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MISION, VISION
Y VALORES

Mision Nuestros
valores

Desarrollamos empaques confiables
que hacen la vida mas practica y segura.

e Orientacion al cliente y usuario
e Innovacion
" oy e Integridad
Vision ¢ Respet
e Compromiso social

e Compromiso con los resultados
Ser la mejor opcién en soluciones de

empaques sostenibles.

Promesa de valor

Somos aliados de nuestros clientes con empaques que evolucionan.

Cumplimos en cantidad y oportunidad.
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DESCRIPCION
DEL NEGOCIO

Somos una empresa multilatina que
contribuye con sus empagques a que las
personas vivanmejor enunmundomejor.
Atendemos los mercados: industrial,
foodservice y hogar a través del
diserio, produccion y distribucion de
soluciones innovadoras y personalizadas
e empaques sostenibles.

Nuestra operacion fabril se extiende
a cinco pafses de Latinoamérica a
traves de nuestras doce plantas de
produccion ubicadas en Colombia,
Ecuador, El Salvador, México y Perd.
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NUESTRA
HISTORIA

I O/

Seinauguralaempresa Visipak en Colombia, enfocada
en empagques tipo blister y estuches pléasticos.

I 1930

Se cred la primera linea de fabricacion de tubos
laminados en Colombia.

I )00/

Se adquirié la empresa de Termoformados Modernos
en El Salvador.

En Colombia se adquirié el proceso productivo de
empaques térmicos para alimentos de la empresa
Barval y se inauguré la primera etapa de la planta

de plésticos rigidos en Tocancipad.

momentos
destacados
para Carvajal
Empaques

11937 N

Inici6 la operacion con maquinas termoformadoras
de alta velocidad para introducirse a los mercados
de consumo industrial con productos como vasos de
yogurt, tarrinas para jabones, etc.

11930 I

Empez6 el proceso de expansion internacional, Carvajal
Empaques se convierte en propietaria mayoritaria de
la empresa Peruana de Moldeados S.A.

12011 I

Se adquirieron las companias, Empaques Kudas en
Chile y el Grupo Convermex en México, que contaba
con cinco plantas de producciéon a lo largo de la
geografia mexicana y una operaciéon comercial en el
sur de Estados Unidos.
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B V0121

Carvajal Empaques sale al mercado puablico de valores.

En Colombia se invirti6 en tecnologia de envases
espumados con la finalidad de penetrar este mercado.
Se adquiri6 la segunda compania en El Salvador, Dipsa.

Ante las adquisiciones realizadas en Colombia, Chile,
El Salvador México y Perd, la compania tomé la

decision estratégica de enfocarse en el negocio de Q
metalicos. Por esta razén, en este afio, se finalizo el

proceso de venta de las otras lineas de negocio que
hacian parte del conglomerado. Se duplicé el tamano de la planta de Tocancipa y

alli se trasladé la operacion de empaques espu-
mados y térmicos.

BN D010

Se inauguré la planta de Carvajal Empaques Ecuador.

12018 I

Se inauguré la planta Gambetta en Callao, Pera. Alli
se concentr6 el proceso productivo de empaques
espumados y el centro de distribucion de Carvajal
Empaques Perd — Pamolsa.

B V0101

Con el objetivo de anticiparse a las exigencias de
la industria e incrementar la competitividad y su
participaciéon en los mercados atendidos, la compania
ajusto su estructura operacional, dejando de operar
bajo el esquema de geografias independientes
y conformando la Regién Norte que, agrupa las
subordinadas de Estados Unidos, México y El Salvadory
la Region Sur que agrupa las operaciones de Colombiga,

Ecuador, Per( y Chile.
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Mercados
atendidos

I Foodservice

Producimos empaques para los negocios
dedicados al expendio de bebidas

y alimentos preparados, tales como
cadenas y franquicias de restaurantes
regionales, nacionales e internacionales,
cafeterias, panaderias, hoteles,
vendedores ambulantes, entre otros.

Nuestro portafolio ofrece soluciones
de empaques para consumir en sitio,
exhibir o para llevar, asi como la
oportunidad de adaptar el diseno de
los productos acorde a las necesidades
del cliente y la personalizacion

del empaque para contribuir al
posicionamiento de marca del cliente.

En Carvajal Empaques nos especializamos en disenar, producir y distribuir
soluciones de empaque que, cumplan con las necesidades actuales del
mercado, ofreciendo productos con altos estandares de calidad e inocuidad.
Estamos comprometidos en ofrecer a nuestros clientes productos innovadores y
personalizados para los tres mercados que atendemos:

Industrial

Ofrecemos soluciones innovadoras

y personalizadas para satisfacer

las necesidades de empaque de
grandes empresas dedicadas a la
produccién masiva de productos de
consumo en los segmentos: alimentos,
cuidado personal, aseo del hogar,

y farmacéuticos, protegiendo y
garantizando la inocuidad y calidad de
su contenido, posicionando la marca
del cliente y facilitando su consumo.

También atendemos a empresas
que producen y empacan productos
agroindustriales como frutas,
verduras y carnes, entregando altos

estandares de calidad e inocuidad, lo

que garantiza al final de la cadena,
productos frescos capaces de
diferenciarse en el punto de venta.

Hogar

Disefiamos empaques ajustados a
las necesidades y preferencias de

los hogares, permitiéndole a los
miembros de la familia servir y/o
transportar sus alimentos de forma
segura y conservando la temperatura
ideal en sus ocasiones especiales o
por practicidad y ahorro de tiempo
en su cotidianidad.
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Nuestras marcas
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LINEAS DE
PRODUCTO

En cada region, contamos con
un portafolio de soluciones de
empaque disefiadas para satisfacer
las necesidades mapeadas en cada
region. Nuestras lineas de producto
se dividen en empaques cuyas
materias primas provienen de tres
fuentes principales:
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I Carton o pulpas y
fibras del bagazo
de cafia de azlcar

Comprende los empaques para alimentos
elaborados en materiales provenientes
de fibras de bagazo de caia y pulpas. Los
productos de esta linea:

e Provienen de fuentes renovable.
e Son reciclables y recuperables.

e Poseen caracteristicas de
biodegradabilidad.

e Nuestra tecnologia Cafatek, utiliza
un subproducto del procesamiento
de la cana de azacar (fibra de
bagazo) para
material de empaque.

convertirlo en

I Resinas plasticas

tradicionales, recicladas
y degradables

Esta linea cuenta con diferentes

tipos de pldasticos que se ajustan a

las necesidades de los consumidores,
permitiendo el desarrollo de
empaques para alimentos que pueden
ser utilizados en altas temperaturas
como hornos microondas o en las mas
bajas de los congeladores industriales.
Asi mismo, ofrecen muy buena
resistencia y rigidez de acuerdo con la
aplicacién y, prolongan el tiempo de
vida del contenido envasado.

Nuestro portafolio de empaques
plasticos se clasifica en tres grupos:

e Plasticos tradicionales.
e Plasticos reciclados.

e Plasticos degradables.

I Aluminio

La linea de aluminio esta orientada

al mercado industrial y responde a

las necesidades de conservacion de
productos cosméticos y farmacéuticos.
Su barrera al oxigeno permite que sus
contenidos no pierdan las propiedades
quimicas y sean de facil uso para
los consumidores.
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EVOLUCION
DEL NEGOCIO

Entorno
macroeconomico
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Economfa mundial
y latinoamericana

A la fecha del presente informe los organismos internacionales
coinciden en que la economia global presenta una
desaceleracion generalizada, acompafada de una preocupante
caida en la produccion manufacturera y el comercio debido
a la reduccion de la demanda agregada mundial. En su
Gltima actualizacion del informe WEO (Perspectiva de la
Economia Mundial) hecha por el FMI (Fondo Monetario
Internacional), el organismo reporta un crecimiento global
estimado del 2,9% para el 2019 y prevé una leve mejora
en la proyeccion para el 2020 y 2021 con crecimientos del
3,3%, 3,4% respectivamente, siendo estos porcentajes los
mas bajos indices de crecimiento de los Gltimos 10 afos. En
este panorama de reducida recuperacion se proyecta que
sumadas las 4 principales economias del mundo (China,
Estados Unidos, Japon y la Zona Euro), en su conjunto
presentaran un bajo crecimiento, con estimaciones anuales
menores al 3,3% entre el 2020 y 2024.

En afinidad con el comportamiento general de la economia,
Estados Unidos muestra signos de desaceleracion para los
anos 2020 y 2021 y se espera que crezca solo el 20% vy
1,7 % respectivamente, en comparacion al 2,3% logrado
en el ano 2019; asi mismo, la zona Euro muestra un claro
estancamiento con un crecimiento muy bajo durante el
2019 estimado en el 1,2%, con proyecciones del 1,3% vy
1,4% para el 2020 y 2021 respectivamente. Estancamiento
explicado bdsicamente por el bajo crecimiento de las
exportaciones y la produccion industrial.
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En lo referente a América Lating, la economia presentd un
estancamiento durante el ano 2019 con un crecimiento
practicamente nulo (cercano al 0,1% ), muy determinado
por el bajo desempeno de las dos principales economias de
la region, Brasil con un crecimiento del 1,2% y México que
no presento crecimiento (0 % ), generando un débil resultado
para la region, que tiene componentes tanto internos de
nivel estructural, como componentes externos, originados en
el deterioro en los términos de intercambio de las materias
primas, en una regioén que en gran medida no ha salido de
la dependencia de la produccion y exportacion de productos
primarios de bajo valor agregado.

Para la region de Centroamérica, se destaca el crecimiento
sostenido de Panama durante los Gltimos afnos, con un
crecimiento del 3,5% del PIB durante el 2019 y una
proyeccion del 4,2% para el 2020. Nicaragua sigue
en recesion, con decrecimiento del -5% para el 2020,
acompaiado de una grave crisis politica y social y un
creciente descontento con el gobierno actual. Guatemala se
estima crezca en el 2020 el 3% después de crecer durante
el 2019 a una tasa del 3,4%. Costa Rica, es una de las
economias mas estables de la region, con un crecimiento
esperado para el 2020 del 2,5 %, que implica un 0,5% mas
al logrado en el 2019 que se ubicé en 2,0 %. El Salvador se
espera crezca al 2,5% en el 2020 con un ligero repunte sobre
2019 que creci6 el 2,3%, mostrando mayor estabilidad
politica y mejores condiciones para la inversién privada.
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México

De acuerdo a los datos del Instituto Nacional de Estadistica
y Geografia de México (Inegi), lainversion fija bruta nacional
sufri6 una preocupante caida del 3,3% en el periodo
enero — diciembre de 2019, el consumo privado cay6 en
el 1,7% vy la construccién disminuyé en un 11 %, factores
que guardan una estrecha correlacion con la tendencia
decreciente que muestra el PIB desde el segundo trimestre
del 2018, cerrando el ano 2019 con un crecimiento nulo de
la economia estimado en el 0%, siendo esta cifra la mas
baja en una década.

Elbajorendimiento delaeconomia mexicanaduranteel 2019
se debe a distintos factores, entre los cuales destacamos los
siguientes: los agentes econémicos recibieron con reserva las
medidas de politica econémica implementadas por el nuevo
gobierno; la caida en la inversion significé la suspension de
las rondas petroleras con el consecuente freno a la inversién
en el principal sector generador de ingresos del pais; la
cancelacion de la construccion de mega obra del aeropuerto
en Texcoco, que se estimaba en US$13.000 millones y la
fuerte caida de la inversion en el sector inmobiliario que
impacté duramente el empleo y el consumo.

Algunos de los retos que debe enfrentar la economia
mexicana para superar el no crecimiento del ano 2019
son: un rapido incremento de la produccién industrial y las
exportaciones, especialmente a Estados Unidos y Canadg,
para el cual, se requiere recuperar la confianza inversionista
mediante la creacién de un entorno de negocios que
estimule la inversién y el comercio; incrementar los ingresos
del gobierno que se puede lograr mediante un plan de
recaudo tributario sin desestimular la inversion ni el empleo
y mantener la estabilidad macroeconémica y financiera,
entre otros.
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El Salvador

Dentro de un contexto general de crecimiento nulo en la
regién Centroamericana para el 2019, cercano al 0,1 %, El
Salvador mostré signos de recuperaciéon durante el primer
trimestre con un crecimiento del 2,3 %, desacelerandose
en el segundo trimestre donde solo alcanzé un crecimiento
del 1,9 %, que representa una caida del 0,4 % en relacion
al primer trimestre, variacion que se explica en parte por el
periodo electoral que ralentizé temporalmente la inversiéon
y el consumo y por la guerra comercial entre China y los
Estados Unidos. Sin embargo, para el tercer trimestre el
PIB crecio el 2,7 % y el Banco Central Salvadoreno estima
que durante el aino 2019 la economia cerré con un 2,3 %
de crecimiento anual, proyectando para el 2020 un 2,5%
de crecimiento, proyeccion que se da en un contexto de
claro optimismo dado la alta aceptaciéon y confianza
que ha generado en todos los estamentos salvadorefos
el nuevo presidente Nayib Bukele, esperandose que en el
2020 mejore sustancialmente el clima de negocios y se
potencialice la relacion con los Estados Unidos, principal
socio comercial de El Salvador.

Los principales retos que enfrenta el pais centroamericano
para el 2020, sobre los cuales existe un consenso general
en la mayoria de los actores econémicos son los siguientes:
fomento a la exportacién de productos manufacturados,
reforma del sistema pensional, estimular la inversién
privada, creando mejores condiciones econémicas vy
comerciales para incrementar la capacidad competitiva
del pais, controlar el gasto gubernamental y mejorar el
recaudo fiscal y facilitar tramites al comercio local y de
exportacion, entre otros.
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Durante el 2019 la economia colombiana creci6 en forma
sostenida, con un incremento del PIB (Producto Interno
Bruto) del 3,2% en el primer trimestre, 3,2% en el sequndo
y 3,3% en el tercero, tendencia que se ha mantenido desde
el primer trimestre del ano. Para el total del afo 2019, la
economia colombiana creci6 un 3,3 %, lo que significa su mejor
desempeno en los Gltimos cinco anos. Con esto, el pais consolida
un desempeno superior al de otros paises de la region.

Sin embargo, vale la pena destacar que a pesar de que Colombia
tiene una de las mayores tasas de crecimiento regional, durante
el periodo enero—septiembre de 2019 el empleo no aumento6 lo
suficiente en sectores tradicionalmente intensivos en mano de
obra como son el de la construccion que decreci6 el -2,6 % y
el de la industria manufacturera que solo creci6é un 1,5%. Los
sectores que mas crecieron fueron el financiero con un 8,2 %,
comercio con 5,9 % y el sector publico con el 4,3 %, que en cierta
medida permitieron evitar una mayor caida en el empleo para
el periodo, cerrando el ano 2019 con una tasa de desempleo
del 9,5 % frente al 9,7 % alcanzado al cierre del 2018.

De acuerdo a las cifras del DANE (Departamento Nacional
de Estadistica), en el periodo enero-diciembre de 2019 las
exportaciones colombianas alcanzaron la cifra de US$39.501
millones, un 5,7 % menos en relacién al 2018, a pesar de un
precio relativamente alto del délar, el cual en promedio se situd
durante el 2019 en COP$3.300; sin embargo, las importaciones
crecieron a una tasa del 9,3%, porcentajes que muestran
claramente como las exportaciones de sector manufacturero y
de servicios no despegan y el componente de importados del
sector comercio se fortalece a pesar de la devaluacion del délar
en los dos Gltimos anos.

