
CARVAJAL EMPAQUES S.A.

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de pesos colombianos)

ACTIVO 2011 2010

ACTIVO CORRIENTE

Disponible (Nota 5) $ 19,324,167 $ 12,556,193

Inversiones temporales (Nota 6) 318,290 3,039,549

Deudores (Nota 8) 138,573,182 68,495,532

Inventarios  (Nota 9) 121,657,539 57,561,163

Gastos pagados por anticipado (Nota 12) 1,669,496 998,970

Anticipo de impuestos y contribuciones o saldos a favor 22,778,945 7,121,683

TOTAL ACTIVO CORRIENTE $ 304,321,619               $ 149,773,090               

ACTIVO NO CORRIENTE

Inversiones permanentes (Nota 7) 61,768                              51,762                              

Deudores (Nota 8) 3,571,049                         15,002,677                       

Propiedad, planta y equipo, Neto (Nota 10) 208,470,987                     141,673,791                     

Valorización de propiedad, planta y equipo  (Nota 14) 168,491,677                     73,252,825                       

Intangibles, Neto (Nota 11) 150,148,430                     60,475,663                       

Diferidos, Neto (Nota 12) 2,436,379                         2,272,598                         

Impuesto diferido (Nota 13) 8,598,867                         7,493                                

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE $ 541,779,157               $ 292,736,809               

TOTAL ACTIVO $ 846,100,776         $ 442,509,899         

CUENTAS DE ORDEN (Nota 33) $ 740,433,729         $ 774,534,531         

Las notas adjuntas son parte integrante de estos Estados Financieros

 (*) Ver certificacion adjunta. -                                    -                                    

-                                    -                                    

 

 



PASIVO 2011 2010

PASIVO CORRIENTE

Obligaciones financieras (Nota 15) $ 241,112,810 $ 32,874,510

Proveedores (Nota 16) 140,755,104 59,412,045

Cuentas por pagar (Nota 17) 48,067,325 20,353,719

Impuestos, gravámenes y tasas (Nota 18) 5,605,954 2,655,567

Obligaciones laborales (Nota 19) 10,281,876 6,757,482

Otros pasivos (Nota 21) 3,281,537 2,608,140

TOTAL PASIVO CORRIENTE $ 449,104,606             $ 124,661,463             

PASIVO NO CORRIENTE

Obligaciones financieras (Nota 15) $ 98,419,306                     $ 70,251,443                     

Cuentas por pagar (Nota 17) 126,583,984                   34,112,982                     

Obligaciones laborales (Nota 19) 4,532,448                       -                                  

Pensiones de jubilación (Nota 20) 5,610,759                       5,452,403                       

Impuesto diferido (Nota 13) 12,206,511                     8,253,887                       

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE $ 247,353,008             $ 118,070,715             

TOTAL PASIVO $ 696,457,614        $ 242,732,178        

INTERES MINORITARIO (Nota 23) $ 11,227,302          $ 42,873,432          

PATRIMONIO

$ 2,854,816                       $ 2,660,086                       

Prima en colocación de acciones 34,671,302                     5,656,550                       

Superávit por valorizaciones 53,278,016                     71,059,609                     
Reservas 9,228,748                       14,387,198                     

Resultados acumulados 4,115,546                       28,338,062                     

Revalorización del patrimonio 34,267,432                     34,802,784                     

TOTAL PATRIMONIO $ 138,415,860        $ 156,904,289        
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 846,100,776        $ 442,509,899        

CUENTAS DE ORDEN (Nota 33) $ 740,433,729        $ 774,534,531        

Las notas adjuntas son parte integrante de estos Estados Financieros

 (*) Ver certificacion adjunta.

Capital Autorizado: Año 2011 6.000.000.000 acciones de valor nominal de $40,00 cada 

una, suscrito y pagado 71.370.405 acciones. Año 2010  Capital Autorizado:  3.000.000.000 

acciones de valor nominal de $1,00  cada una. Suscrito y pagado 2.660.086.320 acciones 

(Nota 24)

    

____________________________ 
ANDRES CARVAJAL VALLI 

Representante Legal (*) 
 

 

__________________________ 
ALEXANDER URBANO T.  

Contador (*) 
T.P. 64565-T 

 

 

__________________________ 
JUAN CARLOS SANCHEZ NIÑO 

Revisor Fiscal 
T.P. 142082-T 

Designado por Deloitte &  Touche Ltda. 
(Ver informe adjunto) 

 





CARVAJAL EMPAQUES S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de pesos colombianos)

2011 2010

INGRESOS OPERACIONALES (Nota 26) $ 558,094,182 $ 387,748,352

COSTO DE VENTAS (Nota 27) $ 430,583,224 $ 290,087,382

UTILIDAD BRUTA $ 127,510,958                   $ 97,660,970                     

GASTOS OPERACIONALES

Ventas (Nota 28) 58,964,304                             32,337,546                             

Administración (Nota 28) 35,128,404                             26,485,153                             

$ 94,092,708                             $ 58,822,699                             

UTILIDAD OPERACIONAL $ 33,418,250                     $ 38,838,271                     

NO OPERACIONALES

Ingresos (Nota 29) 10,466,137                             4,977,907                               
Gastos (Nota 30) 40,577,152                             15,034,891                             

$ (30,111,015)                           $ (10,056,984)                           

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO DE RENTA $ 3,307,235                       $ 28,781,287                     

Impuesto de renta (Nota 31) $ 5,043,309                               $ 9,477,835                               

(PÉRDIDA) UTILIDAD NETA $ (1,736,074)                      $ 19,303,452                     

Correspondiente a:

Propietarios de la controladora $ (3,002,890)                             $ 9,688,344                               
Interés minoritario (Nota 23) 1,266,816                               9,615,108                               

$ (1,736,074)                      $ 19,303,452                     

Las notas adjuntas son parte integrante de estos Estados Financieros 

 (*) Ver certificacion adjunta.

   

____________________________ 
ANDRES CARVAJAL VALLI 

Representante Legal (*) 
 

 

_________________________ 
ALEXANDER URBANO T.  

Contador (*) 
T.P. 64565-T 

 

 

__________________________ 
JUAN CARLOS SANCHEZ NIÑO 

Revisor Fiscal 
T.P. 142082-T 

Designado por Deloitte &  Touche Ltda. 
(Ver informe adjunto) 

 



Reservas

Prima en 

colocación de 

acciones Por valorización Obligatorias Ocasionales Total del Ejercicio

de Ejercicios 

Anteriores

Total resultados 

acumulados

SALDOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2009 2,660,086$       5,656,550$       62,284,214$     3,875,502$       4,868,733$       8,744,235$       16,768,749$     14,582,010$       31,350,759$        35,437,428$     146,133,272$      

Traslado de la utilidad -                          -                          -                          1,952,642               8,638,081               10,590,723             (16,768,749)            6,178,026                  (10,590,723)               -                          -                              
Impuesto al patrimonio -                          -                          -                          -                          -                          -                          -                          -                             -                              (634,644)                 (634,644)                    

Dividendos decretados -                          -                          -                          -                          (4,947,760)              (4,947,760)              -                          -                             -                              -                          (4,947,760)                 
Valorizaciones -                          -                          8,775,395               -                          -                          -                          -                          -                             -                              -                          8,775,395                   

Efecto de conversión -                          -                          -                          -                          -                          -                          -                          (2,110,318)                (2,110,318)                 -                          (2,110,318)                 

Utilidad Neta de interés minoritario -                          -                          -                          -                          -                          -                          9,688,344               -                             9,688,344                   -                          9,688,344                   

SALDOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2010 2,660,086$       5,656,550$       71,059,609$     5,828,144$       8,559,054$       14,387,198$     9,688,344$       18,649,718$       28,338,062$        34,802,784$     156,904,289$      

Traslado y/o reclasificación de la utilidad -                          -                          -                          2,674,349               5,520,834               8,195,183               (9,688,344)              1,493,161                  (8,195,183)                 -                          -                              
Impuesto al patrimonio -                          -                          -                          -                          -                          -                          -                             -                              (535,352)                 (535,352)                    

Dividendos decretados -                          -                          -                          -                          (13,353,633)            (13,353,633)            -                          (1,083,107)                (1,083,107)                 -                          (14,436,740)               
Efecto escisión -                          -                          (6,603,261)              -                          -                          -                          -                          (6,685,958)                (6,685,958)                 -                          (13,289,219)               

Capitalización 194,730                  29,014,752             -                          -                          -                          -                          -                          -                             -                              -                          29,209,482                

Valorizaciones -                          -                          (27,042,671)            -                          -                          -                          -                          -                             -                              -                          (27,042,671)               

Adquisición subsidiarias -                          -                          15,864,339             -                          -                          -                          -                          (10,179,059)              (10,179,059)               -                          5,685,280                   
Efecto de conversión -                          -                          -                          -                          -                          -                          -                          4,923,681                  4,923,681                   -                          4,923,681                   

Pérdida Neta de interés minoritario -                          -                          -                          -                          -                          -                          (3,002,890)              -                             (3,002,890)                 -                          (3,002,890)                 

SALDOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2011 2,854,816$       34,671,302$     53,278,016$     8,502,493$       726,255$          9,228,748$       (3,002,890)$      7,118,436$         4,115,546$          34,267,432$     138,415,860$      

Las notas adjuntas son parte integrante de estos Estados Financieros

Ver certificación adjunta (*)

Revalorización 

del patrimonio

CARVAJAL EMPAQUES S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADOS
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

Total Patrimonio

(Expresados en miles de pesos colombianos)

Capital

Superávit Resultados

  

  

 

____________________________ 
ANDRES CARVAJAL VALLI 

Representante Legal (*) 
 

 

_________________________ 
ALEXANDER URBANO T.  

Contador (*) 
T.P. 64565-T 

 

 

__________________________ 
JUAN CARLOS SANCHEZ NIÑO 

Revisor Fiscal 
T.P. 142082-T 

Designado por Deloitte &  Touche Ltda. 



CARVAJAL EMPAQUES S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACIÓN FINANCIERA CONSOLIDADOS
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de pesos colombianos)

2011 2010

Cambios netos en los elementos del capital del trabajo

Aumentos (disminuciones) en activo corriente

Disponible $ 6,767,974                     $ (8,304,183)                    

Inversiones temporales (2,721,259)                    (956,561)                       

Deudores 70,077,650                   10,738,321                   

Inventarios 64,096,376                   20,837,989                   

Gastos pagados por anticipado 670,526                        (576,472)                       

Anticipo de impuestos y contribuciones o saldos a favor 15,657,262                   (2,694,356)                    

$ 154,548,529           $ 19,044,738             

Disminuciones (aumentos) en pasivo corriente

Obligaciones financieras $ (208,238,300)                $ (895,538)                       

Proveedores (81,343,059)                  (22,274,936)                  

Cuentas por pagar (27,713,606)                  (14,542,830)                  

Impuestos, gravámenes y tasas (2,950,387)                    416,580                        

Obligaciones laborales (3,524,394)                    (3,612,372)                    

Otros pasivos (673,397)                       941,199                        

$ (324,443,143)          $ (39,967,897)            

Aumento en el capital de trabajo (169,894,614)                (20,923,159)                  

Capital de trabajo al inicio del periodo 25,111,627                   46,034,786                   

Capital de trabajo al final del periodo $ (144,782,987)          $ 25,111,627             

Las notas adjuntas son parte integrante de estos Estados Financieros -                                -                                

 (*) Ver certificacion adjunta.

