ventas y administracion de 2014 ascendieron a COP
181.570 MM, un 9.5% mas que en el 2013. Alrededor del 50 %
del wvalor del crecimiento de los gastos operacionales
corresponden a gastos de transporte por el importante
crecimiento de volumen de ventas en regiones como El Salvador,
Colombia y Pera.

Los gastos operacionales excluyendo fletes crecieron un 7%
respecto al afo anterior. En las operaciones de México, no hubo
crecimiento de gastos operacionales diferentes a fletes, derivado
de ajustes en la estructura administrativa.

UTILIDAD OPERACIONAL

La utilidad operacional pasé de COP 51.931 MM en 2013 a COP
41.521 MM en el 2014, decreciendo el 20 %, como consecuencia
de la pérdida de margen bruto por lo mencionado anteriormente
y porel aumento de los gastos de ventas.

INGRESOS Y EGRESOS
NO OPERACIONALES

Los principales valores obedecen a intereses financieros netos y
diferenciac en cambio netos de obligaciones financieras en
moneda extranjera.

Los intereses netos fueron egresos por COP 27.862 MM, creciendo
un 23% respecto al afo anterior debido al incremento en los
créditos para financiar los proyectos de inversion para el
crecimiento ejecutados en el 2013 y 2014,

Por su parte, la diferencia en cambio registré un valor de gasto por
COP 10.168 MM gue obedecen principalmente a la valorizacion
de las deudas en USD, originada por la devaluacién de las
monedas locales frente al USD. Cabe anotar, que la estrategia de
conversion de deuda en moneda extranjera a deuda en moneda
local, permitié que el gasto no operacional por diferencia en
cambio fuera inferior al registrado en el afio 2013 enun 2% a
pesar que en el 2014, la devaluacién del COP frente al USD fuera
casi cuatro veces mayor respecto al 2013.

UTILIDAD NETA

La pérdida neta del afio 2014 fue de COP 13.218 MM, creciendo
un 181% respecto al 2013 producto de la disminucién de la
utilidad operacional y el crecimiento de los gastos financieros.

BALANCE GENERAL

Los activos de la compania en el 2014 fueron COP 1.082.875 MM
creciendo el 14% vy el pasivo total de la empresa aumento en un
14% reqgistrando un valor de COP 670.714 MM. La deuda
financiera de la compania al cierre del ano 2014 fue de COP
428.524 MM, creciendo un 13 % respecto al ano anterior.
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Consolidados

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Estado de Pérdidas y Ganancias 4T 2013 4T 2014 Afo 2013 Aﬁo 2014
COP MM I 5 ce COP MM ek | % Crec COP MM hce COP MM Gk | % Crec
ngresos lngresos Ingresos Ingresos

Ingresos Operacionales 225.340 100,0 265.600 1000 | 17,9 830.708 100,0 908.841 100,0 ! 9,4
Costo de Ventas 168.145 74,6 204.953 772 | 219 612.965 73,8 685.750 755 | 11,9

Utilidad Bruta 57.195 25,4 60.647 22,8 ' 6,0 217.743 26,2 223.091 24,5 ' 25

Total Gastos Operacionales 44.972 20,0 53.474 20,1 ' 18,9 165.811 20,0 181.570 20,0 ' 9,5
Utilidad Operacional 12.223 5,4 7172 2,7 ' 41,3 51.931 6,3 41.521 46 ' -20,0
Diferencia en cambio - Realizada -81 0,0 753 0,3 ! 1.029,6 -1.895 -0,2 490 0,1 ' 1259

Diferencia en cambio - No realizada -760 -0,3 -7.852 -3,0 1 -9332 -8.450 -1,0 -10.658 -1,2 | -26,1

Diferencia en cambio -841 -0,4 -7.099 2,7 | 7441 -10.345 -1,2 -10.168 1,1 1 1,7

Otros Ingresos (Egresos) No Operacionales -6.219 -2,8 -7.602 2,9 | -22,2 -24.124 -2,9 -29.103 -3,2 | -20,6

Total Ingresos (Egresos) No Operacionales -7.060 -3,1 -14.701 -5,5 | -108,2 -34.469 -4,1 -39.271 -4,3 | -13,9
Utilidad Antes de Impuestos e Interés Minoritario 5.162 2,3 -7.529  -2,8 | -245,8 17.463 2,1 2.251 0,2 | -87,1
Impuesto de renta 5.600 2,5 96 00 | -983 20.790 2,5 14.101 1,6 | -32,2
Interés minoritario 181 0,1 335 0,1 | 854 1.375 0,2 1.365 02 | -0,7
Utilidad Neta -618 -0,3 -7.960 -3,0 | -4,702 -0,6 -13.216 -1,5 |-181,0
EBITDA 22.672 10,1 20.609 7.8 | 9,1 92.274 11,1 84.613 9,3 | -8,3

»
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BALANCE GENERAL CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Activos
COPMM | COP MM | 'f#‘?;
Disponible e Inversiones Temporales 24.224 ' 19.884 ' -17,9%
Deudores 151.898 ' 170.043 ' 11,9%
Inventarios 121.940 ' 144.006 ' 18,1%
Impuestos y Gastos Pagados por Anticipado 31.642 " 29.598 ' -6,5%
Total Activo Corriente 329.703 ' 363.531 ' 10,3%
Deudores y Otros 7.944 ' 1.428 ' -82,0%
Propiedad, planta y equipo 454.210 ° 512.435 ' 12,8%
Intangibles y Diferidos 160.088 ' 205.485 ' 28,4%
Total Activo No Corriente 622.243 ' 719.348 ' 15,6%
Total Activos 951.946 ' 1.082.879 ' 13,8%

DIC

Pasivo + Patrimonio

2013

% Var

COPMM |  COPMM | T2

Obligaciones financieras 72.447 | 73.414 1 1,3%
Proveedores 119.802 ! 52050 27,1%
Cuentas por pagar - financieras 15.090 | 14.595 | -3,3%
Cuentas por pagar - no financieras 18.741 | 15.863 | -15,4%
Cuentas por pagar 33.831 ) 30.458 | -10,0%
Otros pasivos corrientes 14.812 | 17.836 | 20,4%
Total Pasivo Corriente 240.893 | 274.013 | 13,7%
Obligaciones financieras 305.947 | 355.110 | 16,1%
Cuentas por pagar 19.539 | 19.539 | 0,0%
Otros pasivos no corrientes 20.695 ! 22.051 1 6,6%
Total Pasivo No Corriente 346.181 | 396.701 | 14,6%
Total Pasivo 587.074 | 670.714 | 14,2%
Interés Minoritario 12.702 | 15.135 | 19,2%
Total Patrimonio 352.170 | 397.030 | 12,7%
Total Pasivo + Patrimonio 951.946 ' 1.082.879 ' 13,8%
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