La tasa de crecimiento del PIB del 3,7 %, a la cual el gobierno
apuesta para el 2020, se soporta econédmicamente en la
aplicacion de la nueva ley de financiamiento, que pretende
ajustar y equilibrar el Presupuesto General de la Naciéon.
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Desde el cuarto trimestre de 2017 la economia ecuatoriana
muestra un proceso de desaceleracién y aunque no se tiene a
la fecha el dato de crecimiento del dltimo trimestre del 2019,
la CEPAL estima que serd negativo situandolo en el -0,2 %
para el ano, cifra que dista mucho del 1,4 %, de por si ya bajo,
proyectado por el Banco Central del Ecuador. La principal causa
que explica este decrecimiento es la caida en los precios del
petréleo en un pais altamente dependiente de los ingresos por
exportaciones del sector de hidrocarburos, factor agravado por
la guerra comercial entre Estados Unidos y China y el deterioro
en los términos de intercambio de las materias primas a nivel
mundial. Sumado a lo anterior, el pais experiment6 una caida
en la demanda agregada interna que no le ha permitido
equilibrar las finanzas del estado via impositiva, agravando el
déficit fiscal que se calcula en US$4.043 millones al cierre del
2019, equivalente el 4 % del PIB. El déficit fiscal en relacion con
el 2018 creci6 el 20 % reduciendo los recursos disponibles para
funcionamiento e inversion del sector publico, especialmente
en salud y educacion.

Para el 2020, adicional a la necesidad de incrementar las
exportaciones de hidrocarburos y lograr hallazgos petroleros
mediante el incremento de la exploracion de nuevos pozos,
otro de los grandes retos que enfrenta Ecuador es la creacion
de empleo formal para cambiar la actual composicion, donde
el subempleo representa el 19,7% y el empleo no pleno el
259%, esto en un preocupante entorno de descontento
social. En esta coyuntura, el gobierno anuncié en octubre del
2019 un paquete de medidas de reduccion del gasto estatal
y eliminacién de subsidios (especialmente a los combustibles),
medidas que fueron concertadas con el FMI como requisito de
respaldo a un préstamo solicitado por el Ecuador de US$4.000
millones, sumado a US$6.000 millones adicionales pedidos a
varios organismos multilaterales. El anuncio de dichos ajustes
desencadend una serie de protestas que obligd al gobierno a
suspender varias de las medidas tomadas, entre ellas el decreto
de eliminacién del subsidio a los combustibles, situacién que
puede ocasionar en el 2020 una disminucién en los préstamos
multilaterales.
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Per(

El PIB Peruano crecié durante el 2017 y 2018 a tasas
positivas del 2,5% y 4,0% respectivamente, siendo una
de las economias mds dinamicas de la region, con un
promedio de crecimiento del PIB de 3,2 % anual durante
los dltimos anos (2015-2019), y una inflacion controlada
menor al 3% en el mismo periodo. No obstante, el
Producto Interno Bruto (PIB) mostré una reduccion en los
tres primeros trimestres del 2019 en relacién al 2018, con
un crecimiento proyectado por la CEPAL del 2,3 % al cierre
del 2019, que puede estar indicando una desaceleracion
en la actividad econémica; sin embargo, la creacion de
empleo sigue mostrando un comportamiento favorable,
con una tasa de ocupacion del 72,2 %, acompanado de
una baja tasa de desempleo, que segtn la CEPAL se situd
en el 4,2 % para el 2019, porcentaje que técnicamente se
considera pleno empleo.

Para el 2020 la agencia Moody’s para América Latina,
proyecta un crecimiento de la economia peruana del
3% yun 3,5% para el 2021, estimando que superard la
proyeccion de crecimiento para la mayoria de los paises
en la region, - donde el pais espera superar retos como:
consolidar a nivel de organismos de gobierno la lucha en
contra de la corrupciéon que en los Gltimos dos afos ha
sido ejemplo en América Latina, superar los conflictos
en el ambito politico y fortalecer las instituciones como
garantia de estabilidad social y econémica, mejorar la
capacidad de ejecucion del sector publico, que segin el
Portal de Transparencia del MEF (Ministerio de Economia
y Finanzas), en el 2019 solo se logré ejecutar el 65,8 %
del presupuesto de inversiones y finalmente, fortalecer
el Plan Nacional de Competitividad y Productividad
y dar prioridad a la ejecucién de los programas de
infraestructura, lo que permitird apalancar el crecimiento
del PIB y la generacién de empleo.
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Chile

Es inevitable empezar el andlisis de la economia chilena
sin referirnos al estado actual de convulsion social que
vive el pais, esto con el fin de hacer claridad sobre la
dificultad que significa hacer proyecciones de cierre
de indicadores para el 2019 y especialmente arriesgar
predicciones parael 2020, pues estas Gltimas dependerdn
en gran medida de como evolucione esta situacién en los
primeros meses del afio y como impacten en el total de
la economia las nuevas medidas implementadas por el
gobierno a raiz de las protestas iniciada el 18 de octubre
del ano pasado y de la efectividad de los acuerdos
politicos que se logren con los actores involucrados en
la crisis.

En el contexto anterior, este analisis lo haremos con base
en datos preliminares de resultados para el afio 2019 y
los pronésticos para el 2020 estan basados en datos de
organismos internacionales.

Durante los tres primeros trimestres la economia chilena
creci6 el 2,3 %, que, comparado con el mismo periodo del
2018, cuando alcanzé el 4 %, significé un decrecimiento
neto del 1,7 % . Al cierre del 2019 la CEPAL estima que el
incremento del PIB serd solo del 0,8 %, lo que representa
un frenazo en la tendencia mostrada desde el tercer
trimestre del 2017, porcentaje que se explica en gran
medida por la caida en la inversion y el consumo interno
durante los altimos meses del afo, asi como por el
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deterioro de los términos de intercambio en los precios
internacionales del cobre durante el 2019, siendo este
rubro de exportacién el principal ingreso de divisas del
pais y factor clave en el crecimiento del PIB chileno.

Para el 2020 y siempre y cuando se pueda lograr
estabilidad en el tema politico y social, el FMI provee
una recuperacion de la economia chilena, apalancada
en gran medida en una “expansion fiscal y una politica
monetaria mds laxa” que a juicio de organismo permitira
una gradual recuperacion de la economia con una
proyeccion de crecimiento del 1% del PIB para el 2020.
A continuacion, destacamos los principales retos que
consideramos enfrentard la economia chilena durante
el 2020, “todos en gran medida determinados por la
ejecucion de los acuerdos econdmicos y sociales que
se logren y su efectividad para lograr mayor equidad y
bienestar para todos los chilenos”: recuperaciéon de la
confianza inversionista que impactard decididamente el
desempefo de la economia chilena , estimdndose que
la inversion privada disminuya en -3,5%, recuperacion
de la confianza de los hogares, requisito necesario para
reactivar la demanda interna e impulsar el gasto en
consumo, recuperacion del precio del cobre; desarrollo de
sectores generadores de empleo generando un empleo
estable y bien remunerado, especialmente en la juventud a
la vez de una mejora en la distribucién de los ingresos.

-

-

-
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Para el afio 2019 la compania obtuvo ingresos por $1.460.548
millones, lo que representé un crecimiento del 3 % frente al afio
anterior. Con relacion a las utilidades, el crecimiento contra el
ano anterior se explica por una disminucién en los costos de
produccion, especialmente en los precios de las principales
resinas y una mejora en las eficiencias productivas, producto de
la optimizacion de los diferentes procesos en planta. Resultado
de lo anterior, la compafia gener6 al cierre del ano un EBITDA
de $179.732 millones comparado con $118.262 millones
generado en el mismo periodo del afo anterior.

Las altas exigencias de la industria de empaques para alimentos
nos han llevado a exigirnos constantes transformaciones desde
afos atras. Consecuencia de ello, en junio de 2019, la empresa
tomo la decision de conformar la Region Norte que, agrupa
las subordinadas de Estados Unidos, México y El Salvador,
brindando la oportunidad de ampliar la oferta comercial en
Texas, Centroamérica y el Caribe, optimizar la capacidad
productiva de las seis plantas y anticiparse a las necesidades de
este mercado. Asi mismo, en octubre se comunico la creacion
de la Region Sur que agrupa las operaciones de Colombia,
Ecuador, Pert y Chile con 6 plantas de produccion, ampliando
la oportunidad de llegar a nuevos mercados con un nuevo
portafolio de pulpa, papel y carton.

Nos hemos propuesto incrementar la participacion en el
mercado de nuestro portafolio Bio, resultado de ello, en 2019 el
crecimiento de facturacion de este portafolio aumenté un 77 %
con respecto al mismo resultado del afio 2018.
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Region Norte avanzé en el desarrollo de las marcas
Converpro Bio y Termogreen, las cuales cuentan con
caracteristicas de degradabilidad en periodos inferiores a
seis anos. Por su parte, Region Sur continué avanzando en
la ampliacién del portafolio elaborado con cartulinas de
cafa de azlcar y el incremento de portafolio elaborado
con PET reciclado, consumiendo hasta un 50 % menos de
plastico virgen.

Asi  mismo, continuamos apoyando la construccion
de cadenas de valor alrededor del reciclaje donde con
nuestra operacion de reciclaje en Lima, Recicloplas Perd,
logramos recuperar y transformar 3.584 toneladas de PET
posconsumo, beneficiando a mas de 1.500 recicladores
del pais. En Colombia, con el apoyo de Recicloplas
Cali aumentamos los indices de aprovechamiento de
empaques de Unico uso (polipropileno y poliestireno) un
215%, cerrando el ano con 148,5 toneladas de pléastico
transformado. Estos resultados son posibles gracias
a la articulacion de iniciativas de economia circular
donde participa el gobierno, la comunidad y empresas
recolectoras, ejemplo de ello, en 2019 lanzamos el
proyecto Plataforma Pacifico en Buenaventura—Colombia,
el cual estd recuperando 300 toneladas de residuos
aprovechables del Pacifico colombiano, beneficiando a

440.000 habitantes de la zona.
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México

En el ano 2019, los proyectos de ley que promueven
la prohibicion de empaques de un solo uso avanzaron
fuertemente en las principales zonas turisticas de la region,
acelerando el desarrollo de nuevas lineas biodegradables
como respuesta al mercado. Asi mismo, se desarrollaron
nuevos productos compostables y elaborados con resinas
recicladas.

Por otra parte, en enero del afio 2019 se autorizo la venta de
las acciones de Inmobiliaria de la Suerte por COP $17.518
millones, la cual se ejecut6 el 25 de febrero del mismo afo.

Para el ano 2020, esta operacion le apostara a consolidar la
linea productiva de empaques de carton y el fortalecimiento
de una estrategia regional de sostenibilidad que incremente
los indices de aprovechamiento y transformaciéon de
empaques pldasticos posconsumo.

Centroamérica y Caribe (El Salvador)

Durante el afo 2019 la operacion de Centroamérica
continu6 fortaleciendo su portafolio entregando al mercado
una mayor oferta de productos rigidos y BIO.

Como resultado del proceso de regionalizacion, la operacion
de El Salvador ha incrementado su participacion en el
mercado mexicano.

Para el afo 2020, la compania se enfocard en productos
BIO, pulpa moldeada y vasos de papel.
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En el afo 2019, la compaiia se centré6 en mejorar la
rentabilidad,
a mejorar la eficiencia de las plantas de produccion, lo
cual se tradujo en mayor disponibilidad de producto
para el segmento de foodservice. De igual forma, la
compania continta trabajando en la implementacién
de su estrategia de sostenibilidad con los clientes como
principales aliados y fomentando la educacién en la
comunidad en cuanto al cierre del ciclo de los productos.

implementando acciones encaminadas

Para el 2020 el plan de la compania es continuar
afianzando su estrategia de sostenibilidad, enfocndose
en el desarrollo de iniciativas de economia circular donde
trabajara en conjunto con entidades gubernamentales,
gremios, empresa del sector, empresas recolectoras de
residuos, recicladores y comunidades.

En el 2019 se logroé crecimiento en ingresos del 4%,
apalancado en un incremento en las exportaciones,
también se presenté una mejora en la utilidad bruta y
operacional versus el afo 2018. El paro social ocurrido en
octubre afectd a nuestros clientes y por ende disminuyeron
las ventas en ese periodo.

Para el afio 2020, se sequira fortaleciendo la operacion y
las relaciones con clientes industriales.
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Perd

El 2019 fue un ano de crecimiento moderado y retador
para tanto para aquellas
orientadas al mercado interno como al exterior. Esto se
explicé por el menor impulso del entorno internacional
y, a nivel local, por la elevada incertidumbre politica y el
deterioro de la gestion publica.

las empresas peruanas,

Pert enfrent6 la peor crisis politica de los altimos 20 afios,
que concluydé con la disolucién del Congreso y generd
una elevada incertidumbre en el sector empresarial. A
pesar de esto, el pais mantuvo un manejo responsable
de las finanzas publicas y de la politica monetaria, lo
que favoreci6 a mantener la estabilidad financiera y le
permitié beneficiarse de las menores tasas de interés
internacionales. En este entorno, la expansion de la
economia se sostuvo principalmente por la inversién
minera, los esfuerzos
comerciales de algunas empresas formales que ganaron
participacion en segmentos poco atendidos.

la agroindustria moderna y

Bajo estas condiciones y sumando a ello la divulgacién en
agosto del Reglamento de la Ley del Plastico, el mercado
continué moviéndose con una competencia mas agresiva
y con clientes demandando alternativas de empaques.
Los precios de nuestros productos en promedio se
mantuvieron estables muy soportados por los precios
bajos de las materias primas.

A pesar de la coyuntura, la compadia crecié un 4% en sus
ingresos por ventas y un 6 % en volumen comercializado,
manteniendo su tendencia de crecimiento muy soportado
por la calidad de productos, la eficiencia de nuestro
proceso productivo, nuestro portafolio y la innovacion de
productos y principalmente por el compromiso de nuestra
gente. Destacan en este crecimiento el portafolio de
productos en PET en 24 %, donde destaca la participacion
de nuestros clamshells dirigidos al sector agroexportador.
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En relacién alas inversiones relevantes, podemos destacar
la puesta en marcha de nuestra nueva linea innovadora
de PET modificado y la adquisicion de una nueva linea
de lavado de escama de PET, el cual nos permitira
incrementar nuestra capacidad de procesar y recuperar
la escama de este material y reincorporarla a nuestro
proceso productivo; asi mismo se realizaron inversiones
en maquinaria y equipos auxiliares que le permitiran a la
compania alcanzar mayores volimenes de produccién en
sus lineas de producto rigidos.

Finalmente, la compania continda trabajando en el area
de sostenibilidad con grupos de interés y comunidades
para el desarrollo de actividades orientadas a la educacién
de reciclaje y la correcta disposicion de deshechos solidos
como el pléstico.

Chile

En 2019 la compaiia decidi6 no continuar con su la
operacion fabril en este pais. Esta decision obedeci6 a los
resultados obtenidos en los Gltimos periodos acentuados por
los cambios en las condiciones del mercado durante el 2018.

A pesar de esta decisién, Carvajal Empaques seguira
presente a través de un nuevo modelo de operacion
abasteciendo el mercado desde Per a través de acuerdos
comerciales con los principales clientes que han permitido
fortalecer la relaciéon y mantener la comercializaciéon de
nuestros productos. De esta manera se ha mantenido la
participacion en los mercados de foodservice, industrial
y agroindustrial.
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Resumen descriptivo de resultados
financieros 2019 consolidados

En el afo 2019 la compaiiia obtuvo ingresos consolidados por $1.460.548
millones, lo que representé un crecimiento del 3 % respecto al afio anterior.