  

 

____________________________ 
ANDRES CARVAJAL VALLI 

Representante Legal (*) 
 

 

__________________________ 
ALEXANDER URBANO T.  

Contador (*) 
T.P. 64565-T 

 

 

__________________________ 
JUAN CARLOS SANCHEZ NIÑO 

Revisor Fiscal 
T.P. 142082-T 

Designado por Deloitte &  Touche Ltda. 
(Ver informe adjunto) 

 



CARVAJAL EMPAQUES S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACIÓN FINANCIERA CONSOLIDADOS
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de pesos colombianos)

2011 2010
Capital de trabajo obtenido por las operaciones:

(Pérdida) Utilidad neta $ (1,736,074)             $ 19,303,452             

Más (menos) partidas que no afectan capital de trabajo:

     Depreciación 15,433,325                   12,061,720                   

     Amortización 10,726,332                   7,209,337                     

     Impuesto al patrimonio (535,352)                       (634,644)                       

     Provisión propiedad, planta y equipo -                               12,443                          

     Pérdida (Utilidad) en venta o retiro de propiedad, planta y equipo, neto 25,647                          (140,873)                       

Total recursos financieros obtenidos por la operación $ 23,913,878             $ 37,811,435             

Recursos financieros obtenidos por otras fuentes:

Disminución de inversiones permanentes -                               1,977                            

Disminución de deudores largo plazo 11,431,628                   -                               

Disminución de otros activos largo plazo 31,669,018                   -                               

Disminución  de activos diferido largo plazo -                               846,238                        

Venta de propiedades, planta y equipo 51,033,680                   -                               

Aumento de obligaciones financieras largo plazo 28,167,863                   -                               

Aumento de cuentas por pagar largo plazo 44,559,830                   35,400,796                   

Aumento de obligaciones laborales largo plazo -                               50,235                          

Aumento de pasivos diferidos largo plazo 4,554,624                     874,215                        

Capitalización 29,209,482                   -                               

Escisión (32,896,375)                  -                               

Ajuste por conversión y efecto en variación de tasas 1,648,617                     -                               

Total recursos financieros obtenidos $ 169,378,367           $ 37,173,461             

Recursos financieros utilizados:

Dividendos decretados $ 13,353,633                   $ 4,947,760                     

Dividendos pagados 14,052,227                   9,338,413                     

Aumento de inversiones permanentes 10,006                          -                               

Aumento de deudores largo plazo -                               10,693,869                   

Adiciones de propiedades, planta y equipo -                               25,526,907                   

Aumento de intangibles 3,070,967                     15,637,808                   

Aumento  de activos diferido largo plazo 8,325,462                     -                               

Disminución de obligaciones financieras largo plazo 9,486,826                     18,039,404                   

Disminución de otros pasivos largo plazo -                               8,005,990                     

Adquisición de entidades 270,184,932                 -                               

Adquisición de minoritarios 44,702,806                   -                               

Ajuste por conversión y efecto en variación de tasas -                               3,717,904                     

Total recursos financieros utilizados $ 363,186,859           $ 95,908,055             

Aumento del capital de trabajo $ (169,894,614)         $ (20,923,159)           

Las notas adjuntas son parte integrante de estos Estados Financieros -                         -                         
 (*) Ver certificacion adjunta.

   
 

____________________________ 
ANDRES CARVAJAL VALLI 

Representante Legal (*) 
 

 

__________________________ 
ALEXANDER URBANO T.  

Contador (*) 
T.P. 64565-T 

 

 

__________________________ 
JUAN CARLOS SANCHEZ NIÑO 

Revisor Fiscal 
T.P. 142082-T 

Designado por Deloitte &  Touche Ltda. 
(Ver informe adjunto) 

 



CARVAJAL EMPAQUES S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en miles de pesos colombianos)

2011 2010

Flujos de efectivo de las actividades de la operación:

(Pérdida) Utilidad  neta $ (1,736,074)              $ 19,303,452             

Ajustes para conciliar la (Pérdida) Utilidad Neta con el efectivo provisto por las operaciones:

     Depreciación 15,433,325                   12,061,720                   

     Amortización 10,726,332                   7,209,337                     

     Impuesto al patrimonio (535,352)                      (634,644)                      

     (Recuperación) Provisión Deudores (481,735)                      266,684                        

     Provisión (recuperación) de inventarios 425,428                        (46,441)                        

     Provisión propiedad, planta y equipo -                               12,443                         

     Diferencia en cambio no realizada 11,791,558                   624,236                        

     Pérdida (Utilidad) en venta o retiro de propiedad, planta y equipo, neto 25,647                         (140,873)                      

Subtotal $ 35,649,129             $ 38,655,914             

Variación en activos y pasivos operacionales:

Disminución (Incremento) en deudores $ 65,103,369                   $ (21,698,874)                 

Disminución (Incremento) en inventarios 26,482,980                   (20,791,548)                 

Disminución en gastos pagados por anticipado y activos diferidos 1,135,594                     1,406,620                     

Incremento en otros activos 31,669,018                   -                               

Incremento en proveedores 9,088,497                     22,274,936                   

Incremento  en cuentas por pagar 109,713,326                 44,950,117                   

Disminución en impuestos, gravámenes y tasas (35,189,813)                 (5,670,027)                   

(Disminución) Incremento en obligaciones laborales (6,326,926)                   1,126,853                     

(Disminución) Incremento en impuesto diferido   (4,036,750)                   890,305                        

(Disminución) Incremento en pasivos estimados y provisiones y otros pasivos (980,161)                      1,582,118                     

Flujo neto provisto por actividades de operación $ 232,308,263           $ 62,726,414             

Flujos de efectivo de actividades de inversión:

Venta (Adiciones) de propiedades, planta y equipo $ 51,033,680                   $ (25,526,907)                 

(Incremento) Disminución de inversiones permanentes (10,006)                        1,977                           

Escisión (1,340,610)                   -                               

Adquisición subsidiarias (404,661,219)               -                               

Adquisición de minoritarios (44,702,806)                 -                               

Incremento  en intangibles (3,070,967)                   (15,637,808)                 

Flujo neto usado en actividades de inversión $ (402,751,928)         $ (41,162,738)            

Flujos de efectivo de actividades de financiación:

Obligaciones financieras obtenidas $ 516,017,568                 $ 173,420,182                 

Pago de obligaciones financieras (358,333,060)               (191,188,285)               

Pago de dividendos (14,052,227)                 (9,338,413)                   

Capitalización 29,209,482                   -                               

Ajuste por conversión y efecto en variación de tasas 1,648,617                     (3,717,904)                   

Flujo neto provisto (usado) en actividades de financiación $ 174,490,380           $ (30,824,420)            

Incremento (Disminución) en efectivo y equivalentes de efectivo $ 4,046,715               $ (9,260,744)              

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo $ 15,595,742             $ 24,856,486             

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo $ 19,642,457             $ 15,595,742             

Las notas adjuntas son parte integrante de estos Estados Financieros -                               -                               

 (*) Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.  
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 

 
Por  los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 

(Valores expresados en miles de pesos colombianos, excepto las tasas de cambio) 
_____________________________________________________________________________________________ 

  - 1 - 

CERTIFICACIÓN 
 
 
 
 

 

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados 
financieros consolidados de CARVAJAL EMPAQUES S.A., cortados al 31 de diciembre de 2011 y 
2010. Estos estados financieros consolidados se han preparado con base en los estados financieros 
individuales de las sociedades subordinadas, los cuales han sido tomados fielmente de sus libros. 
Los estados financieros de las sociedades subordinadas, incluidos en esta consolidación, fueron 
preparados bajo la responsabilidad de la administración  de cada una de ellas y han sido 
certificados individualmente por sus representantes legales y contadores. Por lo tanto: 
 
 
 
1. Los activos y pasivos consolidados de la Sociedad Reportante existen en la fecha de corte y 

las transacciones registradas se han realizado durante el periodo. 
 
 
2. Todos los hechos económicos realizados han sido reconocidos. 
 
 
3. Los activos representan probables beneficios económicos futuros (derechos) y los pasivos 

representan probables sacrificios económicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de 
CARVAJAL EMPAQUES S.A.,  en la fecha de corte. 

 
 
4. Todos los elementos han sido reconocidos por importes apropiados. 
 
 
5. Los hechos económicos han sido correctamente clasificados, descritos y revelados. 
                      
 

                                                      
 
ANDRES CARVAJAL VALLI                               ALEXANDER URBANO T. 
     Representante Legal                                                         Contador   
                         T.P.  No. 64565-T 
 

 
 



 
 
 
 

CARVAJAL EMPAQUES S.A.  
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 

 
Por  los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 

(Valores expresados en miles de pesos colombianos, excepto las tasas de cambio) 
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Las presentes notas se refieren a los estados financieros consolidados: balances generales consolidados al 
31 de diciembre de 2011 y 2010 y los correspondientes estados de resultados consolidados, de cambios en 
el patrimonio consolidados, de cambios en la situación financiera consolidados y de flujos de efectivo 
consolidados por los años terminados en esas fechas. 
 
 
 

1. GENERAL 

 
Carvajal Empaques S.A. y sus Compañías Vinculadas, (en adelante “la Sociedad”) tiene como objeto 
social el diseño, fabricación, venta y distribución de empaques plásticos y metálicos, así como la 
producción de materia prima para tubos colápsibles. 
 
La vigencia de la Sociedad es hasta el 31 de diciembre del año 2050. 
 
La Sociedad tiene su sede principal en la Calle 29 Norte No. 6A-40 Cali, Colombia y opera a través de 
Sociedades subsidiarias en Panamá, Perú, El Salvador, México, Estados Unidos, Chile, BVI y Venezuela. 
  
Estos estados financieros consolidados se presentan en miles de pesos colombianos. 
 

 
 
2. CAMBIOS IMPORTANTES EN LA SOCIEDAD 

 

Siguiendo los lineamientos estratégicos corporativos, referentes a la focalización de los negocios, la 
sociedad adquirió algunas sociedades que se alinean con la actividad principal del sector, las cuales se 
enuncian a continuación: 
 
 
Compra del Grupo Convermex de México 
 
El 9 de septiembre de 2011, la Sociedad adquirió el 100% de las acciones de Grupo Convermex S.A. de 
C.V. y subsidiarias. Grupo Convermex es una sociedad Méxicana cuya actividad principal es la 
fabricación y comercialización de vasos termoformados y productos derivados del poliestireno. El precio 
pagado por la adquisición del Grupo Convermex asciende a $321.658.151 (US$179.706.000), su activo, 
pasivo y patrimonio a la fecha de adquisición fueron: 
 
 
Activo $373.077.750 
Pasivo     98.386.214 
Patrimonio   274.691.536 
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Compra línea de producción de vasos de inyectados en EPS 
 
El 30 de Septiembre de 2011 la Sociedad por intermedio de su afiliada Carvajal Empaques Holding S.A. 
de Panamá adquirió la línea de manufactura de vasos inyectados en EPS a la Sociedad Barval S.A. El 
precio pagado por la adquisición asciende a $4.910.701 (US$2.564.000), su activo, pasivo y patrimonio a la 
fecha de adquisición fueron: 

 
Activo     $1.693.032 
Pasivo          462.096 
Patrimonio       1.230.936 
 

 
 Compra de Empaques Kudas Ltda. (Antes Linpac Packaging S.A.) 
 