La utilidad bruta de 2019 fue de $431.571 millones, registrando un crecimiento
del 23 % frente al ano anterior. El margen bruto pas6 de 25% en 2018 a 30 %
en 2019. El crecimiento en el margen bruto corresponde principalmente a la
disminucion en los costos de produccién por el menor valor de las materias
primas y la optimizacion de los diferentes procesos en planta.

Los gastos de ventas y administracion de 2019 ascendieron a $319.299 millones,
lo que representd un crecimiento del 13 % con relacion al ano 2018, donde el
principal crecimiento se presenta en el gasto de fletes.

Producto de los indicadores anteriores, la utilidad operacional pasé de $64.097
millones en 2018 a $114.658 millones en 2019.
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Los principales valores obedecen a costos financieros como intereses financieros
netos y la ganancia y/o pérdida derivada de la posicion monetaria neta
correspondiente a a las obligaciones financieras en moneda extranjera.

Los costos financieros netos fueron egresos por $51.034 millones, creciendo un
17 % respecto al ano anterior.

Por su parte, la diferencia en cambio representé un egreso por $43 millones que
obedece principalmente a la valorizacion de las deudas en délares, originada por
la devaluacién de las monedas locales frente al dolar.

En el 2019 la compahia registré activos por $1.408.679 millones con un
crecimiento del 4%. Los pasivos registraron un crecimiento del 1% con un
valor de $897.315 millones, por lo anterior, el patrimonio de la compafia
pasé de $464.366 millones al cierre del afio 2018 a $511.364 millones al
cierre del ano 2019.

Con corte al 31 de diciembre de 2019, Carvajal Empaques S.A. no ha sido
notificada de la existencia de ningin litigio que pueda implicar alguna
contingencia relevante. La Compania ha provisionado adecuadamente todos los
litigios que tiene a la fecha.
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Estructura administrativa
de la sociedad

Carvajal
Empaques S.A.
(Colombia)

Carvajal
Empaques
Holding
(Panama)

Carvajal
Empaques
(Chile)

ISAP Propandina
Panama (Venezuela

Pamolsa Veza Corp
(GE); (Panama)

Carvajal
Empaques
Visipack
(Ecuador)

Grupo Carvajal
Convermex Empaques
(México) (El Salvador)

Plasresa
(Per)

Servicios
Empresarial
es CVX
(México)

Convemex
USA
(USA)

Servicios GC
(México)
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Acontecimientos importantes
despues del ejercicio

Después del ejercicio no hubo acontecimientos importantes
que informar.

Informe Especial
(Artfculo 29 de la Ley 22 dg 1995)

Con el fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 29
delaley 222 de 1995, las operaciones de mayor importancia
realizadas durante el ano 2019 entre CARVAJAL EMPAQUES
S.A., su matriz controlante Carvajal S.A. y las subordinadas
de ésta Gltima, correspondieron a venta de bienes y servicios,
préstamos otorgados o recibidos y pago de dividendos.
Las operaciones realizadas se encuentran dentro del giro
ordinario de la operacion de la Sociedad y se han realizado
en términos de mercado.

Durante el afio 2019 se mantuvo la coordinacién con el
Corporativo Carvajal, especialmente en las areas de Gestion
Humana, Gestion Integral, Juridico, Informatica y en el
area Financiera, a través de la participacion de CARVAJAL
EMPAQUES en el Comité Ejecutivo con la Presidencia,
Comité Financiero Corporativo, Comité de Gestion Humana
y Comités de seguimiento mensual. Igualmente se destaca
el respaldo que representa Carvajal S.A. para la obtencion de
financiacion y la gestién corporativa de la Sociedad.

El detalle de las transacciones con cada una de las
sociedades que participaron en las operaciones se encuentra
a continuacion:
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INFORME DEL
SISTEMA DE
CONTROL INTERNO

Carvajal Empaques S.A gestiona conjuntamente el Sistema
de Control Interno y la Gestion de Riesgos, y su forma de
operaciéon. A continuacién, se mencionan los aspectos
relevantes de nuestra arquitectura de control interno.
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Politicas generales sobre
implementacion del Sistema
De Control Interno

Carvajal Empaques S.A., como sociedad perteneciente a la
Organizacion Carvajal, opera bajo las siguientes politicas
aprobadas por su matriz:

1. Cédigo de Principios y Politicas de la Organizacién
Carvajal: contiene los valores corporativos, el ma-
nejo de relaciones con los diferentes grupos de in-
terés y los principales lineamientos para el manejo
financiero, gestion humana, responsabilidad social
empresarial, eficiencia operacional, innovacion,
tecnologia, riesgos, anticorrupcion y derechos hu-
manos.

2. Cédigo de Etica (Nuestro Actuar Etico): establece el
actuar ético de la organizacién y sus colaboradores.

3. Manual de Riesgos: estipula la metodologia que
utiliza la organizacién para la gestiéon de riesgos.

4. Manual de Auditoria Interna: define el protocolo
que utiliza la organizacion para el desarrollo del
proceso auditor.

5. Manual de prevencién del Lavado de Activos y Finan-
ciacion del Terrorismo: determina los procedimientos
implementados por la Organizaciéon Carvajal para el
cumplimiento de las normas legales en prevencion de
lavado de activos y financiacién del terrorismo.
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De igual maneraq, la sociedad cuenta con el Cédigo de Buen
Gobierno, el reglamento interno de la Asamblea General
de Accionistas, el reglamento interno de la Junta Directiva
y el reglamento interno del Comité de Auditoria. En dichos
documentos se resumen las politicas aplicables, en lo
relacionado al Sistema de Control Interno.

La compania también cuenta con un Sistema de Control
Interno que atiende las propuestas del Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(COSO) en su modelo actualizado. La aplicacion de los
componentes de este modelo proporciona a la compania
una seguridad razonable sobre la consecucion de los
objetivos de control interno, en cuanto a la eficiencia en
las operaciones, la administraciéon de riesgos, la mitigacién
del fraude, la razonabilidad de la informacion financiera
presentada a los accionistas, el mercado y el cumplimiento
de las regulaciones aplicables.

La organizacion ha definido y documentado procedimientos
que regulan sus procesos y operaciones y ha establecido
controles de monitoreo de la sociedad y sus subordinadas.
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I Informe sobre la gestion de riesgos

Carvajal Empaques S.A tiene dentro de sus politicas y
gobierno corporativo mecanismos efectivos de gestion frente
a los diferentes riesgos a los cuales se encuentra expuesta la

GOBIERNO DE RIESGOS JUNTA DIRECTIVA

/ COMITE DE AUDITORIA INTERNA
(%]
Ambiente de Control Comités g
~F
o [A1]
Unidades de Funciones de Aseguramiento O
. - .y . . . . )
negocio / Duenos Supervision de riesgos: independiente <>t m
del Proceso. =)
e Compliance Auditoria Interna o ,9
Dia a dia la activdiad * Gestion de Riesgos \% Z
de gestion de riesgos e Area Juridica Regulador/ S S
e Gestion de Calidad Auditor externo o E
o Control Interno 5s
x D
a O

2da. perenss

LINEA DE
1ra-DEFENSA

La politica de Administraciéon de Riesgos complementa la
planeacién estratégica y la evaluacion de los proyectos de
inversion, estableciendo los limites de tolerancia al riesgo
e identificando los riesgos asociados a la cadena de valor.
Estos, son evaluados periddicamente a través de ejercicios de
monitoreo para asegurar el cubrimiento total de la empresa
en materia de identificacion y tratamiento de dichos riesgos,
controles y planes de accion.

Esta politica, también contribuye al fortalecimiento de la
cultura de gestion de riesgos, la cual, apoya el cumplimiento
de los objetivos de la empresa, facilita la toma de decisiones
y aporta al gerenciamiento del riesgo sostenible a través de
la autogestion y autoevaluacion.

Carvajal Empaques S.A. tiene definido un modelo de gestién
de riesgos el cual tienen los siguientes frentes de trabgjo:

dra.
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compania. De acuerdo con la naturaleza de cada riesgo, se
definen mecanismos de prevencion, que van desde la toma de
seguros hasta evitar el riesgo en forma total.

LINEA DE
DEFENSA

Riesgo estratégico: eventos internos o externos que
pueden afectar la capacidad de Carvajal Empaques
para el logro de sus objetivos estratégicos. Son
inherentes a la estrategia.

Riesgo operativo: eventos internos o externos que
pueden afectar la capacidad para lograr los objetivos
de un proceso o proyecto.

Riesgo fisico: eventos internos o externos que pueden
afectar los bienes muebles e inmuebles de la compadia.

Riesgo legal: asociado al cumplimiento de leyes y normas
aplicables en cada geografia donde opera la compania.

Riesgo de disponibilidad: asociado a la continuidad
de las operaciones con el objetivo de mantener el
mercado estratégico ante una pérdida total o parcial
de cualquiera de las operaciones.
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Modelo de Gestion Integral de Riesgos

05. Riesgo de disponibilidad

Asociado a la continuidad de las
operaciones con el objetivo de
mantener el mercado estratégico
ante una pérdida total o parcial de
cualquiera de las operaciones.

01. Riesgo Estratégico

Asociado a las decisiones estratégicas
de la Empresa, a partir de los objetivos
de alto nivel, alineados con la misién y
proposito de la Organizacion.

Carva;alc

>
04. Riesgo Legal~—‘ \—< 02. Riesgo Operativo

Asociado al cumplimiento de leyes
y normas aplicables en cada
geografia donde operamos.

Asociado al cumplimiento de
los objetivos vinculados al uso
eficaz y eficiente de recursos de

la empresa.
03. Riesgo Fisico
Cumplimiento de los objetivos vinculados al cuidado y
proteccion de los activos de la empresa.
Carvajal Empaques ha establecido cinco comités globales para prospectiva, continuidad de negocio, gestion de riesgos
la gestion de riesgos de alto impacto: fisico, resiliencia organizacional y riesgos de cumplimiento.
e Comité de Riesgos Fisicos. e Fueproponente paralograrla autorizacion como operador

econémico autorizado para importacion ante la Direccion
de Aduanas Nacionales y conserva la autorizaciéon OEA
para el proceso exportador.

e Comité de Riesgos Operativos.

e Comité de Sostenibilidad.

e Comité Legal por pais.

e Se actualizd el plan de gestion de riesgo y desastres,
dando cumplimiento al decreto 2157 de 2017, el cual
tiene como objetivo priorizar las acciones necesarias

Durante el 2019 se realizaron las siguientes actividades: para conocer y reducir las acciones de riesgos del entorno

derivada de las actividades industriales que puedan

generar danos y pérdidas, este documento se radicd en
diciembre ante las alcaldias correspondientes.

e Comité Contable.

e En el manual de riesgos se incorpord un modelo de
evaluacion de controles que tiene en cuenta la naturaleza
y fuerza del control.

e Se actualizd6 el mapa de riesgos estratégicos, asi como
los mapas de riesgos fisicos de las diferentes geografias
donde opera la compania y se divulgé.

Retos para el 2020:

Sostener la cultura de gestién integral de riesgos en

e Enjulio se realiz6 el I Congreso Global de Riesgos, donde Igigompeia;

participaron los gestores de riesgos de las diferentes
geografias, con el objetivo de actualizar y brindar
conocimientos en metodologia, aspectos generales,

Fortalecer la autogestion y la autoevaluacion.

Fortalecer la cultura de conservacion de la propiedad.
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Evaluacion del Sistema
de Control Interno

La Organizacion Carvajal cuenta con una auditoria interna
tercerizada, quien cumple con las siguientes funciones:

Verifica la confiabilidad e integridad de la informacion.
e Verifica la confiabilidad e integridad de la informacién.

e Monitorea el cumplimiento de las normas legales
y estatutarias, asi como las politicas, planes vy
procedimientos internos y las derivadas de la
gobernabilidad corporativa asumidas por Carvajal
Empaques.

e Valida la proteccion de los activos, el uso eficiente
de los recursos, y el cumplimiento de los objetivos
establecidos para las operaciones de la sociedad.

e Prevéy detecta posibles fraudes.

e Redliza seguimiento de los

administracion de riesgos.

procesos de

e Evalia anualmente la maduracién del Sistema de
Control Interno de la compania, bajo la metodologia
utilizada en la evaluacion de este. Se basa en el
modelo internacional de control interno Committee
of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (COSO).

Teniendo como base la cadena de valor y el mapa de riesgos
de la compadia, la auditoria interna en conjunto con la
administracién elaboré y presento6 la propuesta del plan de
auditoria para el afio 2019, la cual fue evaluada y aprobada
por el Comité de Auditoria.
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La auditoria se realiz6 en forma integral, apoyando a la
administracion de la compadia en el mantenimiento de
los controles, mediante la evaluacion de su efectividad y
eficiencia y el seguimiento a su mejoramiento continuo.

Como resultado de las actividades de control, la auditoria
interna ha presentado al comité la informacién relativa
a los objetivos de esta, el alcance de los trabajos y los
puntos relevantes, asi como informes de seguimiento sobre
la implementaciéon por parte de la administracion de las
oportunidades de mejora sugeridas.

La auditoria interna efectué durante el afo 2019, la
evaluacion del Sistema de Control Interno, con base en las
normas para la préctica profesional en esta materia. De
acuerdo con dicha evaluacién, la auditoria interna concluyé
que el sistema de control interno se encuentra en estado
Dicho
estado indica que los elementos del SCI se encuentran
documentados, formalizados, divulgados y operando, y se
han establecido esquemas de monitoreo que garantizan la

“Administrado”, segin la metodologia utilizada.

mitigacion de los riesgos.

Al cierre de 2019, tanto la administracion como los érganos
de control interno y externo y el Comité de Auditoriq,
pudieron constatar que no existen debilidades materiales
o significativas relacionadas con el Sistema de Control
Interno que pongan en riesgo la efectividad de este y que
no se tuvo conocimiento de errores malintencionados o
manipulaciones en la informacién financiera preparada y
revelada por Carvajal Empaques S.A.



I Actividades més relevantes
desarrolladas por el Comité de Auditorfa

Durante el ano 2019, en las reuniones del Comité se
presentaron y evaluaron los reportes de la administracion,
auditoria interna y la revisoria fiscal. EI Comité velé por el
adecuado funcionamiento del sistema de control interno y
apoy6 a la Junta Directiva en el seguimiento de los asuntos.

Adicionalmente, tuvo conocimiento de las operaciones vy
relaciones entre Carvajal Empaques S.A. y sus companias afiliadas.

De acuerdo con la gestion adelantada por el comité, éste
pudo concluir que la sociedad:

e Dispone de controles adecuados que le permiten
presentar apropiadamente lainformacién financiera.

e Lalabor de la revisoria externa y la auditoria interna
se llevé a cabo con total independencia.

e La administracion adelanté los planes de acciéon
definidos para subsanar aquellos aspectos que asi
lo requirieron.

e Cumpli6 con los requerimientos regulatorios de
lavado de activos, anticorrupcion y proteccion de
datos personales.

e Dispone de un adecuado sistema de control interno
y administracion de riesgos.

I Evaluacion de la labor realizada por
auditorfa interna y revisoria fiscal

El Comité de Auditoria y Riesgos, como parte de sus funciones
evalda la gestion de la auditoria interna y revisoria fiscal
y vela porque el alcance de sus revisiones esté acorde con
las necesidades de la Sociedad y sus accionistas. Ademas,
verifica que la administracion permita a la auditoria interna
y revisoria fiscal realizar sus funciones con independencia.

I Plan de Continuidad de Negocio

En 2019, Carvajal Empaques S.A. continué trabajando en
el plan de continuidad de negocio, ejecutando pruebas
e implementado estrategias que contribuyan a la
resiliencia de las operaciones en Latinoamérica, la cual,
busca facilitar la recuperacién del negocio a un nivel de
operacion aceptable frente a un evento de interrupcion
de las operaciones con el fin de continuar abasteciendo
el mercado y fortaleciendo la proteccion de la solidez
financiera y sostenibilidad de la compaiia.
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I Informe de cumplimiento

La Organizacion Carvajal cuenta con un programa de
cumplimiento corporativo, que tiene cobertura en todas
sus compadias y su proposito es fortalecer la cultura de
autocontrol y la ética empresarial. Este identifica, detecta,
previene y monitorea los riesgos de cumplimiento, garantiza
la implementacién de las exigencias legales y genera
confianza a los diferentes grupos de interés. El programa es
liderado por el oficial de cumplimiento corporativo.

Los aspectos desarrollados en el Programa de Cumplimiento son:

e Anticorrupcion

Laorganizacion Carvajal cuenta con un Manual de Cumplimiento
Corporativo que promueve y fortalece las medidas necesarias
para prevenir y combatir la corrupcion (bajo los estandares
normativos exigidos en la ley 1778 de 2016).

e Prevencion de Lavado de Activos
y Financiacion del Terrorismo

La organizacién Carvajal adopté el Manual Corporativo
de Prevencion de Lavado de Activos y Financiacion del
Terrorismo, documento que enmarca las directrices a
considerar en el relacionamiento con los diferentes grupos
de interés.

e Defensa de la competencia

La organizacién Carvajal cuenta con un compromiso ético
y social inquebrantable en el acatamiento estricto de
las normas de la competencia, garantizando con esto la
proteccion de los consumidores y la sana competencia.

e Proteccion de Datos Personales

Carvajal Empaques S.A. cumple con las obligaciones relativas
a la proteccion de datos personales contenidas en la Ley
Estatutaria 1581 de 2012 y sus decretos reglamentarios.
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Adicionalmente, cuenta con el Manual de Proteccion de
Datos, documento que regula el manejo operativo en la
organizacion.

Principales actividades realizadas en el 2019:

e Participacion eniniciativa colectiva de anticorrupcion
del Pacto Global de las Naciones Unidas.

e Evaluacion de riesgos de cumplimiento.

e Definicion de controles adecuados con el fin de
mitigar los riesgos identificados.

e Monitoreo a la ejecucion de los controles establecidos.

e Acompanamiento a las diferentes areas en
atencion a consultas relacionadas con el programa

cumplimiento Corporativo.

e Capacitacion sobre aspectos de cumplimiento a los
colaboradores.

e Respuesta a los requerimientos de los diferentes
entes de control.

e Elaboracion de reportes reglamentarios mensuales a
la Unidad de Investigacion y Andlisis Financiero del
Ministerio de Hacienda (UIAF).

e Reporte semestral al Comité de Auditoria y Riesgos
respecto a la supervision y aplicacion del Programa
de Cumplimiento Corporativo.

e Reporte de las bases de datos con datos personales
existentes, en el Registro Nacional de Bases de Datos
habilitado por la Superintendencia de Industria y
Comercio para dicho efecto.

e Auditoria externa para verificar el cumplimiento de
la ley de Habeas Data y LA/FT.

e Implementacion en PerGdelalLey 30424, ley que regula
la responsabilidad administrativa de las personas
juridicas por el delito de cohecho activo transnacional.
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Informe sobre
Gobierno Gorporativo

Asuntos corporativos

I Estructura de la propiedad
de la sociedad

El capital suscrito de la sociedad esta representado en
108.304.773 acciones de valor nominal de $40 pesos cada
una, de las cuales 36.934.368 corresponden a acciones
con dividendo preferencial y sin derecho a voto (“acciones
preferenciales”) y 71.370.405 a acciones ordinarias.

Las acciones ordinarias, que corresponden al 65,9%
del capital social, estan bajo el control de Carvajal S.A.
(directamente un 93,92% y 6,08% a través de Carvajal
Propiedades e Inversiones S.A.).

La sociedad no tiene acciones propias readquiridas.

Las acciones con dividendo preferencial y sin derecho a
voto que corresponden a 36.934.368, se encuentra inscritas
en el registro nacional de valores y emisores (RNVE). Al
31 de diciembre de 2019, los 20 principales accionistas
preferenciales eran:
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920 principales accionistas al 41 de diciembre de 2019
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Accionista : !\lo. - A ucc;iones
identificacion poseidas
CARVAJAL SA. 8903215670 28.433.500 26,3%
CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A. 8903000053 8.123.542 75%
P.A. CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS 9003954335 134.717 0,1%
VASQUEZ MERCHAN Y CIAS CA 8600638101 76.000 0,1%
PRODUCTORA COLOMBIANA DE HARINAS PROCOHARINAS S.A. 8600020633 7.547 0,0%
RESTREPO MESA JOSE FERNANDO 94544648 7.547 0,0%
WILLS FRANCO LEOPOLDO 17175838 6.224 00%
PATARROYO MURILLO ESPERANZA 20613046 5.320 0,0%
GONZALEZ RUBIO HARRISON ELBERTO 7454409 5.300 0,0%
BATEMAN PINEDA JUAN FEDERICO 4974173 4.364 0,0%
OCHOA ARANGO JUAN DIEGO 8259500 4.000 0,0%
BRAVO ESTUPINAN ANDREA PATRICIA 92111258050 4.000 0,0%
ISAZA BOTERO RAFAEL 162210 3.774 0,0%
ACOSTA USCATEGUI JULIO 17112414 3.774 0,0%
VEGA ANGULO MARIA ISABEL 38993718 3.774 0,0%
MORENO MORENO RAMIRO 1593107 3.373 0,0%
DIAZ JORGE AURELIO 4108366 2.830 0,0%
PALACIOS DE RUIZ ELSA GEORGINA 20338728 2.750 0,0%
JAIME SANTIS AMELL & CIA S. EN C. 8001318031 2.191 0,0%
OTROS ACCIONISTAS 99.841 0,1%

Re|a0|0nes Con t|tU|aPeS de |aS Las relaciones contractuales existentes entre la matriz y

las afiliadas se encuentran detalladas en el informe de

participaciones Significativas  gupo empresariat
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Informacion sobre

transacciones por parte de los .
administradores de Carvajal h ™ /
Empaques S.A que esten en . '

cabeza de los administradores

A 31 de diciembre de 2019, ninguno de los administradores
de la sociedad era propietario de acciones ordinarias de

Carvajal Empaques S.A Y )
Durante el periodo 2019 no hubo operaciones de ventas de \
acciones de administradores. ; TL
I Operaciones celebradas con los
s0cios y con los administradores \
- 1
o i
Venta a companias accionistas diciembre <
de 2019 -Separado (Cifras en COP MM)
Empresa Intereses Producto
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. - 1
Carvajal S.A. 81
Total general 81 1

Compras a companias accionistas diciembre
de 2019 - Separado (Cifras en COP MM)

Empresa Arrendamiento  Honorarios Intereses Personal Regalias  Servicios

Carvajal Propiedad
AVAJATFTOPIEdAdes € - ombia 680 731 : 30 2,084 1.094
Inversiones S.A

Carvajal S.A. Colombia - - 714
Total general 680 731 714 30 2.084 1.094
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Venta a companias accionistas diciembre de 2019
Consolidado (Cifras en COP MM)

Empresa Pais Intereses Asociadas Producto
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia - 1
Carvajal S.A. Colombia 81
Total general 81 1

Compras a companias accionistas diciembre de 2019
Consolidado (Cifras en COP MM)

Empresa Pais Intereses Personal  Honorarios Arrendamientos Regalias  Servicios

Carvajal Propiedades

. Colombia - 30 844 680 15.888 1.088
e Inversiones S.A.
Carvajal S.A. Colombia 714
Total General 714 30 844 680 15.888 1.088
I Acuerdos de accionistas Informe sobre la conformacion

y desarrollo de las reuniones
de la Junta Directiva

La sociedad no ha sido notificada de la existencia de
acuerdos de accionistas.

La Junta Directiva elegida el 26 de marzo de 2019 de
una lista Gnica presentada por Carvajal S.A., se encuentra

I Organizacion Carvajal conformada por:

e Bernardo Quintero Balcazar, quien actia como
presidente de la Junta Directiva. El sefor Quintero

Carvajal Empaques S.A. es parte de la Organizacion Carvajal es el actual presidente de Carvajal S.A. (sociedad
(constituido como grupo empresarial) y como tal cumple las matriz). Es ingeniero mecdnico de la Universidad
mismas politicas y principios, asi como las normas de actuar del Valle, con maestria en Administracién Industrial
ético, impuestas desde la Junta Directiva de Carvajal S.A. de la misma universidad. Se ha desempefiado como

presidente de varias companias, entre ellas Carvajal
Empaques S.A,, Riopaila y Castilla S.A., Avianca S.A.
y CORFIVALLE S.A. Ha participado en diferentes
Juntas Directivas tales como Promigas S.A., Banco

Las transacciones que se presentan entre las empresas de la
Organizacion Carvajal y Carvajal Empaques S.A. y cualquiera
de sus subordinadas, se encuentran descritas en otros
apartes de este informe.
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Agrario de Colombia S.A., Coomeva Salud, Gases
de Occidente S.A., Proyectos de Infraestructura
S.A. (PISA), Sociedad Portuaria de Buenaventura
S.A. y EMGESA S.A, entre otras. También ostenta
la calidad de miembro del Comité de Auditoria. El
senor Quintero fue elegido miembro de la Junta
Directiva el 16 de enero de 2013 y ha sido reelegido
desde esa fecha.

e Gustavo Adolfo Carvajal Sinisterra, es actualmente
presidente de la Junta Directiva de Carvajal S.A. y
miembro de Juntas Directivas de otras companias
de la organizacién Carvajal. El sefor Carvajal es
Economista de Adelphi University en New York, con
Maestria en Administracion de Empresas (MBA) de
Babson College en Boston. Ha trabajado por mas
de 28 anos en la organizacién Carvajal, ocupando
diversos cargos,
Educacion y del Grupo Norma. Ha participado en
diferentes Juntas Directivas tales como Camara de
Comercio de Cali, ANDI Valle, Unidad de Accion
Vallecaucana UAV, Universidad Icesi, Fedesarrollo,
Consejo Empresario de América Latina CEAL,
Fundacion Carvajal, Fundacion de Empresarios por la
Educacion, entre otras. Embajador Extraordinario y
Plenipotenciario en Francia, concurrente en Ménaco
y Argelia. Embajador ante la UNESCO. Fue elegido el
19 de marzo de 2015.

como presidente de Carvajal

e Eugenio Castro Carvajal, economista de la universidad
de los Andes con MBA de Babson College. Cuenta con
40 anos de experiencia profesional. La mayor parte de
su carrera la desarrollé en la Organizacion Carvajal,
desempendndose en cargos de direccién financiera,
planeacién estratégica, fusiones, adquisiciones vy
presidencias en empresas filiales.

e Diego Hoic, administrador de empresas y quimico
formado en Estados Unidos. Obtuvo su pregrado en
la Universidad de Columbia, un doctorado (Ph.D.) en
Quimica en MIT y Master en Administracion (MBA)
en NYU. Ha publicado 12 articulos cientificos y es
coinventor de 5 patentes. Cuenta con 20 afos de
experiencia en empresas de consumo masivo, en
USA y Colombia, durante los cuales ha ejercido una
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variedad de roles abarcando el ciclo de producto
completo, desde cientifico de
desarrollo hasta lider comercial. Trabaj6é en Colgate,
en Churca & Dwight y Tecnoquimicas. Actualmente
es consultor de estrategia, mercadeo e innovacion.

investigacion vy

e QGuillermo Ponce de Ledon S, administrador de
negocios de la Universidad EAFIT - Medellin, con
estudios de especializacion en estrategia corporativa
(Boston — Strategy program) y mercadeo estratégico
(Chicago — Northwestern University). Trabajo para
Colgate Palmolive, Scott-Familia, Lloreda S.A. y Casa
Luker. Desde el afio 2009 trabaja como consultor
en temas de estrategia, gobierno corporativo y
acompanamiento a la gestion de lideres. Cuenta
con 26 anos de experiencia en diferentes Juntas
Directivas y actualmente es miembro de las Juntas
Directivas de Carvajal
JGB, Grupo Empresarial Oriente, Carvajal S.A. y
Laboratorios La Santé.

Educacion, Laboratorios

Como parte de sus politicas de funcionamiento, la
Junta Directiva al inicio de sus funciones establece
un cronograma para todo el ano. Durante el 2019, el
cronograma parti6 de juntas ordinarias de caracter
presencial, con una junta adicional en octubre con el fin de
discutir el presupuesto para el afno 2020. Adicionalmente
se realizaron otras reuniones extraordinarias de caracter
presencial y no presencial.

En resumen, durante el periodo correspondiente al afo
2019 (enero 2019 y diciembre de 2019), se celebraron 11
reuniones presenciales. La Junta Directiva siempre tuvo la
presencia del quérum reglamentario.

Los directores reciben honorarios por la asistencia a Junta
Directiva, cuyo monto fue aprobado por la Asamblea
General de Accionistas. Adicionalmente, reciben
honorario por asistencia a reuniones de Comités. Fuera de
estos valores, no existe remuneracion adicional para los
directores. Es de aclarar que los directores que trabajan o
se encuentran vinculados con alguna de las empresas de
la organizacion Carvajal no devengan honorario alguno
por su cargo como Director de Carvajal Empaques S.A.
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A continuacion, se relacionan los datos de asistencia (se tiene en cuenta asistencia via teleconferencia) a las reuniones
de la Junta Directiva y de los Comités de Auditoria desde enero de 2019 hasta 31 de diciembre del 2019:

Asistencia a Juntas Asistencia a Comité de Auditoria

Berando Quintero No. asistencias: 11 No es miembro
Gustavo Adolfo Carvajal No. asistencias: 11 No es miembro
Diego Hoic No. asistencias: 11 No. asistencias: 4
Eugenio Castro No. asistencias: 9 No. asistencias: 3
Guillermo Ponce de Ledn No. asistencias: 11 No. asistencias: 4

Durante el periodo correspondiente al afo 2019 no hubo cambios en la composicién de la Junta Directiva.

¥

residencia y secretaria
e la Junta Directiva

LaPresidenciadela Junta Directiva fue ejercida por el director

Bernardo Quintero Balcdzar quien a su vez es el presidente
de Carvajal S.A., matriz de la Organizacién Carvajal.

De acuerdo con el Codigo de Buen Gobierno las funciones
del presidente de la Junta Directiva son:

a.

Asegurar que la Junta Directiva fije e implemente eficien-
temente la direccion estratégica de Carvajal Empaques.

Impulsar la accion de gobierno de Carvajal Empa-
ques, actuando como enlace entre los accionistas y
la Junta Directiva.

Coordinar y planificar el funcionamiento de la Jun-
ta Directiva mediante el establecimiento de un plan
anual de trabajo basado en las funciones asignadas.

Realizar la convocatoria de las reuniones, directamen-
te o por medio del secretario de la Junta Directiva.

Preparar el orden del dia de las reuniones, en coordi-
nacion con el presidente de Carvajal Empaques, el se-
cretario de la Junta Directiva y los demés miembros.

f.  Velar por la entrega, en tiempo y forma, de la informa-
cion a los Miembros de Junta Directiva, directamente
o por medio del secretario de la Junta Directiva.

g. Presidir las reuniones y manejar los debates.

h. Velar por la ejecucion de los acuerdos de la Junta
Directiva y efectuar el seguimiento de sus encargos
y decisiones.

i. Monitorear la participacion activa de los miembros
de la Junta Directiva.

j- Liderar el proceso de evaluacion anual de la Junta Di-
rectiva y los comités, excepto su propia evaluacién.