En Noviembre de 2011 por medio de sus subsidiarias, la Sociedad adquirió el 91,81% de la sociedad 
Chilena Empaques Kudas Ltda., cuya actividad principal es la fabricación de empaques de plástico. El 
precio pagado asciende a $67.541.674 (US$35.295.000), su activo, pasivo y patrimonio a la fecha de 
adquisición fueron: 
 
 
Activo   $77.681.964 
Pasivo       7.762.286 
Patrimonio     69.919.678 

 
 
Compra de Plásticos Reunidos S.A. 
 
En Junio de 2011 por medio de sus subsidiarias, la Sociedad adquirió el 91,81% de la sociedad peruana 
Plásticos Reunidos S.A. Su actividad principal es la producción de vasos rígidos de polipropileno, el 
precio pagado asciende a $214.501 (US$120.495), su activo, pasivo y patrimonio a la fecha de adquisición 
fueron: 
 
 
Activo                 $7.111.577 
Pasivo                   3.887.083 
Patrimonio                   3.224.494 
 
 
Venta de línea de negocio de Empaques Flexibles  

 
En el mes de diciembre del 2011 la Sociedad aporto la unidad de negocios de Empaques Flexibles a su 
subsidiaria Empaques Flexa S.A.S., sociedad que a su vez fue adquirida por Carvajal S.A. por la suma 
$400.000, a continuación detalle de cuentas aportadas: 
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Cuentas por cobrar 
Inventarios 

$ 
 

18.823.495 
16.915.056 

Activos fijos  42.008.710 
Intangibles  747.157 
Diferidos  1.540.208 
Obligaciones financieras  67.994.500 
Proveedores  11.374.267 
Cuentas por pagar  265.859            

Total Patrimonio $ 400.000 

 
 
 
Adquisición adicional Peruana de Moldeados S.A. y desinversión Colombiana de Moldeados S.A. 
 
Durante el 2011 la sociedad completo el intercambio accionario mediante el cual por medio de sus 
subsidiarias adquirió el 49,02% adicional quedando con una participación total 91,81% de la sociedad 
Peruana de Moldeados S.A. de Perú. Así mismo la subsidiaria Colombiana de Moldeados S.A.S. se 
escindió sin disolverse y transfirió en bloque una parte de su patrimonio a una nueva sociedad. Carpak 
Inversiones S.A.S., sociedad creada como producto de la escisión, en la cual Carvajal Empaques S.A. 
participa del 94,5% del capital de dicha sociedad y los accionistas terceros obtuvieron el 100% de 
Colombiana de Moldeados S.A.S. 
 

 

3. PRINCIPIOS DE CONSOLIDACIÓN 

 
Los Estados Financieros Consolidados incluyen la situación financiera  y los resultados del ejercicio de 
Carvajal Empaques S.A.  y sus subordinadas, en las cuales su participación directa o indirecta excede el 
50%, o se cumplen los presupuestos de control previstos por el artículo 261 del Código de Comercio, 
utilizando el método de integración global.   
 
Todos los saldos y transacciones entre las compañías matrices y subsidiarias de la Sociedad han sido 
eliminadas en el proceso de consolidación. 
 
 Se presenta la participación de otros accionistas diferentes a los de la Sociedad, como interés minoritario 
entre el pasivo y el patrimonio y el estado de resultados.  
 
Los Estados Financieros de la Sociedad han sido base para la consolidación de 2011 y 2010, y se 
presentan con corte a diciembre 31 de cada año. Las subordinadas consolidadas y su participación 
porcentual se desglosan en la nota 7. 
 
Para efectos de la consolidación,  se han realizado homologaciones de principios contables  a los estados 
financieros individuales de las empresas matrices y subordinadas para que los estados financieros 
consolidados reflejen políticas contables uniformes.   
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Los resultados de las subsidiarias adquiridas o retiradas durante el año se incluyen en los estados 
financieros consolidados desde la fecha efectiva de adquisición o hasta la fecha efectiva de retiro. 
A continuación se presenta en forma comparativa los principales rubros del Balance General y del 
Estado de Resultados individual y consolidado de Carvajal Empaques S.A.  al 31 de diciembre de 2011 y 
2010, en miles de pesos: 
 
 
 Individual 

 
Consolidado 

 2011 
 

2011 

Activo corriente 78.312.067 304.321.619 

Activo no corriente 548.220.167 541.779.157 

Total activo  626.532.234 846.100.776 

Pasivo corriente 284.616.560 449.104.606 

Pasivo no corriente 199.624.163 247.353.008 

Total pasivo 484.240.723 696.457.614 

Interés Minoritario - 11.227.302 

Patrimonio 142.291.511 136.684.357 

Ingresos operacionales 266.367.202 558.094.182 

Utilidad operacional 30.310.004 33.418.250 

Pérdida del  año (1.899.928) (1.736.047) 

 
 
 
 Individual 

 
Consolidado 

 2010 
 

2010 

Activo corriente 83.624.932 149.773.090 

Activo no corriente 234.758.947 292.736.809 

Total activo  318.383.879 442.509.899 

Pasivo corriente 63.069.075 124.661.463 

Pasivo no corriente 104.956.653 118.070.715 

Total pasivo 168.025.728 242.732.178 

Interés Minoritario - 42.873.432 

Patrimonio 150.358.151 156.904.289 

Ingresos operacionales 215.206.426 387.748.352 

Utilidad operacional 12.892.506 38.838.271 

Utilidad del  año 4.558.057 19.303.452 
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4. PRINCIPALES POLÍTICAS Y PRÁCTICAS CONTABLES 

 
Por virtud de la homologación,  los Estados Financieros Consolidados se presentan bajo las siguientes 
prácticas y políticas contables: 
 

Sistema contable 

Los Estados Financieros Consolidados se han elaborado de acuerdo con las normas de contabilidad 
generalmente aceptadas en Colombia utilizando el sistema de causación, según el cual, los ingresos y 
egresos se registran cuando se causan independientemente de que se hayan cobrado o pagado en 
efectivo. En las sociedades colombianas se han cumplido las prescripciones del Decreto 2649 de 1993, 
además de los conceptos y normas emitidas por las diferentes Superintendecias, Ministerios  y demás 
entidades gubernamentales autorizadas por la Ley  222 de 1995. Los estados financieros de las 
sociedades extranjeras han sido homologados a las  normas de contabilidad generalmente aceptadas en 
Colombia  según lo dispuesto por la circular  externa número 5 de 2000 expedida por la superintendencia 
de sociedades. 
 
Unidad monetaria   

De acuerdo con las disposiciones legales del país de domicilio, la unidad monetaria utilizada por la 
Sociedad es el peso colombiano.   
 
Los estados financieros de las empresas del exterior se convirtieron a pesos colombianos, para efectos de 
presentación, así: 
 
 

(a) los activos y pasivos a la tasa de cambio de cierre; 
(b) las partidas de ingresos y gastos a la tasa de cambio de cierre del mes en que se realizó la 

transacción; excepto el gasto de depreciación y amortización que se convierte a la  tasa de 
cambio de cierre. 

(c) las partidas de patrimonio  a la tasa de cambio de cierre del mes en que se realizó la transacción. 
(d) todas las diferencias resultantes de este proceso se registran en una cuenta separada del 

patrimonio neto, denominada “Ajuste por Conversión”. Este ajuste por conversión se 
reconocerá en el estado de resultados en el período en que la inversión sea retirada. 

 
 

Periodo contable 

La Sociedad tiene definido por  sus estatutos efectuar un corte de sus cuentas, preparar y difundir 
estados financieros de propósito general una vez al año, al 31 de diciembre. 
 
También preparará estados financieros de propósito especial en caso de ser necesarios. Estos estados 
financieros de propósito especial no implican el cierre definitivo del ejercicio y no son admisibles para 
disponer de las utilidades o excedentes. 
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Criterio de materialidad 

Un hecho económico es material cuando, debido a su naturaleza o cuantía, su conocimiento o 
desconocimiento, teniendo en cuenta las circunstancias que lo rodean, puede alterar significativamente 
las decisiones económicas tomadas a partir de la información de éstos estados financieros. 

Teniendo en cuenta lo anterior, en las revelaciones  a éstos estados financieros, se han considerado 
materiales las partidas que superan el  5% de los activos totales en las cuentas de balance y  el  5% de los 
ingresos brutos del período  en las cuentas de resultado, sin perjuicio de que en algunas oportunidades 
se ha considerado importante hacer revelaciones  por partidas inferiores, o eventos con efectos menores. 

 
Provisiones y contingencias 

De acuerdo con las normas técnicas, los Estados Financieros Consolidados incluyen  las provisiones 
necesarias para cubrir  sus pasivos estimados, contingencias de pérdidas probables así como para 
disminuir el valor de sus activos.  

Una contingencia es una condición, situación o conjunto de circunstancias existentes, que implican duda 
respecto a una posible ganancia o pérdida por parte de la Sociedad Reportante, duda que se resolverá  
cuando uno o mas eventos futuros ocurran o dejen de ocurrir. 

Las contingencias pueden ser probables, eventuales o remotas. 

Son contingencias probables aquellas respecto de las cuales la información disponible, considerada en su 
conjunto, indica que es posible que ocurran los eventos futuros. Estas contingencias se registran en la 
cuenta de pasivos estimados y provisiones. 

Son contingencias eventuales aquellas respecto de las cuales la información disponible, considerada en 
su conjunto, no permite predecir si los eventos futuros ocurrirán o dejaran de ocurrir. Estas contingencias 
eventuales se incluyen en las revelaciones a los Estados Financieros. 

Son contingencias remotas aquellas respecto de las cuales la información disponible, considerada en su 
conjunto, indica que es poco posible que ocurran los eventos futuros. 

La Sociedad y sus compañías subordinadas determinan y cuantifican  las contingencias que debe ajustar 
al menos al cierre de cada período, y cuando sea el caso con fundamento en el concepto de expertos. 

 

Eventos subsecuentes 

De acuerdo con las normas vigentes, la Sociedad reconoce al corte de éstos Estados Financieros 
Consolidados  el efecto de las informaciones conocidas con posterioridad a la fecha de corte y antes de la 
emisión de éstos estados financieros, cuando suministren evidencia adicional sobre condiciones que 
existían antes de la fecha de cierre. 

 

Reconocimiento de errores de ejercicios anteriores. 