Por su parte, la Secretaria fue ejercida por Catalina Giraldo,
quien para 2019 era Vicepresidente Juridica Corporativa de
Carvajal S.A. No se pagan honorarios por el ejercicio de la
Secretaria de la Junta Directiva.
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Relaciones de la Junta
Directiva con terceros

La Junta Directiva de Carvajal Empaques S.A. durante el ano
2019 no contrato servicios de asesoria con terceros.

En todo caso, la Junta invitd a asistir a sus distintas
reuniones a miembros de la Junta Directiva de su
sociedad matriz Carvajal S.A., quienes son expertos en
diversos temas y que han apoyado a la Junta Directiva en

el ejercicio de sus funciones.

I Evaluacion de la Junta Directiva

El Codigo de Buen Gobierno establece la evaluacion en
forma previa a la asambleq, al igual que el Reglamento de la
Junta Directiva recientemente aprobado.

En diciembre de 2019 se presentaron las evaluaciones de
la gestion para el ano 2019. La evaluaciéon consistié en
una evaluacion general de las reuniones de Junta Directiva,
autoevaluacién de sus miembros y evaluacion del presidente
de la compania.

Politicas de remuneracion
de la alta gerencia

La politica de remuneracién del equipo gerencial de Carvajal
Empaques S.A. es revisada y aprobada anualmente por la
Junta Directiva de acuerdo con el protocolo de Gobierno
Corporativo que existe en la Organizacion Carvajal.
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Procesos de evaluacion
de la alta gerencia

A lo largo del ano 2019 el equipo gerencial de Carvajal
Empaques es evaluado y retroalimentado frente a su
desempefio y desarrollo como lideres de la organizacién. En el
proceso de desempenio se evalta el qué y el como, es decir, los
resultados de su matriz de desempefio y los comportamientos
(atributos) evidenciados para el cumplimiento o no de los
resultados (medidos con la evaluacion 360°). A partir de
esta evaluacién se realiza un proceso de calibracién donde
se revisan los resultados del afo, fortalezas, oportunidades
de mejora, plan de desarrollo, nivel de potencial, impacto y
riesgo de pérdida, sucesores y nominaciones a otros cargos.
Esta informacion es presentada a la Junta Directiva de
Carvajal Empaques S.A. dejando claro ademés de los puntos
mencionados, las posiciones en la grilla desempenio vs atributos,
grilla desempeno consolidado vs potencial y grilla impacto vs
riesgo de pérdida.

Con la informacion recolectada en los puntos anteriores se logra
tener un claro entendimiento del talento que tiene la empresa
en esos niveles, las oportunidades de mejora y las brechas de
sucesion de cara al cumplimiento de los retos organizacionales,
facilitando el crecimiento personal y profesional de los
colaboradores en la empresa al hacer reales las opciones de
movimiento identificadas.

I Conflictos de intereses

Durante el afo 2019 fue necesaria la celebracién de una
Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia 24
de octubre de 2019 con la finalidad de levantar el conflicto de
interés que recaia sobre algunos de los miembros de la Junta
Directiva para la toma de la decision de avalar la emision de
la casa matriz Carvajal S.A. y sobre los representantes legales
para suscribir el aval en favor del mayor accionista de la
compainia Carvajal S.A. Ambos conflictos fueron levantados
por la Asamblea de Accionistas por unanimidad.
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I Informacion a los miembros
de la Junta Directiva

La informacion requerida para las reuniones de la Junta
Directiva se remite a los miembros con mas de 5 dias de
antelacion a la fecha de la reunion.

I Asamblea General de Accionistas

Durante el afo 2019 se realizd6 una asamblea general
de accionistas que correspondié a la reunién ordinaria
celebrada el dia 26 de marzo de 2019, con la asistencia
del ciento por ciento (100 %) de las acciones ordinarias.

Adicionalmente se realizdé una Asamblea General
Extraordinaria para los fines indicados en el aparte
Conflicto de Intereses la cual se realizé el dia 24 de

octubre de 2019.
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I Comunicacion con los accionistas

La compania ha establecido como canal de comunicacion
con sus accionistas una oficina de atencion al inversionista,
asi como ha celebrado al finalizar cada trimestre
conferencias de resultados. De igual forma la pagina web

estd en permanente actualizacion.

| Normas corporativas

a. Estatutos sociales:
Durante el ano 2019 no se realizaron reformas
estatutarias.

b. Coédigo de Buen Gobierno y reglamentos:
Durante el afio 2019 no se realizaron reformas al
Cédigo de Buen Gobierno o a los reglamentos.

c. Encuesta codigo pais:
La encuesta cédigo pais fue diligenciada y repor-
tada dentro del mes de enero de 2019. Su texto
se encuentra en la pagina web www.carvajalempa-
ques.com para consulta de los interesados.
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Equipo directivo
Carvajal Empaques S.A

I Pedro Felipe Garvajal

Presidente

Administrador de Empresas de Bentley University, con
una Maestria en la Escuela de Negocios Kellogg de la
Universidad de Northwestern y ha ocupado importantes
posiciones en Interbanco, Banco Santander y en la
Organizacion Carvajal como Vicepresidente de Desarrollo
Organizacional y Vicepresidente de Estrategia. Igualmente
se ha desempenado como miembro de Junta Directiva de
varias companias, entre ellas Suramericana S.A.

I Angel Herrera Jovel

Gerente General Region Norte

Ingeniero Industrial de la Universidad Auténoma de Centro
América, Costa Rica. Con 14 afos de experiencia en el
sector de empaques rigidos especialmente en procesos de
Termoformado e Inyeccién. Se ha desempenado en diferentes
cargos administrativos en las areas de Produccién y Logistica
en Termoformados Modernos S.A. de C.V., empresa que fue
adquirida por Carvajal Empaques en el 2008.
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I Ricardo Antonio Echegaray
G

erente General Region Sur

Ingeniero Industrial de la Universidad de Lima y MBA de la
Universidad Peruana de Ciencias Aplicadas y el IEDEE de
Madrid, Espaia. Con experiencia en la Gerencia de Logistica
de British American Tobacco y la Jefatura Logistica de
Friesland PerG S. A. Cuenta con mds de 10 afios de experiencia
en Carvajal Empaques donde se ha desempenado en cargos
logisticos y comerciales y a partir de enero de 2017 ocupa la
Gerencia General de Pamolsa.

Diana Garcia Cardona

Gerente Financiero y Administrativo

Administradora de Empresas de la Universidad ICESI, con
Especializacion en Finanzas y Maestria en administracion
de la Pontificia Universidad Javeriana de Cali. Cuenta con
16 afios de experiencia en el area financiera y ha trabajado
por 11 afos en la Organizacion Carvajal en empresas como
Carvajal Educacion y Carvajal S.A.

Julian Prado Lorza

Gerente nuevos negocios

Ingeniero Industrial de la Pontificia Universidad Javeriana
de Cali, Especialista en Mercadeo y Especialista en Finanzas
de la misma universidad. Cuenta con 15 afios de experiencia
en la organizacion Carvajal, 5 afios en Carvajal Espacios y
10 anos en Carvajal Empaques desempenando diferentes
cargos en las areas de mercadeo, finanzas, logistica y ventas.
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Ana Milena Mufioz

Gerente de sostenibilidad

Ingeniera de Sistemas de la Universidad ICESI, con un
Master en Direccion de Recursos Humanos de la Universidad
de Barcelona. Es una profesional con més de 20 afos de
experiencia en procesos de Gestion Humana, desempefiando
funciones como lider del area y responsabilidad por los
procesos de seleccion, compensacion, formacion, relaciones
laborales y desarrollo del talento humano.

I Ricardo Vallejos

Gerente de operaciones

Ingeniero industrial de la Universidad de Lima y una Maestria
en administracion de negocios en la INCAE Business School.
Cuenta con mas de 14 anos en Carvajal Empaques S.A,
desempenando como gerente de operaciones para Perd y
desde el ano 2019 para ambas regiones.
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I Programa Ciudadano Carvajal

La ética es un ingrediente vital en el hacer de nuestra
organizacion y se refiere a nuestros valores, politicas,
normas y principios, que se reflejan en la cultura que
vivimos y es lo que nos permite diariamente mantener la
comunicacién con el entorno.

Creemos firmemente que la esencia de nuestra empresa
proviene de lo que cada colaborador nos ofrece en su
quehacer diario, por lo que nuestro comportamiento ético
se apoya en sus acciones y en la confianza de construir
un clima de actuar ético como factor de desarrollo
econdmico, ambiental y social.

Nuestros colaboradores estdn expuestos diariamente
a situaciones éticas y legales donde deben tener
en cuenta que su actuar ha de estar guiado por los
valores organizacionales, razén por la cual en el 2019
profundizamos en la pauta ética Relaciones con grupos de
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eife

CIUDADANO
CARVAJAL

jStempre en lo correcto!

interés (proveedores, clientes, competencia y companeros
de trabajo), certificandose 4.060 colaboradores como
Ciudadanos Carvajal, reafirmando su compromiso en
relacion con lo que se espera de su actuar ético.

El proceso de certificacion como Ciudadano Carvajal se
realizé a través de una plataforma e-learning y talleres
presenciales con los cuales los colaboradores en las
distintas geografias se certificaron.

Pais Campus Plenaria Total
Colombia 121 651 772
Ecuador 18 44 62
El Salvador 80 484 564
México 228 1.400 1.628
Perd 217 817 1.034
Total 664 3.396 4.060
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I Conflicto de intereses

Cada ano los colaboradores de Carvajal Empaques como
parte del proceso de certificacion como Ciudadanos
Carvajal deben reportar situaciones que pueden afrontar
en desarrollo de su actividad profesional, cuando enfrenta
sus intereses personales o los de personas relacionadas
con él, con los de la Organizacién y resultan incompatibles.

Si un colaborador considera que tiene un conflicto de
interés real o potencial, debe declararlo en el formato
definido para tal fin y enviar a gestion humana quien
estudiara la trascendencia del impedimento y tratarda de
lograr una solucion.

Potencial conflicto de interes

Colombia

Ecuador
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Los tipos de conflicto de interés para Carvajal Empaques
se describen a continuacion:

e Inversiones

e Empleo Externo

e Participacion en juntas directivas
e Relaciones con terceros

e Relaciones personales

Durante el afo 2019, 211 colaboradores reportaron
potenciales conflicto de interés que se detallan a
continuacién por pais y tipo de conflicto:

Paises

El Salvador Peru México

Inversiones -

Participacion en juntas directivas -

Empleo externo -

Relaciones con terceros - - 1 - - 1
Relaciones personales 194 - 9 7 - 210
Total 194 - 10 7 - 211

Las diferentes situaciones reportadas son analizadas por el Comité de Etica de Carvajal Empaques para dar una repuesta al

colaborador sobre la posicion de la empresa frente al conflicto reportado y sobre todo para encontrar soluciones.
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Informe de denuncias anénimas

Nuestros colaboradores son los mejores aliados en el
proceso de fortalecimiento ético, dado que, conservan
intactos los valores éticos para no dejarse tentar por las
circunstancias que lo rodean y hacen caso omiso a los
falsos paradigmas de guardar silencio para mantener el
trabajo y por el contrario abren las puertas para informar
sin represalias o castigos.

La actitud férrea de no dejarse tentar y definir
como posicion de la empresa la cero tolerancia a los
comportamientos antiéticos son el camino para fortalecer
una cultura de transparencia y honestidad. La apuesta
que venimos trabajando para promover la ética, los
valores y la moral en la organizacién se ha soportado en
la construccion de un entorno de confianza y respeto con
todos nuestros grupos de interés.

Desde el 2013 se implement6 la linea de denuncias o
reportes de actividades no éticas, como un canal de
comunicacién confidencial y centralizado que permite a
colaboradores, proveedores y clientes reportar y canalizar
inconsistencias e irregularidades que puedan afectar los
intereses y la reputacion de Carvajal Empaques o de sus
grupos de interés de acuerdo con los principios y valores
que enmarcan nuestro actuar.

Se pueden reportar las siguientes situaciones:

e Fraude o desfalco.

e Mal uso de los recursos de la compania.

e Relacionamiento inadecuado con nuestros clientes.
e Robo.

e Acoso en el lugar de trabajo.
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e Discriminacion.
e Represalias o castigos.

e Reclamos sobre calidad de productos o alteracion
de estos.

e Conflicto de intereses financieros.

e Comercio con informacién interna.

e Practicas contables y de auditoria inadecuadas.

e Regalos, sobornos y comisiones.

e Comportamiento inapropiado entre colaboradores.
e Conflicto de intereses personales.

e Practicas laborales injustas.

Durante el aino 2019 se recibieron 60 casos.

Los casos recibidos fueron analizados de acuerdo con los
procedimientos de manejo ético, los principios y valores de
Carvajal Empaques, estableciendo para cada situaciéon un
esquema de investigacion con un equipo interdisciplinario
que dependiendo de la situacion involucré al gerente
general, gerente de Gestion Humana y area de Riesgos
del pais origen del caso reportado.

Carvajal Empaques reitera su compromiso que su actuar
empresarial siempre estard regido por los principios y
valores organizacionales y aunque somos conscientes que
no es sencillo, que es un proceso de nunca acabar, estamos
seguros de que es la Gnica manera de ser sostenibles, a
partir de asegurar la confianza, el compromiso y lealtad de
nuestros colaboradores, clientes, proveedores y preservar
nuestra reputacion organizacional.
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Otras informaciones

I Articulo 446 numeral 3
del codigo de comercio

En cumplimiento de las disposiciones legales contenidas
en el articulo 446 del cédigo de comercio, se informa
que la informaciéon indicada en el numeral 3 obra como
anexo al presente informe en hoja separada al mismo.

I Propiedad intelectual

Con relaciéon a lo dispuesto por el numeral 4 del articulo
47 de la ley 222 de 1995, informamos que la Sociedad
cumple con todas las normas sobre propiedad intelectual
y derechos de autor, contemplados en la legislacion
colombiana.

I Libre circulacion de facturas

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 87 la
ley 1676 del 20 de agosto de 2013, se deja constancia
que la compania no entorpecio la libre circulacion de las
facturas emitidas por los vendedores o proveedores.
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Régimen de proteccion
de datos personales

En el afo 2019 Carvajal Empaques S.A. ha cumplido con las
obligaciones relativas a la proteccién de datos personales
contenidas en la Ley Estatutaria 1581 de 2012 y sus decretos
reglamentarios, en particular, con las siguientes:

1. Ha adelantado las gestiones tendientes a obtener
y conservar la autorizacion de los Titulares, para el
tratamiento de sus datos personales, indicando las
finalidades para las cuales han sido recolectados
los mismos.

2. Ha garantizado a los Titulares el pleno y efectivo
ejercicio de los derechos de acceso, rectificacion,
consulta y oposicion sobre sus datos personales.

3. Ha adelantado el desarrollo de medidas de segu-
ridad que le permitan garantizar la adecuada con-
servacion de los datos personales.

4. Ha establecido y divulgado los canales de contacto
para tramitar las consultas y reclamos formulados
por los Titulares en los términos previstos en la ley.

5. Implementa las recomendaciones emitidas por
Carvajal S.A. en el Manual de Politicas y Procedi-
mientos para garantizar el adecuado cumplimiento
de la ley y del principio de responsabilidad demos-
trada (accountability).
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10.

Ha efectuado auditorias externas para verificar el
cumplimiento de la ley de Habeas Data.

Ha inscrito las bases de datos con datos personales
existentes, en el Registro Nacional de Bases de Da-
tos habilitado por la Superintendencia de Industria
y Comercio para dicho efecto.

El Comité de Datos Personales se reline bimen-
sualmente para garantizar el cumplimiento de las
disposiciones contenidas en el Manual de Politicas
Internas y, en general, de las normas sobre protec-
cion de datos personales.

Realiza capacitaciones a los colaboradores sobre
las obligaciones derivadas del régimen de protec-
cién de datos personales y divulga a sus grupos de
interés las directrices internas para su adecuado
cumplimiento de forma periodica.

Ha implementado los capitulos para los paises ta-
les como: Pert, Chile, México al Manual de Politicas
de Proteccion de Datos Personales.
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Certificado articulo 46
de la ley 964 de 2000

Santiago de Cali, 21 de febrero de 2020

El suscrito presidente de la sociedad Carvajal Empaques S.A. en cumplimiento a lo establecido en el articulo 46 de la ley 964
de 2005,

GERTIFICA:

Que los estados financieros separados y consolidados de la sociedad con corte al 31 de diciembre de 2019, la informacién
sometida a consideracién de la asamblea general de accionistas y otros informes relevantes para el publico, no contienen
vicios, imprecisiones o errores que impidan conocer la verdadera situacién patrimonial o las operaciones de la sociedad.

SR

Pedro Felipe Carvajal Cabal
Presidente
Carvajal Empaques S.A.



ESTADOS
FINANGIEROS
SEPARADOS
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de situacion financiera separados.

Con corte a 31 de diciembre de 2019 y 2018.

En millones de pesos colombianos.

NOTA 2019 2018

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 7 1.769 2.014
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 8 35.147 30.901
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 20 72.544 67.326
Inventarios 9 32.205 41.371
Activos por impuestos 26 6.984 6.711
Otros activos no financieros 815 594
Activos corrientes 149.464 148.917
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 8 1.982 2.188
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 20 1.068 1.371
Inversiones en subsidiarias 10 595.706 576.028
Otros Activos 1 1
Propiedades, planta y equipo 11 91.215 135.266
Activos por derecho de uso 12 36.116 -
Activos intangibles 13 26.796 26.904
Activos por impuestos diferidos 26 602 -
Activos no corrientes 753.486 741.758
Total activo 902.950 890.675

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta.

Gt

PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL

flmd Lo {

ALEXANDER URBANO TELLO
Representante Legal (*) Contador (¥)
T.P. 64565-T

Arnedan D

NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA

Revisor Fisal
T.P.147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vedse mi informe del 21 de febrero de 2020)
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.
Estados de situacion financiera separados
Con corte a 31 de diciembre de 2019y 2018
En millones de pesos colombianos

NOTA 2019 2018
Pasivos
Obligaciones financieras 14 33.367 37.180
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 15 80.963 97.613
Cuentas por pagar a partes relacionadas 20 32927 32.005
Otros pasivos financieros 26 e =
Pasivos por impuestos 26 3.853 2.568
Otros pasivos por arrendamiento 21 538 -
Beneficios a los empleados 16 3.958 4.296
Pasivos corrientes 155.606 173.662
Obligaciones financieras 14 177.540 184.575
Cuentas por pagar a partes relacionadas 20 - 7.816
Otros pasivos financieros - -
Beneficios a los empleados 16 5.822 6.067
Pasivo por impuestos diferido 26 - 850
Otros pasivos por arrendamiento 21 362 -
Provisiones 17 190 190
Pasivos no corrientes 183.914 199.498
Total pasivo 339.520 373.160
Patrimonio
Capital emitido 27 4.332 4.332
Prima de emision 228.946 228.946
Reservas legales y estatutarias 28 140.448 166.780
Reservas de ORI 28 124.347 113.479
Resultados acumulados 65.357 3.978
Total patrimonio 563.430 517.515
Total pasivo y patrimonio 902.950 890.675

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta.

8
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO
Representante Legal (*) Contador ()

T.P.64565-T

Srmedanioud

NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA

Revisor Fisal
T.P.147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vedase mi informe del 21 de febrero de 2020)
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de resultados separados

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2019y 2018

En millones de pesos colombianos (excepto el resultado neto por accion).

NOTA 2019 2018

Ingresos de actividades ordinarias 22 358.002 369.377
Costos de ventas 283.854 309.326
Ganancia Bruta 74148 60.051
Otros ingresos 23 32.054 2.619
Gastos de ventas 24 25.422 22.341
Gastos de administracion 24 17.717 15.980
Otros gastos 25 198 436
Otras ganancias (pérdidas), netas 25 (225) 671
Resultados de actividades de operacion 62.640 24.584
Ingresos financieros 128 580
Costos financieros 22.849 23.100
Utilidad (pérdida) derivada de la posicion monetaria neta 154 (1.106)
Resultado antes de impuesto a las ganancias 40.073 958
Gasto por impuesto a las ganancias 26 2.897 7.048
Resultado neto del periodo 37.176 (6.090)
Resultado neto por accién:

Ganancia (pérdida) neta bdsica por accion (Peso) 30 343 (56)
Ganancia (pérdida) neta diluida por accion (Peso) 30 343 (56)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta.

n
= [l Lo BYRATIRETD)
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fisal

T.P. 64565-T T.P.147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vedse mi informe del 21 de febrero de 2020)
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de otros resultados integrales separados

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018
En millones de pesos colombianos

2019

60

2018

Resultado neto del periodo

37.176

(6.090)

Otros resultados integrales

Partidas que no se reclasificaran posteriormente al resultado del periodo, neto de impuestos

Pérdida actuarial

(172)

(22)

Total otros resultados integrales que no se reclasificaran posteriormente
al resultado del periodo, neto de impuestos

Partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del periodo, neto de
impuestos

Coberturas de flujo de efectivo — porcién efectiva de cambios en el valor razonable

Participacién de otros resultados integrales de subsidiarias
contabilizados utilizando el método de participacion patrimonial

(172)

10.868

(22).

23.379

Total partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del periodo, neto de
impuestos

10.868

23.388

Otros resultados integrales, netos de impuestos

10.696

23.366

Total resultado integral

47.872

17.276

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.

(*) Ver certificaciéon adjunta.

n
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA
Representante Legal (*) Contador ()

T.P.64565-T

T.P.147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vedse mi informe del 21 de febrero de 2020)
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de flujos de efectivo separados

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018
En millones de pesos colombianos

2019 2018
Flujo de efectivo por actividades de operacion
Resultado neto del periodo 37.176 (6.090)
Ajustes por:
Pérdida por deterioro en cuentas por cobrar 370 34
Gasto provision de inventarios y ajuste a su VNR 141 377
Depreciaciones y amortizaciones 11.833 11.198
Gasto neto intereses financieros 22721 22.525
Ingreso neto por método de la participacion patrimonial (31.015) (1.673)
Gasto de impuesto de renta diferido (1.378) 5.331
Gasto de impuesto de renta corriente 4.275 1.717
Pérdida (ganancia) en venta o retiro de propiedad planta y equipo 225 (671)
Diferencia en cambio no realizada 33 281
Dividendos - -
Subtotal 44381 $ 33.029
Cambios en:
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 7.708 (20.285)
Inventarios 9.025 (16.627)
Otros activos financieros - -
Otros activos no financieros (221) (61)
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar (11.597) 23.138
Activos y pasivos por impuesto, neto (2.247) (749)
Beneficios a los empleados (1.234) 51
Provisiones - 190
Pago de otros pasivos por arrendamientos (683) -
Flujos procedentes de actividades de operacion 45.132 18.686
Pago de impuesto de renta (1.016) (2.230)
Flujo neto de efectivo generado por actividades de operacion 44116 $ 16.456
Flujos de efectivo de actividades de inversion:
Reintegro de Capital 6.005
Capitalizacién a subsidiarias - (10.459)
(Aumento) disminucion de cuentas por cobrar a partes relacionadas (1.253) 3.073
Adiciones de propiedades, planta y equipo (2.580) (7.056)
Venta de propiedades, planta y equipo 49 2.097
Intereses recibidos 128 42
Dividendos recibidos 6.977 15.959
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversion 3321 $ 9.661
Flujo de efectivo de actividades de financiacion:
Préstamos obtenidos 150.869 51.896
Pagos de préstamos corto y largo plazo (160.706) (61.788)
Pago de intereses en obligaciones financieras (21.235) (16.353)
Dividendos pagados (4.724) (15.861)
Pago de intereses en cuentas por pagar a partes relacionadas (2.156) (1.433)
(Disminucion) incremento cuentas por pagar a partes relacionadas (9.730) 17.200
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiaciéon (47.682) (26.339)
Disminucion en efectivo y equivalentes de efectivo (245) 9§ (222)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 2014 § 2.236
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 1.769 ¢ 2.014

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta.

et

[l L { el

PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fisal
T.P. 64565-T T.P. 147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vedse mi informe del 21 de febrero de 2020)
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CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros separados de CARVAJAL EMPAQUES
S.A,, cortados a 31 de diciembre de 2019 y 2018 los cuales se han tomado fielmente de los libros. Por lo tanto:

1. Los activos y pasivos de la Compania existen en la fecha de corte y las transacciones registradas se han realizado
durante el periodo.

2. Todos los hechos econémicos realizados han sido reconocidos.

3. Los activos representan probables beneficios econémicos futuros (derechos) y los pasivos representan probables
sacrificios econémicos 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 econémicos han sido correctamente clasificados, descritos y revelados.
R
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO
Representante Legal Contador (¥)

T.P. 64565-T
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018

(Cifras en millones de pesos colombianos, excepto los dividendos por accion, la ganancia
por accion y el valor nominal de las acciones)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados: estados de situacion financiera separados a 31 de diciembre de
2019y 2018, los correspondientes estados de resultados separados, estados de otros resultados integrales separados, de cambios
en el patrimonio separados y de flujos de efectivo separados, por los afios terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018.

1.

ENTIDAD QUE INFORMA

Carvajal Empaques S.A. (en adelante la “Compania”) es una compania con domicilio en Colombia, tiene su sede principal
en la Calle 29 Norte No. 6A - 40 Cali, Colombia.

La Compania fue constituida por escritura ptblica No.8178, del 23 de diciembre de 1980 en la Notaria Segunda de Cali, con una
duracién hasta el 31 de diciembre de 2050. Durante la vida social de la Compania se han efectuado algunas modificaciones a
la escritura de constitucion, la Gltima reforma se efectto en la Notaria Catorce de Cali el 09 de junio de 2016.

La Compania esta principalmente involucrada en la:

e Producciéon y venta de soluciones integrales de empaques

A partir del afo 2016 la Compania ha constituido un patrimonio auténomo de garantia, donde aporta sus inventarios de
producto terminado con destino a atender al mercado nacional. Para lograr la venta de dichos inventarios se ha suscrito
entre la Compania y el patrimonio autbnomo, un contrato de mandato sin representacion donde la Compania debe
llevar a cabo todas las labores comerciales, logisticas y administrativas que se requieran.

Carvajal Empaques S.A. es subsidiaria de Carvajal S.A. y ejerce el control directo sobre las siguientes subsidiarias:

Grupo Convermex S.A. de C.V. - México
Carvajal Empaques S.A. - Chile

Carvajal Empaques S.A Visipak - Ecuador
Carvajal Empaques Holding — Panama

Control indirecto en las siguientes sociedades:

Servicios GC S.A. de C.V. — México

Servicios Empresariales CVX S.A. de C.V. — México
Convermex USA Corp.- USA

Peruana de Moldeados S.A. — Per

Descartables Proveedores S.R.L — Per(
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Plasticos Reunidos S.A. — Per(

Carvajal Empaques S.A. de C.V. - El Salvador
Veza Corp. — Panama

ISAP S.A. — Panama

2. BASES DE CONTABILIZACION

Los estados financieros separados han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia, aplicables a las companias pertenecientes al Grupo 1, establecidas en la ley
1314 de 2009 y el decreto 2420 de 2015 y sus decretos modificatorios, y compiladas en el “Anexo Técnico Compilatorio
No. 1, de las Normas de Informacién Financiera NIIF, Grupo 1”.

Las NCIF aceptadas en Colombia y aplicadas en estos estados financieros se basan en las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones, traducidas al espafiol y emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por su sigla en inglés), excepto por las fechas de vigencia de las mismas
las cuales han sido incorporadas en Colombia por el decreto 2420 de 2015 y sus decretos modificatorios (ver nota 4) y
excepto por la siguiente modificacién requerida:

e Decreto 2131 de 2016, mediante el cual se determina revelar el cdlculo de los pasivos pensionales de acuerdo con los
pardmetros establecidos en el decreto 1625 de 2016 y las diferencias con el cdlculo realizado en los términos del marco
técnico normativo contenido en el decreto 2420 de 2015 y sus modificatorios (NIC 19 — Beneficios a los empleados).

Las Notas 5 y 6 incluyen detalles de las politicas contables de la Compania y los juicios y estimaciones relevantes en la
preparacion de estos estados financieros separados.

3. MONEDA FUNCIONAL Y DE PRESENTACION

Estos estados financieros separados se presentan en pesos colombianos, que es la moneda funcional de la Compania.
Toda la informacion es presentada en millones de pesos colombianos y ha sido redondeada a la unidad mas cercana,
excepto cuando se indica de otra manera.

La moneda funcional representa la moneda del entorno econémico principal en el que opera la Compania y ésta se
determind teniendo en cuenta que el peso colombiano es la moneda:

e que influye fundamentalmente en los precios de venta de los bienes y servicios;

e del pais cuyas fuerzas competitivas y regulaciones determinan fundamentalmente los precios de venta de sus
bienes y servicios;

e que influye fundamentalmente en los costos de la mano de obra, de los materiales y de otros costos de producir
los bienes o suministrar los servicios; y

e enla que se mantienen los valores cobrados por las actividades de operacion.
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4.  ADOPCION DE NUEVAS NORMAS

Como se describe a continuacion, a partir del 1° de enero de 2019 la Compania aplica por primera vez la NIIF 16
Arrendamientos. Otras enmiendas e interpretaciones se aplican por primera vez en 2019, pero no tienen efecto
significativo en los estados financieros separados de la Compania. La Compaiia no ha adoptado anticipadamente
ninguna otra norma, interpretacién o enmienda que se haya emitido pero que adn no sea efectiva.

e NIIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 reemplaza las normas NIC 17 Arrendamientos, CINIIF 4, Determinacion de si un acuerdo contiene un arrendamiento,
SIC 15 Arrendamientos operativos y SIC 27 Evaluacién de la esencia de las transacciones que adoptan la forma legal de un
arrendamiento. Esta norma establece los principios de reconocimiento, medicion, presentacion y revelacion de arrendamientos
y requiere que los arrendatarios contabilicen la mayoria de sus arrendamientos bajo un mismo modelo en el estado de situacion
financiera, similar a la contabilizacién bajo NIC 17 de los arrendamientos financieros.

La norma incluye dos exenciones de reconocimiento para arrendatarios: arrendamiento de activos de bajo valor (por
ejemplo, computadores personales) y arrendamientos de corto plazo (es decir, arrendamientos con un término menor a 12
meses). Al inicio del arrendamiento, el arrendatario reconoce un pasivo para el pago de los canones (obligacién o pasivo por
arrendamiento) y un activo que representaria el derecho a usar el activo subyacente durante el término del arrendamiento
(activo por derecho de uso). Bajo esta nueva norma los arrendatarios reconocen de manera separada el gasto financiero del
pasivo por arrendamiento y el gasto de amortizacion por el derecho de uso.