Las partidas que correspondan a la corrección de errores contables de períodos anteriores, provenientes 
de equivocaciones en cómputos matemáticos, de desviaciones en la aplicación de normas contables o de 



 
 
 
 

CARVAJAL EMPAQUES S.A.  
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 

 
Por  los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 

(Valores expresados en miles de pesos colombianos, excepto las tasas de cambio) 
_____________________________________________________________________________________________ 

  - 8 - 

haber pasado inadvertidos hechos cuantificables que existían a la fecha en que se difundió la información 
financiera, son corregidas por la Sociedad en los resultados del período en que se advirtieren. 

 

Inversiones 

 
La Sociedad clasifica sus inversiones en temporales y permanentes. 
 
Las inversiones temporales representan los títulos valores y demás documentos  de fácil enajenación, 
respecto de los cuales se tiene el propósito de convertirlos en efectivo antes de un año. Las que no 
cumplen con estas condiciones se clasifican como inversiones permanentes. 
 
Las inversiones temporales son registradas al costo, el cual no excede el valor de mercado. Los 
rendimientos obtenidos se registran por el sistema de causación. 
 
Las inversiones permanentes en otras Sociedades no controladas se  registran al costo de adquisición, y 
posteriormente se valorizan por el promedio de cotización en bolsa, o por el valor patrimonial, cuando 
sus acciones no se cotizan en bolsa de valores. Los dividendos y otros rendimientos se abonan a los 
resultados a medida que se causan. 
 
 

Cuentas por cobrar 

Las cuentas y documentos por cobrar representan principalmente  los derechos a reclamar efectivo u 
otros bienes y servicios por la venta de bienes y prestación de servicios. 
 
Semestralmente y al cierre del período,  la Sociedad evalúa técnicamente la  recuperabilidad  de sus 
cuentas por cobrar y reconoce las contingencias de pérdida de su valor. 
 
 

Inventarios 

Los inventarios representan los bienes tangibles destinados a la venta en el curso normal de las 
operaciones, así como aquellos que se hallen en proceso de producción o que se utilizaran o consumirán 
en la producción de otros que van a ser vendidos. 

Los inventarios se contabilizan al costo. El costo se determina con base en el costo promedio. Al cierre del 
ejercicio se reconocen las contingencias de pérdida del valor expresado, mediante las provisiones 
necesarias para ajustarlos a su valor neto de realización.  

Los inventarios  en tránsito han sido valorizados al costo real. 

 

Propiedades, planta y equipo 

Las propiedades, planta y equipo son registradas al costo de adquisición. La depreciación es calculada 
usando el método de línea recta  a las siguientes tasas anuales: 
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 Construcciones y edificaciones 2,5% - 5% 
 Maquinaria y equipo 5% - 10% 
 Equipo de oficina   10% 
 Equipo de computación 20% 
 Flota y equipo de transporte 20% 
 
Los costos de reparaciones ordinarias y de mantenimiento se cargan a resultados cuando se incurren. Los 
costos significativos incurridos en reemplazos y mejoras se capitalizan. 
 
Las utilidades y pérdidas en la venta o retiro de propiedades, planta y equipo son reconocidas en los 
resultados del año en el cual se realiza la transacción. 
 
De acuerdo con las normas tributarias colombianas, y por regla general, el impuesto sobre las ventas 
pagado por la adquisición de activos fijos se lleva como mayor valor del costo de los bienes adquiridos. 
Sin embargo, el Estatuto Tributario en su artículo 158 contempla un tratamiento especial para las 
adquisiciones de activos fijos reales productivos, en la modalidad de leasing financiero con opción 
irrevocable de compra. 
 

Intangibles 

La Sociedad registra como intangibles los bienes inmateriales, representados en derechos, privilegios o 
ventajas de competencia que contribuyen a un aumento en ingresos o utilidades. Los activos intangibles 
se  compran o se desarrollan en el curso normal de los negocios. En el caso de los intangibles formados, 
no se registra ningún valor, por cuanto no existen pagos asociados a su formación.   
  
Estos activos intangibles, tales como  marcas, patentes y licencias son registrados al costo de adquisición. 
 
El costo de los intangibles se amortiza bajo el método de línea recta durante su vida útil, a las siguientes 
tasas anuales: 
 
 
 Proyecto implementación ERP 14,28% 
 Software 33,33% 
 Licencias   33,33% 
  

La amortización de los intangibles se registra de acuerdo con el intangible que lo genera, ya sea en costos 
de ventas, o en gastos de ventas o en gastos de administración. 
 

 
Crédito mercantil adquirido 
 
De acuerdo con la Circular Conjunta número 11 de 2005 emitida por la Superintendencia de Sociedades 
y la Superintendencia de Valores, el crédito mercantil adquirido, corresponde al monto adicional pagado 
sobre el valor en libros en la adquisición de acciones o cuotas partes de interés social de un ente 
económico activo, si el inversionista tiene o adquiere el control sobre el mismo. 
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El crédito mercantil adquirido por la Sociedad se reconoce ya sea al momento de efectuar la inversión, si 
ésta adquiere el control de la subordinada, o  cuando se incrementa la participación en el capital de la 
subordinada, si la Sociedad ya tenía el control de la misma. 
 
La Sociedad amortiza los créditos mercantiles adquiridos en alícuotas por un periodo de 20 años. 
 

 

Contratos de arrendamiento financiero 

La Sociedad registra sus contratos de leasing, en concordancia con el artículo 127 del Estatuto Tributario 
y la Ley 863 de 2003.  

Al inicio del contrato, la Sociedad registra  un activo intangible y un pasivo por el valor total del bien 
objeto de arrendamiento. Esto es, por una suma igual al valor presente de los cánones y opciones de 
compra pactados, calculado a la fecha de iniciación del contrato, y a la tasa pactada en el mismo. La 
suma registrada como pasivo, debe coincidir con la registrada por el arrendador como activo monetario, 
en la cuenta de bienes dados en leasing. 

En el caso de que el bien objeto de arrendamiento financiero sea un activo depreciable o amortizable, el 
activo registrado  por la Sociedad se depreciará o amortizará, utilizando las mismas reglas y normas que 
se aplicarían si el bien arrendado fuera de su propiedad, es decir, teniendo en cuenta su vida útil. 

Los cánones de arrendamiento causados, se descomponen en la parte que corresponda a abono a capital 
y la parte que corresponda a intereses o costo financiero. La parte correspondiente a abonos de capital, se 
carga directamente contra el pasivo registrado, como un menor valor de éste. La parte de cada canon 
correspondiente a intereses o costo financiero, será un gasto deducible. 

 

Diferidos 

Los activos diferidos corresponden a  las erogaciones que representan gastos aplicables a varios periodos 

contables, amortizando en cada uno de ellos la parte que le corresponde. 

La Sociedad posee los siguientes activos diferidos: 

- Gastos pagados por anticipado, tales como intereses, seguros, arrendamientos, y otros gastos 
incurridos para recibir servicios en el futuro. Se amortizan durante el periodo en el cual se 
reciben los ingresos. 

- Cargos diferidos, los cuales representan bienes o servicios recibidos de los cuales se espera 
obtener beneficios económicos en el futuro. Su amortización se reconoce a partir de la fecha en 
que estos cargos diferidos originen ingresos. 

 

Diferencia en cambio 

Para efectos contables, la Sociedad convirtió al 31 de diciembre los saldos en moneda extranjera a la tasa 
de cambio representativa del mercado de $ 1.942,70 y $ 1.913,98 por US$1,00 en 2011 y 2010, 
respectivamente. 
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Cuentas por pagar 

Las cuentas y documentos por pagar representan las obligaciones a cargo de la Sociedad, originadas en 
la compra de bienes o servicios recibidos. 

 

Obligaciones laborales 

Las obligaciones laborales son aquellas que se originan en un contrato laboral. Se registran como tales 
siempre y cuando su pago sea exigible o probable y su importe pueda ser estimado razonablemente. 
 
De conformidad con las disposiciones legales y acuerdos laborales vigentes, la Sociedad y sus 
subordinadas determinan al cierre del ejercicio el monto a favor de cada empleado por concepto de las 
prestaciones sociales a que hubiera lugar. 
 
 

Pensiones de jubilación 

La obligación por pensiones de jubilación representa el valor presente de todas las mesadas futuras que 
la Sociedad y sus subordinadas deberán cancelar a aquellos empleados que cumplieron o que cumplirán 
ciertos requisitos de ley en cuanto a edad, tiempo de servicio y otros.  
 
Para los empleados en donde la Sociedad cubre su obligación de pensiones directamente, el valor de las 
pensiones de jubilación  se determina con base en los estudios actuariales preparados por peritos  al corte 
de diciembre 31,  sin inversión específica de fondos.  
 
Para los empleados cubiertos con el nuevo régimen de seguridad social (Ley 100 de 1993), la Sociedad 
cubre su obligación de pensiones a través del pago de aportes a las Sociedades Administradoras de 
Fondos de Pensiones. 
 

Impuestos 

El gasto de impuesto de renta  representa la suma del impuesto por pagar corriente y el diferido. 
 
El impuesto corriente está basado en la utilidad fiscal del año y en algunos países se calcula con base en 
la renta presuntiva; por ejemplo en las sociedades colombianas, si el valor de renta líquida calculado es 
menor al 3% del patrimonio líquido (activos menos pasivos), entonces este resultado se tomará como la 
renta líquida gravable y se le aplicará la tarifa de impuesto correspondiente.  La utilidad fiscal difiere de 
la utilidad presentada en el estado de resultados, debido a que esta última excluye ingresos y gastos 
exentos o deducibles en otros años y excluye ítems que nunca serán exentos o deducibles.  La obligación 
de impuesto corriente de la Sociedad es calculada utilizando las tasas impositivas que se hayan aprobado 
o estén sustancialmente aprobados a la fecha del balance. 
 
El impuesto diferido es el impuesto que se espera pagar o recuperar por las diferencias entre el valor en 
libros de los activos y pasivos en los estados financieros y la correspondiente base fiscal utilizada en el 
cómputo para determinar la utilidad fiscal, y es contabilizado utilizando el método del pasivo.  
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El impuesto diferido pasivo se reconoce generalmente para todas las diferencias temporales y el 
impuesto diferido activo se registra solo en la medida que sea probable la disponibilidad de ganancias 
fiscales futuras, contra las cuales las diferencias temporales puedan ser utilizadas.   
 
Se reconoce impuesto diferido pasivo por diferencias temporales que surgen de las inversiones en 
subsidiarias y  asociadas, excepto cuando la Sociedad tiene la capacidad de controlar la reversión de la 
diferencia temporal y es probable que la diferencia temporal no sea revertida en un futuro cercano.  Por 
otro lado se reconocen impuestos diferidos activos por diferencias temporales asociadas con estas 
inversiones e intereses, siempre que sea probable que existan utilidades fiscales futuras sobre las cuales 
se puedan utilizar los beneficios de las diferencias temporales y se espere que estas diferencias se 
reviertan en un futuro previsible.  
 