Los arrendatarios deben remedir el pasivo por arrendamiento a partir de la ocurrencia de ciertos eventos (por ejemplo, un
cambio en el término del arrendamiento, una modificaciéon en los cdnones futuros como resultado de un cambio en el indice o
tasa usada para determinar dichos canones, entre otros). El arrendatario generalmente reconoce el monto de la remedicion del
pasivo por arrendamiento como un ajuste en el activo por derecho de uso.

La contabilidad del arrendador bajo NIIF 16 no tiene modificaciones sustanciales con respecto a la efectuada bajo NIC 17. La
Compaiia como arrendador, continta clasificando todos sus arrendamientos usando los mismos principios de clasificacion de
la NIC 17, entre arrendamientos financieros y operativos. Por lo tanto, la NIIF 16 no tuvo un impacto para los arrendamientos
en los que la Compaiia es arrendador.

Transicién a la NIIF 16

La Compania ha adoptado la NIIF 16 utilizando el método retrospectivo modificado, mediante el cual no se reexpresa la informacion
comparativa, pero se reconoce cualquier efecto acumulado de la aplicacién inicial como un ajuste al saldo de apertura de las
ganancias acumuladas en la fecha de adopcién, 1° de enero de 2019. En consecuencia, la informacion presentada a 31 de diciembre
de 2018 no ha sido modificada por la adopcién de esta norma.

La Compaiia ha elegido la aplicacién de las exenciones permitidas en la norma sobre los contratos de arrendamiento para los
cuales el término de finalizacion se encuentra dentro de los doce meses de la fecha inicial de adopcion o de la fecha de comienzo
del arrendamiento (arrendamientos a corto plazo), y a contratos de arrendamiento para los cuales el activo subyacente es de bajo
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valor (activos de bajo valor). La Compaiia tiene ciertos arrendamientos de equipo de oficina (por ejemplo, computadoras personales,
impresoras y maquinas de copiado) que fueron considerados activos de bajo valor. Adicionalmente, la Compafia ha aplicado la
solucién practica mediante la cual en la fecha de aplicacion inicial no se requiere que una entidad evalGe nuevamente los contratos

que no fueron anteriormente identificados como que contenian un arrendamiento aplicando las NIC 17 y CINIIF 4.
Los principales impactos en la medicion y presentacion por la adopcién de la norma son los siguientes:

Los arrendamientos anteriormente clasificados como arrendamientos operativos bajo NIC 17, se midieron y
reconocieron como activos y pasivos, y se presentan en el estado de situacion financiera a 31 de diciembre de
2019 en las nuevas cuentas denominadas “Activos por Derecho de uso” y “Otros pasivos por arrendamientos”,
excepto en los casos en que la contraparte del arrendamiento sea una entidad financiera, en cuyo caso el
pasivo se presenta como parte de las obligaciones financieras. Este reconocimiento resulté en un incremento
del total activo y total pasivo en el estado de situacién financiera de la Compania, mientras que en el estado de
resultados se refleja una disminucién en los gastos por arrendamientos, y a su vez un incremento en los gastos
de amortizacion y en los gastos financieros.

Los activos anteriormente presentados como activos bajo arrendamiento financiero dentro de las categorias de
Propiedades, planta y equipo, se han reclasificado a la cuenta de “Activos por derecho de uso”, sin cambios en
los valores reconocidos.

Las obligaciones anteriormente clasificadas como arrendamientos financieros, y cuya contraparte sea una
entidad financiera, se continGan presentado como parte de las obligaciones financieras, como “Obligaciones por
arrendamientos con entidades financieras”.

En las notas No. 12.14 y 21 se muestran los saldos, movimientos e impactos relacionados con la adopcion de
esta norma.

Nuevas normas e interpretaciones emitidas, pero no efectivas a la fecha

A la fecha de autorizacion de emision de estos estados financieros, las siguientes normas e interpretaciones fueron
emitidas por el IASB, pero entran a regir en Colombia a partir del 1° de enero de 2020:

Nuevas normas e Interpretaciones

La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias.
CINIIF 23 P 9

Marco Conceptual para la informacion financiera y Modificaciones a las refe-

Marco Conceptual ;
rencias al Marco Conceptual en las normas NIIF.

Normas revisadas

NIC 19 Modificacién, reduccién o liquidacién del plan.

NIIF 3 Definicion de un negocio.

NIC1yNICS8 Definicion de material o con importancia relativa.



Informe Anual 2019 69
Carvajal Empaques

La Administracion de la Compania se encuentra en proceso de evaluar de forma detallada los efectos de las nuevas
normas y las revisiones que le apliquen. A continuacion, se explican los principales cambios de las normas que entraran
en vigencia el 1° de enero de 2020:

e CINIIF 23 - La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias.

Esta Interpretacion aclara cémo aplicar los requerimientos de reconocimiento y medicion de la NIC 12 cuando existe

incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias. Para esos casos esta interpretacién aborda:

a. siuna entidad considerard por separado el tratamiento impositivo incierto;

b. los supuestos que una entidad realiza sobre la revision de los tratamientos impositivos por las autoridades fiscales

¢. como determinara una entidad la ganancia fiscal (pérdida Fiscal), las bases fiscales, pérdidas fiscales no utilizadas,
créditos fiscales no utilizados y tasas fiscales;

d. coémo considerard una entidad los cambios en hechos y circunstancias.

La Compania se encuentra en proceso de evaluar de forma detallada el impacto, si hubiere alguno, por la aplicacion de
esta interpretacion.

e Modificacion, reduccion o liquidacion del plan - Enmiendas a la NIC 19

La enmienda requiere que una entidad use suposiciones actuariales actualizadas para determinar el costo de los servicios
del periodo presente y el interés neto para el resto del periodo anual sobre el que se informa después de la modificacién,
reduccion o liquidacién del plan cuando la entidad mide nuevamente su pasivo (activo) por beneficios definidos neto.

Estas enmiendas se aplicaran solo a cualquier futura modificacion, reduccion o liquidacion del plan de la Compania.

e Definicion de un negocio — Enmiendas a la NIIF 3

Las modificaciones aclaran la definicion de negocio, con el objetivo de ayudar a las entidades a determinar si una
transaccion debe contabilizarse como una combinacion de negocios o como la adquisicion de un activo.

Dado que las enmiendas se aplican prospectivamente, no se anticipa un impacto en los estados financieros de la
Compania en la fecha de transicion.

e Definicion de material o con importancia relativa — Enmiendas a la NIC 1y NIC 8

Las modificaciones tienen la intencién de hacer mas entendible la definicion de material o con importancia relativa en
la NIC 1, sin alterar el concepto de materialidad de las normas NIIF. El concepto de “ensombrecimiento” de informacion
material se ha incluido dentro de la nueva definicion, y la relacion de la materialidad y la influencia en los usuarios de la
informacion ha pasado de: “si puede influir en las decisiones” a “si podria esperarse razonablemente que influya sobre
las decisiones”.
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5.

La definicion de material en la NIC 8 ha sido reemplazada y referenciada a la definicion de material de la NIC 1.
Adicionalmente, para asegurar la consistencia, se ha modificado el marco conceptual y otras normas que contienen la
definicion de material o se refieren al término material o con importancia relativa.

No se espera que las enmiendas a la definicion de material o con importancia relativa tengan un impacto significativo
en los estados financieros de la Compania

Por otro lado, a la fecha de autorizacién de emision de estos estados financieros, las siguientes normas e interpretaciones
han sido emitidas por el IASB, pero no han sido incorporadas por decreto en Colombia:

Nuevas normas e interpretaciones

NIIF 17 Contratos de seguro.
Normas revisadas

NS, WILE B2 Reforma de la tasa de interés de referencia.

NIIF 10 Y NIC 28 i . . . : .
Venta o aportacion de activos entre un inversor y su asociada o negocio conjunto.

PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Las principales politicas contables se describen a continuacion:

A. Bases de medicion

Los estados financieros separados han sido preparados sobre la base del costo histérico, con excepcién de las siguientes partidas, que
han sido medidas usando una base alternativa a cada fecha del estado de situacién financiera:

Partida Base de medicién

Instrumentos financieros de cobertura Valor razonable

Pasivo por beneficios definidos Valor presente de la obligacién por beneficios definidos

Pasivo por beneficios a los empleados de largo plazo Valor presente de la obligacion
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B. Moneda extranjera

a) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional respectiva de la Compaiia en las fechas
de las transacciones. Los activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras a la fecha de balance
son reconvertidos a la moneda funcional a la tasa de cambio de esa fecha. Los activos y pasivos no monetarios que
son valorizados al valor razonable en una moneda extranjera son reconvertidos a la moneda funcional a la fecha en
que se determiné el valor razonable. Las partidas no monetarias que son valorizadas al costo histérico en una moneda
extranjera no se reconvierten.

Las diferencias de cambio que surjan al liquidar las partidas monetarias, o al convertir las partidas monetarias a tipos
diferentes de los que se utilizaron para su reconocimiento inicial, ya se hayan producido durante el periodo o en estados
financieros previos, se reconocerdn en los resultados del periodo en el que aparezcan.

C. Ingresos

La Compaiia reconoce ingresos de actividades ordinarias principalmente por la venta y comercializacion de
articulos de empaques.

Produccion y venta de articulos de empaques.

Los ingresos se miden por el valor de la contraprestacién a la que una entidad espera tener derecho a cambio de
transferir los bienes o servicios comprometidos con el cliente, excluyendo los valores recaudados en nombre de terceros.
La Compania reconoce el ingreso cuando transfiere el control del producto o servicio al cliente.

Si la contraprestaciéon prometida en un contrato incluye un importe variable, la Compania estima el valor de la
contraprestacién a la cual la entidad tendra derecho a cambio de transferir los bienes o servicios comprometidos
con el cliente.

El valor de la contraprestacion puede variar debido a descuentos comerciales, descuento por volumen, devoluciones,
reembolsos, créditos, reducciones de precio, incentivos, primas de desempeno, penalizaciones u otros elementos
similares. La contraprestacion acordada puede también variar si el derecho de una entidad a recibirla depende de que
ocurra o no un suceso futuro.

i. Venta de bienes

Los ingresos por la venta de bienes se reconocen cuando la empresa transfiere el control que es cuando:
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e Se ha transferido la posesion fisica del bien,

e El cliente obtiene el control,

e El cliente tiene los riesgos y beneficios de propiedad del activo,

e Laentidad tiene evidencia de la aceptacion de activo por parte del cliente y
e La compania tiene el derecho al pago.

Los ingresos por venta de bienes se miden netos de rendimientos, descuentos comerciales y descuentos por volumen y
demas contraprestaciones variables. Adicionalmente en la venta de productos que se venden con derecho a devolucion,
los ingresos se reconocen estimando la contraprestacion variable por el valor esperado, teniendo en cuenta la experiencia
de anos anteriores, y los periodos establecidos en los acuerdos comerciales. El registro de las ventas con derecho a
devolucion requiere que se ajuste el ingreso y se reconozca un pasivo por reembolso, que en el caso en que la mercancia
entregada al cliente no haya sido pagada, el valor se registra como un menor valor de la cuenta por cobrar; y a su vez
se reconoce un activo por contrato que estard representado en un mayor valor del inventario contra el correspondiente
costo de ventas.

ii. Regalias

Las regalias se reconocen utilizando la base de causacién, de acuerdo con la sustancia econémica del acuerdo en que se
basan (siempre y cuando sea probable que los beneficios econémicos fluiran para la Compaiia y que los ingreso puedan
ser medidos confiablemente). Las regalias determinadas sobre una base de tiempo son reconocidas a través del método
de linea recta durante el periodo del acuerdo. Los acuerdos por regalias que se basan en la produccion, ventas y otras
medidas se reconocen por referencia al acuerdo subyacente.

iii. Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses de un activo financiero se reconocen cuando sea probable que la Compaiia reciba los beneficios
econdémicos asociados con la transaccién y el valor de los ingresos pueda ser medido de forma fiable. Los ingresos por intereses
son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, que
es la tasa de descuento que nivela exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida
esperada del instrumento financiero con el valor neto en libros del activo financiero sobre el reconocimiento inicial.

D. Beneficios a empleados

i Beneficios a corto plazo

Los beneficios a los empleados de corto plazo son reconocidos como gasto cuando se presta el servicio relacionado. Se
reconoce una obligacién por el monto que se espera pagar si la Compaiia posee una obligacion legal o implicita actual
de pagar un valor como resultado de un servicio entregado por el empleado en el pasado y la obligacién puede ser
estimada con fiabilidad.
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ii. Planes de aportaciones definidas

Las obligaciones por aportes a planes de aportaciones definidas se reconocen como un gasto a medida que se presta el servicio
relacionado. Los pagos hechos a planes de retiros pablicos o privados se manejan como planes de aportaciones definidas.

jii. Planes de beneficios definidos

Para los planes de beneficios definidos, el calculo de la obligacion es efectuado anualmente por actuarios independientes
utilizando el método de la unidad de crédito proyectada. Las nuevas mediciones del pasivo por beneficios netos definidos,
que incluye las ganancias y pérdidas actuariales, se reconocen de inmediato en otros resultados integrales.

La Compaiia determina el gasto por intereses por el pasivo por beneficios definidos del periodo aplicando la tasa
de descuento usada para medir la obligacién por beneficios definidos al comienzo del periodo anual, considerando
cualquier cambio en el pasivo por beneficios definidos durante el periodo como resultado de pagos de beneficios. El
costo por intereses relacionado con los planes de beneficios definidos se reconoce en el estado de resultados. El costo
por servicios de otros beneficios post empleo sobre los cuales tienen derecho empleados activos, se reconoce en el
estado de resultados.

iv. Otros beneficios a los empleados a largo plazo
La obligacion de la Compaiia en relacion con beneficios a los empleados a largo plazo es el valor del beneficio futuro que los

empleados han ganado a cambio de sus servicios en el periodo actual y en periodos anteriores. El beneficio es descontado
para determinar su valor presente. Las nuevas mediciones se reconocen en resultados en el periodo que surgen.

E. Impuestos alas ganancias

El gasto por impuesto a las ganancias incluye el impuesto corriente y el diferido. Se reconoce en resultados excepto en
la medida en que se relacione con una combinacién de negocios, o partidas reconocidas directamente en patrimonio u
otros resultados integrales.

i Impuesto corriente
El impuesto corriente incluye el impuesto esperado por pagar o por cobrar sobre la base gravable del afio y cualquier
ajuste al impuesto por pagar o por cobrar relacionado con anos anteriores. Se mide utilizando tasas impositivas

promulgadas o sustancialmente aprobadas al final del periodo sobre el cual se informa.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes se compensan solo si cumplen ciertos criterios:
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e Que tenga el derecho exigible legalmente de compensar los valores reconocidos; y

e Que exista la intencion de liquidar por el valor neto o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultGneamente.

ii. Impuesto diferido

Los impuestos diferidos se reconocen por las diferencias temporarias existentes entre el valor en libros de los activos
y pasivos para propoésitos de informacion financiera y los montos usados para prop6ésitos tributarios. Los impuestos
diferidos no se reconocen para las diferencias temporarias.

e Admitidas por el reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccion que no es una combinacion de
negocios y que no afect6 ni a la ganancia o pérdida contable o imponible;

e Relacionadas con inversiones en subsidiarias, asociadas y en negocios conjuntos en la medida que la
Organizacién pueda controlar el momento de la reversion de las diferencias temporarias y probablemente no
sean reversadas en el futuro, y

e Que surgen del reconocimiento inicial de la plusvalia.