El valor en libros del impuesto diferido activo es revisado en cada fecha de balance y reducido en la 
medida en que no sea probable que existan ganancias fiscales futuras disponibles, que permitan que 
parte o todo el activo sea recuperado. 
 
 
Impuesto al patrimonio 

En Colombia, en los términos de la ley 1370 de 2009 y las modificaciones introducidas por la ley 1430 de 
2010 y decreto 4825 de 2010, por los años gravables 2011, 2012, 2013 y 2014, se creó el impuesto al 
patrimonio a cargo de las personas jurídicas, naturales y sociedades de hecho, contribuyentes declarantes 
del impuesto sobre la renta. Para efectos de este gravamen el concepto de riqueza es  equivalente al total 
del patrimonio líquido del obligado, cuyo valor sea igual o superior a mil millones de pesos ($1.000.000). 

La base para el cálculo de dicho impuesto será el patrimonio líquido  depurado al 1 de enero de 2011 y la 
tarifa será diferencial de la siguiente manera: 

a) Cuando el patrimonio líquido se encuentre entre los $1.000.000 y $2.000.000, se aplicará una 
tarifa del 1% sobre la base gravable (Patrimonio líquido depurado). 

b) Cuando el patrimonio líquido se encuentre entre los $2.000.000 y los $2.999.999, se aplicará una 
tarifa del 1,4% sobre la base gravable (Patrimonio líquido depurado). 

c) Cuando el patrimonio líquido se encuentre entre los $3.000.000  y  $5.000.000, se aplicará una 
tarifa del 2,4% sobre la base gravable (Patrimonio líquido depurado), más una sobretasa al 
impuesto del 0,6%. 

d) Si el patrimonio líquido es superior a $5.000.000, se aplicará una tarifa del 4,8% sobre la base 
gravable (Patrimonio líquido depurado), más una sobretasa al impuesto del 1,2%. 

En cualquiera de los casos se pagará en 8 cuotas iguales (2 cada año entre 2011 y 2014). 

El saldo de la cuenta de revalorización del patrimonio, puede ser disminuido por  el reconocimiento del 
impuesto al patrimonio liquidado y no podrá distribuirse como utilidad hasta tanto no se liquide la 
empresa o se capitalice su valor. 

 



 
 
 
 

CARVAJAL EMPAQUES S.A.  
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 

 
Por  los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 

(Valores expresados en miles de pesos colombianos, excepto las tasas de cambio) 
_____________________________________________________________________________________________ 

  - 13 - 

De acuerdo con lo establecido en las normas que regulan los principios de contabilidad generalmente 
aceptados en Colombia y las alternativas de registro contable allí establecidas, la Sociedad optó por 
causar anualmente contra la cuenta de revalorización del patrimonio el valor equivalente de las cuotas 
exigibles en el respectivo período del impuesto al patrimonio y su sobretasa. El valor exigible en 
periodos posteriores se lleva como cuentas de orden. Hasta el año 2010, la totalidad del impuesto se 
registró como un menor valor de la cuenta revalorización del patrimonio. 

 

Valorizaciones 

Las valorizaciones representan el mayor valor de los activos con relación a su costo neto. 
 
De acuerdo con requerimientos legales, estas cuentas reflejan las diferencias entre los avalúos de la 
propiedad, planta y equipo de la Sociedad  y el valor intrínseco o de cotización en bolsa de títulos de 
inversiones y los respectivos costos netos en libros de tales activos.   
 
Las valorizaciones de inversiones se registran por separado con abono a superávit por valorizaciones. 
 
Las desvalorizaciones de inversiones en sociedades no controladas se registran con cargo al superávit 
por valorizaciones.  
 
  

Cuentas de orden 

Los registros en las cuentas de orden reflejan  hechos o circunstancias, así como compromisos o contratos 
que pueden afectar la estructura financiera de la Sociedad, en la medida que deriven en posibles 
derechos u obligaciones. 
 
Igualmente, se incluyen en cuentas de  orden los registros necesarios para  efectos de control interno de 
los activos, pasivos y patrimonio;  información gerencial o control de futuras situaciones financieras, así 
como para conciliar las diferencias entre los registros contables de los activos, pasivos y patrimonio, y las 
declaraciones tributarias.  
 
 

Estado de Flujos de Efectivo 

La Sociedad prepara el Estado de Flujos de Efectivo bajo el método indirecto, clasificando como 
disponible el efectivo y las inversiones temporales con vencimiento menor a un año. 
 
 
Uso de estimados y juicios contables 

En la aplicación de las políticas contables de la Sociedad, la Gerencia requiere hacer juicios, estimados y 
supuestos acerca del valor en libros de los activos y pasivos que no son fácilmente percibidos de otras 
fuentes.  Los estimados y los supuestos están basados en la experiencia histórica y otros factores que son 
considerados relevantes.  Los resultados reales pueden diferir de estos estimados. 
 
Los estimados y supuestos son revisados de manera recurrente.  Las revisiones a los estimados contables 
son reconocidas en el período en que los estimados son revisados, si la revisión afecta solo ese período, o 
en el período de revisión y períodos futuros, si la  revisión afecta ambos períodos. 
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5. DISPONIBLE 

  2011   2010 

      
Caja  $ 290.151  $ 76.552 
Depósito overnigth  776.090   574.194 
Bancos moneda nacional    13.440.685   10.207.481 
Bancos moneda extranjera  4.629.012   1.680.043 
Cuentas de ahorros  64.430   - 
Fondos  123.799   17.923 
Total $ 19.324.167  $ 12.556.193 

 
No existen restricciones sobre los saldos del disponible al 31 de diciembre de 2011 y 2010. 
 
 

6. INVERSIONES TEMPORALES 

  2011   2010 

Títulos $ 200.774  $ - 
Papeles comerciales  102.056   - 
Derechos Fiduciarios  13.432   3.039.549 
Otras Inversiones Temporales  2.028   - 

Total $ 318.290  $ 3.039.549 

 
 
7. INVERSIONES PERMANENTES 

  2011   2010 

      
En sociedades $ 61.768  $ 51.762 

Total $ 61.768  $ 51.762 

 
Durante 2011 y 2010 no se efectúo ninguna reclasificación para pasar de inversiones temporales a 
permanentes o viceversa. 
 
Todas las inversiones en sociedades se han valorizado por el promedio de cotización en bolsa o el valor 
patrimonial, según sea el caso, en diciembre 31. 
 
Los principales datos de las inversiones que la Sociedad controla y que se consolidan en estos Estados 
Financieros, se relacionan a continuación: 
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Participación 
Consolidada 

Activos 
2011 

Pasivos 
2011 

Patrimonio 
2011 

Utilidad 
Neta 
2011 

Actividad Económica 

Entidad País 
Fecha de 

Constitución 
2011 2010 

  

Carvajal Empaques S.A. Panamá 
Noviembre 20 
de 2006 

100,00% 100,00% 267.149.532 217.896.244 49.253.288 20.045.055 Inversionista. 

Grupo Convermex S.A. de C.V. México 
Marzo 12 de 
2003 

100,00% 0,00% 362.518.439 80.981.944 281.536.495 11.128.391 

Fabricación y 
comercialización de vasos 
termoformados y productos 
derivados del poliestireno. 

Carvajal Empaques S.A. Chile 
Noviembre 2 de 
2011 

92,00% 0,00% 47.192.590 10.844.205 36.348.385 1.964.257 Inversionista. 

Carpak Inversiones S.A.S Colombia 
Diciembre 14 de 
2011 

94,52% 0,00% 74.552.688 808.211 73.744.477 930.306 Inversionista. 

Comolsa S.A. Colombia Junio 9 de 1981 0,00% 75,07% - - - - Producción de empaques. 
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8. DEUDORES 

  2011   2010 

Corto plazo:      
Clientes  (1) $ 125.218.280  $ 49.709.119 
Compañías vinculadas (Nota 22)  5.188.022   11.458.581 
Depósitos  1.223.953   188.971 
Anticipos y avances a proveedores y contratistas  839.033   4.335.780 
Anticipos y avances a trabajadores  20.814   12.172 
Cuentas por cobrar a trabajadores  1.620.579   1.517.408 
Reclamaciones  2.409.541   777.175 
Deudores varios  4.842.302   1.186.767 

      
Subtotal  141.362.524   69.185.973 

      

Provisión de cartera  (2.789.342)   (690.441) 

      

Total $ 138.573.182  $ 68.495.532 

 
  2011   2010 

Largo plazo:      
Compañías vinculadas (Nota 22) $ 3.517.434  $ 14.550.085 
Clientes    53.615   452.592 

      

Total $ 3.571.049  $ 15.002.677 

 
El movimiento de la provisión de cartera fue el siguiente: 
 

  2011   2010 

Corto plazo:      
Saldo inicial $ (690.441)  $ (806.311) 
Castigos   94.785   382.554 
Adquisición de subsidiarias  (2.675.421)   - 
Recuperación  520.851   72.312 
Provisión  (39.116)   (338.996) 

      

Saldo al final del año $ (2.789.342)  $ (690.441) 

 
 

(1) La compañía realizó una operación en el año 2011 y 2010 de Factoring en firme  por un valor de 
$55.457.930 y $12.832.617, respectivamente. Los gastos relacionados con esta transacción fueron de 
$1.004.661 y  $164.516, respectivamente. 
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9. INVENTARIOS 

  2011   2010 

      
Materias primas $ 33.917.813  $ 24.792.681 
Productos en proceso  9.548.432   9.928.151 
Productos terminados  52.333.274   14.942.430 
Materiales, repuestos y suministros  13.397.825   3.997.290 
Inventarios en tránsito  13.039.339   4.400.683 
Provisiones  (579.144)   (500.072) 

      
Total $ 121.657.539  $ 57.561.163 

 
El movimiento de la provisión de inventarios fue el siguiente: 
 

  2011   2010 

      
Saldo inicial $ (500.072)   (566.313) 
Castigos  456.427   19.800 
Adquisición de subsidiarias  (110.071)   - 
Recuperaciones  238.843   204.371 
Provisión  (664.271)   (157.930) 

      
Saldo al final del año $ (579.144)  $ (500.072) 

 
 

10. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 

  2011   2010 

      
Terrenos $ 15.211.841  $ 5.520.125 
Construcciones en curso  3.023.846   274.097 
Construcciones y edificaciones  49.616.175   29.018.055 
Maquinaria y equipo  373.016.069   234.551.149 
Maquinaria y equipo en montaje  26.676.601   11.795.044 
Equipo de computación  4.719.793   1.579.970 
Equipo de oficina  9.974.043   6.282.111 
Flota y equipo de transporte  11.858.676   709.691 

Subtotal costo  494.097.044   289.730.242 

      
Menos: Depreciación acumulada  (300.125.126)   (162.032.765) 
Más:      Depreciación diferida  14.500.571   13.988.757 
Menos: Provisión   (1.502)   (12.443) 

      
Subtotal depreciación  (285.626.057)   (148.056.451) 

      
Total $ 208.470.987  $ 141.673.791 
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La Sociedad tiene propiedad plena sobre todos los activos incluidos en este rubro, exceptuando un 
equipo de termoformado que se encuentra en garantía de una obligación financiera. 
 
Durante el mes de diciembre de 2011 la Compañía firmó un contrato de arrendamiento operativo del 
inmueble ubicado en el Parque Industrial Gran Sabana del municipio de Tocancipá, por un periodo de 
120 meses con una modalidad de pago vencido y periodicidad mensual. El valor del canon de 
arrendamiento mensual es de $151.325.000. 
 
 
11. INTANGIBLES 

     2011         2010 

      
Crédito Mercantil (2) $ 106.171.686  $ 24.637.910 
Derechos (leasing financiero)  77.095.069   56.080.855 
Licencias  1.002.734   546.898 
Proyecto implementación ERP (1)  2.836.141   4.125.610 
Software  28.003   78.861 
Otros  315.473   142.845 

      
Subtotal costo  187.449.106   85.612.979 

      
Menos: Amortización acumulada  (37.300.676)   (25.137.316) 

      
Total $ 150.148.430  $ 60.475.663 

 
 
(1) Corresponde a los costos incurridos en la implementación y puesta en marcha  de la plataforma 

tecnológica ERP denominada e-Business Suite de Oracle, con la cual se integraron todos los 
servicios de BackOffice y Front Office correspondientes a los procesos Financieros, de Gestión 
Humana, Compras, Comercio Exterior, Cartera, procesos Comerciales, Logísticos y Productivos de 
las sociedades, los cuales se amortizan en un plazo de siete años. 

 
(2) El crédito mercantil corresponde al mayor valor pagado en compra de inversiones con relación al 

valor en libros en la fecha de adquisición, se amortiza a  20 años y corresponde a la adquisición de 
las siguientes sociedades: 

 
Entidad 

 
País 

 
2011 

  
2010 

Inversiones Especializadas en Artículos 
Plásticos S.A. 

 
Panamá 

 
19.932.449 

  
19.637.777 

Paper Flex Containers S.A.C  Perú 5.285.921  5.000.133 
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 46.966.615  - 

Barval S.A. Panamá 3.679.765  - 

Peruana de Moldeados S.A. Perú 22.590.532  - 

Veza Corp. Panamá 7.714.461  - 

Propandina de Venezuela Venezuela 1.943  - 

Total Crédito Mercantil  $106.171.686  $24.637.910 
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La amortización acumulada del crédito mercantil a 31 de diciembre 2011y 2010 asciende a $5.156.772 y 
$3.022.151, respectivamente. (Ver Nota 2) 
 
 

12. DIFERIDOS 

  2011   2010 

Gastos pagados por anticipado:      
Seguros $ 1.376.780  $ 564.417 
Mantenimiento  53.748   - 
Arrendamientos  127.137   223.753 
Comisiones  -   190.131 
Otros  111.831   20.669 

      

Total $ 1.669.496  $ 998.970 

 
 

  2011   2010 

Largo plazo:      
Remodelación y mejoras a propiedades ajenas, 
netas 

 
$ 

 
2.121.921 

 
 
$ 

               
              2.045.341 

Bonificaciones e indemnizaciones  206.982                    143.724 
Otros  107.476                      83.533         

      

Total $ 2.436.379  $ 2.272.598 

 
 
 
13. IMPUESTO DIFERIDO 

 
El siguiente es el detalle de los impuestos diferidos más significativos que han sido reconocidos por 
la entidad: 
 

  2011   2010 

Impuesto diferido activo      
Cartera $ 9.691  $ 7.493 
Pasivos estimados  2.410.746   - 
Cargos diferidos  1.656.859   - 
Pasivos diferidos                1.386.319   - 
Depreciación  3.025.667   - 
Otros  109.585   - 

Total $ 8.598.867  $ 7.493 
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  2011   2010 

Impuesto diferido pasivo      
Depreciación $ 9.060.224  $ 7.282.281 
Inventarios  1.719.442   - 
Pensiones de jubilación  283.994   - 
Otros  1.142.851   971.606 

      
Total $ 12.206.511  $ 8.253.887 

 
 
 
14. VALORIZACIONES 

 

La valorización de la propiedad,  planta y equipo se determinó con base en los siguientes valores: 
 
 

  2011   2010 

      
Valor neto en libros (Nota 10) $ 208.470.987  $ 141.673.791 
Valor de realización  (1)  376.962.664   214.926.616 

      
Total $ 168.491.677  $ 73.252.825 

 
(1) El valor de realización está compuesto por el valor neto en libros de propiedad planta y equipo y las 
valorizaciones. 
 
 
Durante el 2011, la Sociedad efectuó avalúo técnico de sus terrenos y edificios. Estos avalúos fueron 
preparados  por parte de Anthony Holliday Beron Ltda.,  miembros de la Lonja de Propiedad Raíz. Para 
maquinaria y equipo se tomaron los avalúos del año 2009 que fueron preparados por la organización 
Noguera Camacho Ltda., la cual es inscrita en el registro nacional de avaluadores. 
 
 
El saldo está compuesto por:  
 

  2011   2010 

      
Maquinaria y equipo $ 157.853.958  $ 68.242.616 
Terrenos  6.429.471   1.470.991 
Construcciones y edificaciones  4.101.267   3.526.924 
Equipo de oficina  49.896   12.294 
Flota y equipo de transporte  57.085   - 

      
Total $ 168.491.677  $ 73.252.825 
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15. OBLIGACIONES FINANCIERAS 

  2011   2010 

      
Moneda Nacional      
   Bancos $       35.380.302   $       69.922.996  
   Leasing Financieros                 5.589.846                10.334.467  
   Otras obligaciones              35.111.141              700.000  

        76.081.289         80.957.463 

Moneda Extranjera      
   Bancos $         225.164.002  $          4.789.504  
   Leasing Financieros   12.275.586   7.212.400 
   Otras obligaciones  26.011.239   10.166.586 

          263.450.827             22.168.490 

      

Total obligaciones financieras $ 339.532.116  $ 103.125.953 

 
Menos: Vencimientos corrientes  241.112.810   32.874.510 
      

Total  obligaciones financieras a largo plazo $ 98.419.306  $ 70.251.443 

 
 
Los saldos al 31 de diciembre de 2011 se descomponen así: 
 
 
  Valores expresados en miles de  Pesos 

Colombianos 

 
Pesos 

Colombianos 
 

Dólares 

 
Otras 

Monedas 
Total 

Sobregiros 
                   

44.083.677  
                             

2.535.489    
                    

9.627.093  
              

56.246.259  

Prestamos con entidades financieras 
                 

230.076.520  
                

35.016.160  
                    

18.193.177  
            

283.285.857  

Total 
                 

$274.160.197  
                

$37.551.649  
                    

$27.820.270  
            

$339.532.116  
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Los saldos al 31 de diciembre de 2010 se descomponen así: 
 
 
  Valores expresados en miles de   Pesos 

Colombianos 

 
Pesos 

Colombianos 
 

Dólares 

 
Otras 

Monedas 
Total 

Sobregiros 
                             

7.545.046  
                                      

-    
          

1.913.980  
              

9.459.026  

Prestamos con entidades financieras 
                      

61.923.461  
                         

16.265.811  
          

15.477.655  
              

93.666.927  

Total 
                      

$69.468.507  
                         

$16.265.811  
          

$17.391.635  
            

$103.125.953  

 
 
El vencimiento de las obligaciones a largo plazo en los años siguientes es así: 
 
 

   
2013 $ 7.352.610 
2014  58.394.695 
2015  19.424.919 
2016  1.720.315 
2017 y años posteriores  11.526.767 

 $ 98.419.306 

 
 
Al cierre del ejercicio no existen obligaciones en mora, ni compromisos que se vayan a refinanciar. (Ver 
Nota 33) 

 
 
 

16. PROVEEDORES 

  2011   2010 

      
Nacionales y del exterior $ 134.934.108  $ 55.576.345 
Compañías vinculadas  (Nota 22)  5.820.996   3.835.700 

      
Total $ 140.755.104  $ 59.412.045 
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17. CUENTAS POR PAGAR 

  2011   2010 

Corto plazo:      

Compañías vinculadas (Nota 22) $ 30.064.350  $ 15.263.674 

Retenciones por pagar  4.301.790   1.913.384 

Aportes por pagar  3.073.540   1.244.147 

Intereses por pagar  3.249.049   125.976 

Otros   7.378.596   1.806.538 

Total $ 48.067.325  $ 20.353.719 

Largo plazo:      
Compañías vinculadas (Nota 22) (1)  124.072.154   30.235.568 
Otros  2.511.830   3.877.414 

Total $ 126.583.984  $ 34.112.982 

 

(1) Incluye préstamo de Carvajal S.A. por valor de $19.538.977 producto de la adquisición de los 
bonos con plazos de vencimientos de 7 y 10 años y tasa de interés de IPC+5.63% e IPC+5,97%, 
respectivamente y la diferencia corresponde a cuentas por pagar a otras vinculadas. 

 

 

18. IMPUESTOS, GRAVÁMENES Y TASAS 

  2011   2010 

      
Impuesto de renta y complementarios $ 1.198.580  $ 962.563 
Impuesto a  las ventas   4.407.374   1.693.004 

      
Total $ 5.605.954  $ 2.655.567 

 
 

19.  OBLIGACIONES LABORALES 

  2011   2010 

Corto plazo:      
Cesantías consolidadas $ 1.024.529  $ 1.216.085 
Intereses sobre las cesantías  126.914   139.810 
Vacaciones consolidadas  2.413.291   2.087.387 
Bonificación   6.422.139   2.534.695 
Otras prestaciones  295.003   779.505 

      
Total $ 10.281.876  $ 6.757.482 
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  2011   2010 

Largo plazo:      
Otras prestaciones  4.532.448   - 

      
Total $ 4.532.448  $ - 

 
 
20.  PENSIONES DE JUBILACIÓN 

  2011   2010 

Cálculo actuarial:      
Pasivo por pensiones de jubilación $ 6.468.962  $ 6.358.284 
Pensiones de jubilación por amortizar  (858.203)                 (905.881) 

      
Total $ 5.610.759  $ 5.452.403 

 
 
La reserva al 31 de diciembre de 2011 asciende a $6.468.962 aumentando 1,74% respecto del cálculo al 31 
de diciembre de 2010. Este aumento se debe a la actualización de las tablas de mortalidad de hombres y 
mujeres establecido en la Resolución No. 1555 del 30 de julio de 2010 de la Superintendencia Financiera 
de Colombia y adquisición de subsidiarias. 
 
Al 31 de diciembre de 2011 el pasivo pensional se encuentra amortizado en un 86.73%., dando 
cumplimiento al Decreto No. 4565 del 7 de diciembre de 2010 emitido por el Ministerio de Hacienda y 
Crédito Público,  mediante el cual el pasivo deberá amortizarse hasta el año 2029. 
 
El valor de las obligaciones de la Sociedad por éste concepto al 31 de diciembre de 2011 y 2010  ha sido 
determinado usando un interés técnico del  8,93% y 9,52% anual, respectivamente de conformidad con 
las disposiciones legales. 
 
El número de personas cobijadas en estas obligaciones es de 51 para 2011 y 50 para 2010.  

 
El gasto de amortización registrado por cálculo actuarial de pensiones de jubilación para 2011 y 2010 es 
de $175.305 y $47.679, respectivamente. 
 
 
21.  OTROS PASIVOS  

  2011   2010 

Anticipos recibidos clientes(1)  3.281.537                 2.608.140 

Total $ 3.281.537  $ 2.608.140 

 
(1) Corresponde a los anticipos por garantía de la deuda con clientes de Venezuela.  
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22. TRANSACCIONES CON COMPAÑÍAS VINCULADAS Y RELACIONADAS 

Las transacciones con compañías vinculadas y relacionadas corresponden  a compra y venta de bienes y 
servicios a subordinadas de Carvajal S.A., necesarios para la operación de las  compañías. 
 
Las  cuentas  con  compañías vinculadas y  relacionadas al 31  de diciembre del 2011 comprenden: 
 

Compañía País 
Cuentas 

por cobrar 
Cuentas 

por pagar 

Compras 
de bienes 

y/o 
servicios 

Ingresos 
operacionales 

Ingresos no 
operacionales 

Editel Listas 
Telefónicas S.A. Bahamas $                 -  $  1.944.624  $       1.924  $                      -  $                  - 

Assenda S.A.S Colombia               -   20.573.453   2.148.080                        -                        -  
Carvajal 
Educación S.A.S  Colombia     52.523          21.078          2.542             266.706               12.161  
Carvajal Espacios 
S.A.S Colombia               -          80.472      988.734                        -                        -  
Carvajal 
Información 
S.A.S Colombia     53.453             4.370        87.008                        -                        -  
Carvajal 
Propiedades e 
Inversiones S.A.  Colombia 6.342.839   50.069.278   7.805.225               86.418               31.307  
Carvajal Pulpa & 
Papel S.A Colombia     18.135     3.036.164   3.163.708          1.352.641                        -  
Carvajal Pulpa Y 
Papel S.A.S Zona 
Franca Colombia                -                    -                 -             278.770                        -  

Carvajal S.A. Colombia   832.052    23.367.705    1.735.583                        -                        -  
Carvajal Servicios 
S.A.S Colombia                -      1.341.847   6.031.251                 5.883                        -  
Carvajal 
Soluciones De 
Comunicación 
S.A.S Colombia               -             2.754           2.914                        -               32.937  
Contact Center 
Américas S.A. Colombia               -     2.559.360         63.828                        -                        -  
Empaques Flexa 
S.A.S Colombia                -         749.562                  -                        -                        -  
Plegadizas de 
Colombia S.A. Colombia 1.377.635   44.275.183    2.201.287                        -                        -  

Propandina S.A. Colombia               -            4.562           3.933                        -                        -  

Sertesa S.A. Colombia                -                514                  -                        -                        -  
Carvajal Servicios 
Integrales,  S.L., 
Sociedad 
Unipersonal España                -        103.794    2.066.704                        -                        -  
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Compañía País 
Cuentas 

por cobrar 
Cuentas 

por pagar 

Compras 
de bienes 

y/o 
servicios 

Ingresos 
operacionales 

Ingresos no 
operacionales 

Carvajal S.A. De 
C.V. México               -          15.414      147.135                        -                        -  
Assenda Holding 
S.A. Panamá                -     2.921.356           7.329                        -                        -  
Carvajal 
Inversiones S.A. Panamá     16.755     8.023.566         35.211                        -                        -  
Publicar De 
Panamá S.A. Panamá               -                   -                 -                        -                 6.959  

Assenda S.A.C. Perú               -         229.081      448.706                        -                    593  
Cargraphics 
S.A.C Perú          466                   -                 -                        -                 1.198  
Carvajal 
Educación S.A.C Perú               -        111.825      823.628                      32                 3.246  
Grupo Editorial 
Norma S.A.C. Perú      11.598                   -                 -                        -             111.796  

Mepal S.A.C. Perú                -             4.412         50.631                        -                 3.557  
Propandina 
S.A.C Perú                -                724           7.304                        -                        -  
Cargraphics De 
Venezuela S.A. Venezuela                -                    -                  -          3.115.135                        -  

Carvajal S.A. Venezuela               -         516.402        56.599                        -                        4  
Editorial 
Excelencia C.A Venezuela                -                   -          1.732                        -                        -  

Total 
 

$ 8.705.456 $159.957.500 $ 27.880.996 $ 5.105.585  $ 203.758 
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Las  cuentas  con  compañías  vinculadas y relacionadas  al 31  de diciembre del 2010 comprenden: 

 

Compañía País 
Cuentas 

por 
cobrar 

Cuentas 
por pagar 

Compras 
de bienes 

y/o 
servicios 

Ingresos 
operacionales 

Ingresos no 
operacionales 

Assenda S.A.S. Colombia $     5.080 $2.425.431 $ 2.351.319 $          153.654 $                    -    
Carvajal Espacios S.A.S. 
(Antes Mepal S.A.) Colombia 579 252.477 1.032.735                     -                        -    
Carvajal S.A. (Antes 
Carvajal Internacional 
S.A.) Colombia 432.052 19.604.529 1.059.707                     -                        -    
Carvajal Educación 
S.A.S  (Antes Bico 
Internacional S.A.)  Colombia 50.756                -    105 186.461 11.362 
Carvajal Información 
S.A.S (Antes Publicar 
S.A) Colombia 53.453 111.640 304.573                     -                        -    
Carvajal Propiedades E 
Inversiones S.A. (Antes 
Carvajal S.A.)  Colombia 6.374.667 23.310.160 6.866.105                    - 167.178 
Carvajal Pulpa Y Papel 
S.A.S. (Antes Propal 
S.A.) Colombia               -    3.006.774 4.728.833                     -                        -    
Carvajal Servicios S.A.S 
(Antes Carvajal Servicios 
S.A) Colombia                 -    5.461 8.327.587                     -                        -    
Carvajal Soluciones De 
Comunicación 
S.A.S.(Antes 
Cargraphics De 
Colombia S.A.) Colombia 79.409 52.217 163.742 82.622                     -    

Editorial Norma S.A. Colombia                -                    -                    -                        -    10.764 
Carvajal Pulpa Y Papel 
S.A.S Zona Franca 
(Antes Papel Fibras S.A.) Colombia 209.155                  -                       -    2.286.200                    -    
Plegadizas de Colombia 
S.A. Colombia 15.778.784 179.016 8.076.359 316.865 9.942 

Propandina S.A. Colombia                   -                      -    41.047                     -                        -    

Sertesa S.A. Colombia                   -    486                    -                        -                        -    

Assenda S.A Ecuador                  -                     -    7.376                     -                        -    
Carvajal S.A Servicios 
Gc2 (Antes Carvajal 
S.A.)  Ecuador 1.471 37 3.007                     -                        -    

Fesa Ecuador S.A. Ecuador                  -    3.191 19.193                     -    85 

Offsetec S.A. Ecuador                   -                     -                       -                        -    470 
Publicaciones Carvajal 
S.A. Ecuador                  -                      -    1.483                     -                        -    
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Compañía País 
Cuentas 

por 
cobrar 

Cuentas 
por pagar 

Compras 
de bienes 

y/o 
servicios 

Ingresos 
operacionales 

Ingresos no 
operacionales 

Carvajal Servicios 
Integrales,  S.L., 
Sociedad Unipersonal 
(Antes Carvajal  
Servicios) España                   -    6.335 1.459.171                     -                        -    

Carvajal S.A. De C.V. México                  -    36.205 38.349                     -                        -    

Bico Internacional S.A. Panamá                   -    157.090                  -                        -                        -    

Grupo Pacifico S.A. Panamá 337.876                   -                       -                        -                        -    

Publicar de Panamá S.A. Panamá 1.811.319                   -                      -                        -    31.558 
Assenda S.A.C. (Antes 
IBC Solutions Perú 
S.A.C.) Perú 1.926 34.824 300.614 15.843 2.421 
Carvajal Educacion 
S.A.C. (Carvajal S.A.) Perú 511.484 147.250 784.441 6.007 3.434 
Grupo Editorial Norma 
S.A.C  Perú 359.182                   -    7.195                     -    107.577 

Mepal S.A.C Perú 1.473 242 18.405                     -    5.889 

Propandina S.A.C Perú                   -    1.577 7.010 4.133 389 
Cargraphics de 
Venezuela S.A. Venezuela                   -                      -                       -    1.217.534                     -    

Carvajal S.A. Venezuela                   -                      -                       -    644.392                     -    

Total 
 

$26.008.666 $49.334.942 $ 35.598.356 $ 4.913.711 $ 351.069 

 
 

 
Los saldos y las transacciones   más   importantes   realizadas  por  la  Sociedad con compañías 
vinculadas y relacionadas   en   el   período   se   resumen   a   continuación: 
 
 

  2011   2010 

Deudores:      
Dividendos por cobrar $ -  $ 323 
Deudores corto plazo  5.188.022   11.458.258 
Deudores largo plazo   3.517.434   14.550.085 

      
Total $ 8.705.456  $ 26.008.666 
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  2011   2010 

Cuentas por pagar:      
Proveedores compañías vinculadas $ 5.820.996  $ 3.835.700 

Dividendos por pagar vinculadas  23.397   - 

Corto plazo   compañías vinculadas  30.040.953   15.263.674 
Largo plazo   compañías vinculadas  124.072.154   30.235.568 

      
Total $ 159.957.500   $ 49.334.942 

 
 

23. INTERES MINORITARIO 

 
Una vez fueron eliminadas las inversiones, el interés minoritario es el siguiente: 
 

  2011   2010 

      
Sobre el patrimonio $ 11.227.302  $ 42.873.432 
Sobre los resultados del ejercicio $ 1.266.816  $ 9.615.108 

 
 

24. CAPITAL 

 

El número de  acciones suscritas, pagadas y en circulación al 31 de  diciembre se compone así: 
 

  2011   2010 

      
Acciones suscritas y pagadas  71.370.405   2.660.086.320 

      
Total acciones en circulación  71.370.405   2.660.086.320 

 
 
La Sociedad mantiene una sola clase de acciones ordinarias. 
 

De acuerdo al acta No. 60 del 29 de septiembre del 2011 se definió que el capital autorizado de la 
sociedad es de $6.000.000 dividido en ciento cincuenta millones (150.000.000) de acciones 
nominativas de capital por valor de cuarenta pesos ($40) cada una.  
 
 

25. DIVIDENDOS 

La Asamblea General de Accionistas en su reunión ordinaria aprobó dividendos ordinarios por cada una 
de las 2.660.086.320 acciones suscritas y pagadas y en circulación.  
 
Estos dividendos se pagaron en  abril, julio y octubre del 2011. 
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El detalle de los dividendos decretados y pagados es como sigue: 
 
 

  2011   2010 

      
Dividendos decretados $ 13.353.633  $ 4.947.760 
Dividendos pagados  13.353.633   4.947.760 

 
 
 

26. INGRESOS OPERACIONALES 

      
  2011   2010 

      
Ventas de bienes y prestación de servicios $ 580.945.697  $ 389.005.252 

Otras Ventas  1.995.540   3.217.370 
      

      
Subtotal  582.941.237   392.222.622 

      
Menos devoluciones y descuentos  (24.847.055)    (4.474.270) 

      
Total $ 558.094.182  $ 387.748.352 

 
 
 
27. COSTO DE VENTAS 

 
El valor de gastos de personal, amortización, provisión de inventarios y depreciación reconocidos en el 
costo de ventas es como sigue: 
 

  2011   2010 

Gastos de personal $ 65.904.604  $ 47.453.863 
Depreciación   14.994.947   11.807.679 
Amortización  7.140.520   5.485.786 
Provisión de inventarios  566.002   529.723 
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28. GASTOS OPERACIONALES 

  2011   2010 

De  ventas:      

Fletes y transportes $ 19.976.549   $ 12.709.260  
Gastos de Personal          14.291.338               7.267.830  
Regalías             4.645.335               4.140.323  
Arrendamientos             3.817.640               1.295.662  
Gastos legales             2.015.954                  912.534  
Impuestos             1.730.513               1.027.792  
Amortizaciones             1.549.318                  153.540  
Comisiones             1.514.102                  351.399  
Combustibles y lubricantes             1.071.458                    37.498  
Costos factoring             1.004.661                  164.516  
Honorarios                898.909                  993.542  
Publicidad                891.928                  364.726  
Mantenimiento y reparaciones                719.734                  157.096  
Servicios temporales                702.476                    61.386  
Gastos de viaje                683.151                  710.019  
Seguros                524.176                  150.262  
Servicios públicos                436.341                  217.078  
Aseo y vigilancia                307.728                  106.345  
Muestras                303.251                  319.983  
Depreciación de activos                294.772                    95.139  
Servicios                290.943                  296.802  
Envases y empaques                199.976                       1.950  
Casino y restaurantes                162.124                    99.123  
Atención a clientes                145.522                    73.709  
Taxis y buses                138.057                  114.076  
Papelería y útiles                103.250                    48.359  
Provisión de inventarios                  98.269     -  
Libros. suscripciones. periódicos y revistas                  44.059                    16.416  
Provisión de Cartera                  39.116                  338.996  
Asistencia técnica                  30.380                    44.961  
Contribuciones y afiliaciones                     7.551                    23.771  
Cafetería                     7.099                       6.247  
Adecuación e instalaciones                     7.029                       4.303  
Herramientas y equipos                     5.325                          868  
Diversos  306.270   32.035 

Total $ 58.964.304  $ 32.337.546 
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  2011   2010 

De  administración:      
Gastos de personal $ 13.450.736  $ 11.576.203 
Honorarios                       9.611.703             7.205.116  
Arrendamientos           2.227.845             1.421.183  
Amortizaciones           2.036.494             1.570.011  
Impuestos           1.607.249                 799.379  
Gastos de viaje           1.078.938                 646.767  
Aseo y vigilancia               654.524                   96.434  
Mantenimiento y reparaciones               566.304                 535.447  
Regalías               461.058                 480.793  
Servicios públicos               396.856                 385.688  
Seguros               388.538                 313.351  
Envases y empaques               334.236                 171.750  
Servicios               259.449                 188.828  
Casino y restaurante               242.046                 182.695  
Combustibles y lubricantes               180.342                   23.696  
Papelería y útiles               173.581                   74.912  
Asistencia               148.391                 125.649  
Publicidad               145.641                   44.264  
Libros,  suscripciones, periódicos y revistas               145.435                   41.966  
Depreciación de activos               143.606                 158.902  
Servicios temporales               140.878                     2.428  
Atención a clientes               124.234                   81.355  
Fletes y transportes                 96.951                   88.888  
Contribuciones y afiliaciones                 85.048                   84.585  
Taxis y buses                 69.306                   38.950  
Gastos legales                 56.704                   29.652  
Adecuación e instalaciones                 56.564                   81.698  
Comisiones                   9.568                   16.041  
Diversos  236.179    18.522 

      
Total $ 35.128.404  $  26.485.153 
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29. INGRESOS NO OPERACIONALES 
 

  2011   2010 

      
Dividendos y participaciones $          4.242.136   $        1.185.171  
Diferencia en cambio           4.110.513              837.081  
Recuperaciones           1.474.513           1.841.806  
Intereses  y otros rendimientos financieros               269.102              439.025  
Arrendamientos               152.465                 81.559  
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo                 38.721                 143.140  
Ingresos ejercicios anteriores                 16.299                   7.665  
Indemnizaciones                       665                   15.910  
Utilidad en venta de inversiones                         22    - 
Descuentos                          -                   19.262  
Diversos  161.701   407.288 

      
Total $ 10.466.137  $ 4.977.907 

 
 
30. GASTOS NO OPERACIONALES 

  2011   2010 

      
Intereses y gastos bancarios $ 18.518.248  $ 11.765.531 
Diferencia en cambio         17.965.290                 854.993  
Descuentos comerciales condicionados            1.369.789             1.264.131  
Gastos extraordinarios               1.237.604                 729.467  
Impuestos asumidos               964.582                 136.585  
Pérdida en venta de otros activos                 65.653                   18.726  
Pérdida en venta y retiro propiedades, planta y 
equipo 

                 
64.368  

  
                  

2.267  
Pérdida en venta de inversiones                 49.087                     8.748  
Donaciones                    7.113                     4.932  
Diversos  335.418   249.511 

      
Total $ 40.577.152  $ 15.034.891 

 
 

31. IMPUESTO DE RENTA 

 

El gasto de impuesto de renta se descompone así: 

  2011   2010 

Impuesto de renta corriente $ 7.481.160  $ 8.733.928 
Impuesto de renta diferido  (2.437.851)   743.907 

      
Total $ 5.043.309  $ 9.477.835 



 
 
 
 

CARVAJAL EMPAQUES S.A.  
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 

 
Por  los años terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 

(Valores expresados en miles de pesos colombianos, excepto las tasas de cambio) 
_____________________________________________________________________________________________ 

  - 34 - 

 

32. RAZONES FINANCIERAS 

  2011   2010 

Liquidez      
Razón corriente  0,68   1,20 
Razón ácida  0,41   0,74 
      
Endeudamiento      
Endeudamiento  82,31%   54,85% 
Apalancamiento financiero  248,41%   65,73% 
      
Rentabilidad      
Margen de contribución  22,85%   25,19% 
Margen operacional  94,01%   89,98% 
      
Eficiencia      
Cubrimiento de intereses 
 
 

 2,70%   3,26 
 

33. CUENTAS DE ORDEN 

  2011   2010 

      
Responsabilidades contingentes      
Bienes y valores entregados en custodia $ 140.448  $ 133.435 
Bienes y valores entregados en garantía(1)  632.781.185   713.937.648 
Bienes muebles  2.714.344   2.582.501 

 $ 635.635.977  $ 716.653.584 

Deudoras fiscales      
Menor valor fiscal de inversiones $ 43.591.856   40.209.625 
Reajuste fiscal de activos fijos  523.176   4.786.119 
Deducción por inversiones en activos fijos  16.590.946   12.885.203 
Impuesto al patrimonio  1.284.844   - 
Reajustes fiscales pérdidas fiscales  321.212   - 

 $ 62.312.034  $ 57.880.947 

      
Deudoras control      
Fiducia en garantía $ 24.478.020  $ - 
Bienes en arrendamiento  18.007.698   - 

 $ 42.485.718  $ - 

      
Total $ 740.433.729    $ 774.534.531 

      
 

(1) Al 31 de Diciembre del 2011 y 2010 Carvajal Empaques S.A. junto a otras empresas de la 
Organización Carvajal son garantes de las siguientes obligaciones de la Organización Carvajal: 
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 Carvajal Empaques S.A., junto con Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. (antes Carvajal S.A.), 
Carvajal Pulpa & Papel S.A. (antes Propal S.A.), Bico Internacional S.A.(Panamá), Carvajal 
Espacios S.A.S. (antes Mepal S.A.) y Carvajal Información S.A.S. (antes Publicar S.A.), es avalista 
de la colocación de bonos ordinarios realizada en el mes de marzo del 2010 por la Carvajal S.A. 
(compañía matriz) en la bolsa de valores de Colombia, por valor de $400.000.000. Los Bonos se 
colocaron en 2 series: 7 Años margen IPC +5.33% EA y 10 Años margen IPC +5.67% EA. Por 
$240.840.000 y $159.160.000, respectivamente. 

 

 Carvajal Empaques S.A., junto con Carvajal Soluciones de Comunicación S.A.S. (antes 
Cargraphics), Assenda S.A.S., Carvajal S.A., Carvajal S.A. de C.V., Carvajal Educacao Ltda., 
Carvajal Educación S.A.S, Carvajal Educación S.A.de C.V, Carvajal Informacao Ltda., Carvajal 
Pulpa & Papel Zona Franca permanente especial S.A.S, Propandina S.A., Publicar de Panamá, 
S.A.,  Carvajal S.A., Carvajal Espacios S.A.S., Carvajal Información S.A.S., Carvajal Pulpa & 
Papel S.A., es deudor solidario de la operación de crédito sindicado con varias entidades 
financieras celebrada por Assenda Holding, S.A. (Panamá), Bico Internacional, S.A. (Panamá), 
Carvajal Empaques Holding, S.A. (Panamá), Carvajal Pulpa & Papel S.A., Grupo Pacífico, S.A. 
(Panamá), todas compañías de la Organización Carvajal, el 25 de abril del año 2008.  El plazo  
otorgado es de 5 años con 18 meses de gracia con pago semestre vencido, la amortización de 
capital comenzó el 30 de octubre del 2009 con pago hasta el 30 de abril del 2013. El saldo al 31 de 
diciembre del año 2011 y 2010 es de $86.450.150 y $148.333.450, respectivamente. 

 

 Carvajal Empaques S.A., junto con Carvajal S.A., Carvajal Educación S.A.S., Carvajal 
Información S.A.S,  Carvajal Inversiones S.A., Carvajal Propiedades e Inversiones S.A., Carvajal 
Pulpa & Papel S.A., es deudor solidario en los contratos firmados por Carvajal S.A. y Carvajal 
Propiedades e Inversiones S.A. con la Internacional Finance Corporation (IFC)  desde el año 
2004, con un saldo en libros al 31 de diciembre del año 2011 y 2010 por pagar de $144.779.750 y 
$163.892.582, respectivamente. Adicionalmente se firmó un contrato de prenda abierta sin 
tenencia por medio del cual se crea una pignoración de primer grado sobre un equipo de 
termoformado con saldo en libros al 31 de diciembre del año 2011 y 2010 de $1.551.285 y 
$1.711.616, respectivamente.  
  

 

34. RECLASIFICACIONES 

Algunas cifras de los Estados Financieros del 2010 fueron reclasificadas para fines comparativos y 
se presentaron bajo las denominaciones de las cuentas señaladas en el plan único de cuentas. 
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