Se reconocen activos por impuestos diferidos por las pérdidas fiscales no utilizadas, los créditos tributarios y las diferencias
temporarias deducibles en la medida en que sea probable que existan ganancias imponibles futuras disponibles contra
las que pueden utilizarse. Los activos por impuestos diferidos se revisan en cada fecha del estado de situacion financiera
y se reducen en la medida en que no sea probable que los beneficios por impuestos relacionados sean realizados. Esta
reduccion serd objeto de reversion en la medida en que sea probable que haya disponible ganancia fiscal suficiente.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, una entidad evaluara de nuevo los activos por impuestos diferidos no
reconocidos y registrard un activo de esta naturaleza, anteriormente no reconocido, siempre que sea probable que las
futuras ganancias fiscales permitan la recuperacién del activo por impuestos diferidos.

El impuesto diferido se mide empleando las tasas fiscales que se espera sean de aplicacion a las diferencias temporarias
en el periodo en el que se reversen, usando tasas fiscales aprobadas o practicamente aprobadas a la fecha del estado
de situacién financiera.

La medicién de los pasivos por impuestos diferidos reflejard las consecuencias fiscales que se derivarian de la forma
en que la Organizacion espera, al final del periodo sobre el que se informa, recuperar o liquidar el valor en libros de sus
activos y pasivos. Para este propésito, se presume que el valor en libros de las propiedades de inversion medidas al valor
razonable y de los terrenos se recuperard mediante la venta y la Organizacion no ha refutado esta presuncion.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si se cumplen estos criterios:
e Que se hayareconocido legalmente el derecho de compensar frente a la autoridad fiscal los valores reconocidos
en esas partidas, y

e Que los activos y pasivos por impuesto diferido se deriven del impuesto a las ganancias correspondiente a la
misma autoridad fiscal.
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F. Inventarios

Los inventarios se miden al costo o su valor neto de realizacion, el menor. Los inventarios en transito se miden al costo real.

El costo de los inventarios incluye los materiales directos y cuando sea aplicable, costos directos de mano de obra y
aquellos costos indirectos en que se hayan incurrido para ponerlos en su actual condicién y ubicacién, basados en la
capacidad normal de operacion.

El costo se calcula utilizando el método de promedio ponderado. El valor neto de realizacion representa el precio estimado
de venta, menos los costos estimados de produccion y costos a ser incurridos en el mercadeo, venta y distribucion.

Periodicamente se revisa el estado de obsolescencia de los inventarios y de presentarse alguna obsolescencia se
provisiona el valor correspondiente con efecto en los resultados.

G. Inversiones en subsidiarias

Las inversiones en subsidiarias controladas por la Compania son contabilizadas utilizando el método de participacion
patrimonial. La Compania controla una entidad cuando estd expuesta, o tiene derecho, a rendimientos variables
procedentes de su implicacién en la participada y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos a través de su
poder sobre ésta. Conforme al método de participacion patrimonial, las inversiones en subsidiarias se contabilizan
inicialmente en el estado de situacién financiera al costo, y se ajustan posteriormente para contabilizar la participacion
de la Compania en las ganancias o pérdidas y en el otro resultado integral de la subsidiaria.

Para efectos de la contabilizacién del método de participacion patrimonial, las utilidades no realizadas con terceros en
las transacciones entre la Compania y las subsidiarias son eliminadas, y se han realizado ajustes a los estados financieros
de las subsidiarias para que reflejen politicas contables uniformes.

Cuando la participacion de la Compadia en las pérdidas de una subsidiaria exceda la participacién de la Compania (lo
cual incluye cualquier participacion a largo plazo que, en sustancia, forme parte de la inversion neta en la subsidiaria),
la Compania deja de reconocer su participacion en pérdidas futuras. Las pérdidas adicionales se reconocen siempre y
cuando la Compania haya contraido alguna obligacién legal o implicita o haya hecho pagos en nombre de la subsidiaria.
Los dividendos recibidos se registran como un menor de la inversion.

Una pérdida por deterioro relacionada con una inversiéon reconocida bajo el método de participacién patrimonial se
mide comparando el valor recuperable de la inversion con su valor en libros. La pérdida por deterioro se reconoce en
resultados, y es reversada si ha habido un cambio favorable en las estimaciones usadas para determinar el valor recuperable.
La Compania cesa el uso del método de la participacion desde la fecha en que se pierde control, influencia significativa
o control conjunto o cuando la inversion es clasificada como mantenida para la venta.
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H. Propiedades, planta y equipos

i Reconocimiento y medicién

Los elementos de propiedades, planta y equipo son medidos al costo menos depreciacion acumulada y pérdidas
acumuladas por deterioro.

Los costos de reparaciones ordinarias y de mantenimiento se cargan a resultados cuando se incurren. Los costos
significativos incurridos en reemplazos y mejoras son capitalizados.

Si partes significativas de un elemento de propiedades, planta y equipo tienen una vida til distinta, se contabilizan
como elementos separados (componentes significativos) de propiedades, planta y equipo.

Cualquier ganancia o pérdida procedente de la disposicion de un elemento de propiedades, planta y equipo se reconoce
en resultados.

fi. Costos posteriores

Los desembolsos posteriores se capitalizan sélo si es probable que la Compafia reciba los beneficios econémicos futuros
asociados con los costos.

iii. Depreciacion

Para los activos diferentes a terrenos, construcciones en curso, y maquinaria en montaje, la depreciacion es calculada
usando el método de linea recta, a los siguientes rangos de vidas utiles:

Tipo de Activo Fijo Afos de vida Util

Edificios 10a 50

Magquinaria y Equipo Industrial 5a40

Equipo de oficina 5a10

Flota y equipo de transporte 5a10

Equipo de Computacién 3a5

Mejoras a Propiedad Ajena El menor entre la vida Gtil de la mejora y el término del contrato.

Los métodos de depreciacion, las vidas Gtiles y los valores residuales se revisan a cada fecha de balance y se ajustaran
Si es necesario.

iv. Baja en cuentas

El valor en libros de un elemento de propiedades, planta y equipo se daré de baja en cuentas:
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e Por su enajenacioén o disposicion por otra via; o

e Cuando no se espere obtener beneficios econémicos futuros por su uso, enajenacion o disposicion por otra via.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja un elemento de Propiedad, Planta y Equipo se incluird en el resultado del
ejercicio, cuando la partida sea dada de baja en cuentas. Las ganancias no se clasifican como ingresos de actividades
ordinarias.

I. Costos financieros

Los costos financieros que son directamente atribuibles a la adquisicion, construccion, o produccion de activos calificados,
los cuales requieren necesariamente de un periodo de tiempo sustancial antes de estar listos para su uso o venta,
son capitalizados formando parte del costo de dichos activos. El ingreso proveniente de las inversiones temporales
generadas con los fondos que se hayan tomado prestados especificamente con el fin de obtener un activo que cumpla
las condiciones para su calificacién, es deducido de los costos financieros elegibles para la capitalizacion.

Todos los demas costos por intereses son reconocidos en el estado de resultados en el periodo en que se incurren.

J. Otros activos intangibles

i Reconocimiento y medicion
Los costos por actividades de investigacion son reconocidos en resultados cuando se incurren.

Los costos de desarrollo se capitalizan sélo si pueden estimarse con fiabilidad, el producto o proceso es viable técnica y
comercialmente, se obtienen posibles beneficios econémicos a futuro y la Compaiia pretende y posee suficientes recursos
para completar el desarrollo y para usar o vender el activo. De no ser asi, se reconocen en resultados cuando se incurren.
Después del reconocimiento inicial, los costos de desarrollo se miden al costo menos la amortizacién acumulada y las
pérdidas acumuladas por deterioro. El valor reconocido inicialmente en los activos generados internamente corresponde
a la suma de los costos incurridos desde la fecha en que el activo intangible cumple con los criterios de reconocimiento
relacionados.

Los otros activos intangibles que son adquiridos por la Compania y tienen una vida @til finita son valorizados al costo
menos la amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro. Los intangibles con vida Gtil indefinida se
registran al costo, menos cualquier pérdida por deterioro.

Las marcas de la Compania generadas internamente, no se encuentran registradas como activos en el estado de
situacion financiera.
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fi. Costos posteriores

Los desembolsos posteriores son capitalizados s6lo cuando aumentan los beneficios econémicos futuros incorporados
en el activo especifico relacionado con dichos desembolsos. Todos los otros desembolsos, incluyendo los desembolsos
para generar internamente plusvalias y marcas, son reconocidos en resultados cuando se incurren.

Después de su reconocimiento inicial, los activos generados internamente, con vida Gtil definida, se amortizan bajo
el método de linea recta sobre su vida Gtil estimada. Los activos generados internamente sin vida Gtil definida son
evaluados al menos anualmente, para determinar si han sufrido alguna pérdida por deterioro. De existir pérdida por
deterioro, ésta es reconocida inmediatamente en el estado de resultados.

jii. Amortizacion

La amortizacion se calcula usando el método lineal durante sus vidas Gtiles estimadas, y se reconoce en resultados.

Para los intangibles diferentes a plusvalia e intangibles sin vida Gtil definida, la amortizacion es calculada usando el
método de linea recta, a los siguientes rangos de vidas Gtiles

Software / Licencias 3 a5 anos
Proyecto Desarrollo ERP 7 anos

Los demas intangibles se amortizan con base en los acuerdos contractuales que los generaron.

Los métodos de amortizacion, las vidas Gtiles y los valores residuales se revisan a cada fecha de balance y se ajustan si
es necesario.

La amortizacion de los intangibles se registra de acuerdo al intangible que las genera, en costos de ventas, gastos de
ventas o gastos de administracion.

iv. Baja en cuentas
El valor en libros de un activo intangible se dard de baja en cuentas:

e Por su enajenacién o disposicion por otra via; o
e Cuando no se espere obtener beneficios econémicos futuros por su uso, enajenacion o disposicion por otra via.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja un activo intangible se incluird en el resultado del ejercicio, cuando
la partida sea dada de baja en cuentas. Las ganancias por este concepto no se clasifican como ingresos de
actividades ordinarias.
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K. Deterioro en el valor de activos no financieros

Anualmente, la Compafia revisa si hay indicio de deterioro sobre el valor en libros de los activos no financieros (distintos de,
inventarios y activos por impuestos diferidos) para determinar si existen condiciones que indiquen que los activos puedan
haber sufrido deterioro en su valor. Si alguna condicion existe, se cuantifica el valor recuperable del activo para determinar la
posible pérdida por deterioro. Si el activo no genera flujos de efectivo independientes de otros activos, la Compania estima
el valor recuperable de la unidad generadora de efectivo a la cual el activo pertenece. A los activos intangibles sin vida Gtil
definida se les cuantifica anualmente su valor recuperable para determinar si existe alguna pérdida por deterioro en su valor.

El valor recuperable es el mayor entre el valor razonable menos costos de venderlo, y el valor en uso. Al determinar el valor en
uso, los flujos futuros de efectivo estimados son descontados a valor presente a una tasa de descuento antes de impuestos que
refleja las condiciones actuales de mercado del valor del dinero en el tiempo, y los riesgos del activo.

Si el valor recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es menor que el valor en libros, el valor en libros del activo
o de la unidad generadora de efectivo se reduce al valor recuperable. La pérdida por deterioro se registra como un gasto de
manera inmediata y se distribuye en primer lugar, para reducir el valor en libros de cualquier plusvalia distribuida a la unidad
generadora de efectivo y, a continuacion, para reducir el valor en libros de los demés activos de la unidad.

Una pérdida por deterioro del valor reconocida en la plusvalia no se revertiré. Para los otros activos, una pérdida por deterioro se
reversa solo cuando el valor en libros del activo no exceda el valor en libros que podria haberse obtenido, neto de amortizacion
o depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para dicho activo.

L. Instrumentos financieros

La Compaiia clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorias: activos financieros al valor
razonable con cambios en resultados y partidas por cobrar.

La Compaiia clasifica los pasivos financieros no derivados en obligaciones financieras, cuentas por pagar y otros
pasivos financieros.

I Activos financieros y pasivos financieros no derivados — reconocimiento y baja en cuenta

La Compania reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar y los instrumentos de deuda emitidos en la fecha en
que se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se reconocen inicialmente en la fecha de contratacion.

La Compania da de baja en cuentas un activo financiero cuando expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo financiero, o cuando transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccion en la
que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y ventajas de la propiedad del activo financiero, o no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y ventajas relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los activos transferidos.
Cualquier participacion en estos activos financieros dados de baja en cuentas que sea creada o retenida por la Compania es
reconocido como un activo o pasivo separado.
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La Compania da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales son pagadas o
canceladas, o bien hayan expirado.

Un activo y un pasivo financiero serd objeto de compensacion, de manera que se presente en el estado de situacién financiera
su valor neto, cuando y sélo cuando la Compania tenga el derecho, exigible legalmente, de compensar los valores reconocidos
y tenga la intencién de liquidar por el valor neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultdneamente.

ii. Activos Financieros

Los activos financieros estan clasificados en las siguientes categorias: activos financieros al valor razonable con cambios
en resultados y cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar. La clasificacion esta basada en la naturaleza
y proposito de los activos financieros y se determina en el reconocimiento inicial.

e Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Estos activos se componen principalmente de inversiones negociables reconocidas desde su registro inicial al valor
razonable. Las pérdidas y ganancias en su valor se registran en el estado de resultados, al igual que cualquier ingreso por
dividendos o intereses.

Un activo financiero se clasifica al valor razonable con cambios en resultados si esta clasificado como mantenido para
negociacion o es designado como tal en el reconocimiento inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles se
reconocen en resultados cuando se incurre en ellos.

e Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar que tienen un pago fijo o determinado, y que no cotizan en un mercado activo, se clasifican como
cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar. Estas cuentas inicialmente se reconocen al valor razonable mas
cualquier costo de transaccion directamente atribuible. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los préstamos y partidas
por cobrar se valorizan al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva. Adicionalmente estas cuentas
son reducidas por las correspondientes pérdidas por deterioro en su valor o provisiones por estimados de cuentas incobrables.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de cdlculo del costo amortizado de un instrumento financiero y de
imputacion del ingreso financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que
se nivela exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados (incluyendo comisién, puntos bdsicos de
intereses pagados o recibidos, costos de transaccion y otras primas o descuentos que estén incluidos en el calculo de la
tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo
mas corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento inicial.

e Deterioro en el valor de activos financieros

Los activos financieros diferentes de los activos financieros a valor razonable a través de pérdidas y ganancias se evaldan
en la fecha del estado de situacion financiera para determinar la existencia de indicadores de deterioro en su valor.
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Se reconoce una correccion de valor por pérdidas crediticias esperadas sobre las cuentas por cobrar medidas al costo
amortizado. Para las cuentas por cobrar comerciales, la correccion de valor por pérdidas sera igual a las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo.

La Compania utiliza el enfoque simplificado para estimar las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida del
activo, para lo cual establece una matriz de provisiones teniendo en cuenta la naturaleza del negocio, y su experiencia
de pérdidas crediticias historica para cuentas por cobrar comerciales.

Las matrices de provisiones tienen en cuenta lo siguiente:

- Se basa en las tasas de incumplimiento observadas histéricas a lo largo de la vida esperada de las cuentas
comerciales por cobrar y se ajusta por estimaciones referidas al futuro.

- Deben especificar las tasas de provisiones, dependiendo del nimero de dias que una cuenta comercial por
cobrar estd en mora.

- En funciéon de la diversidad de su base de clientes, la Compaiia establece las agrupaciones apropiadas si
su experiencia de pérdidas crediticias historicas muestra patrones de pérdidas diferentes significativas para
distintos segmentos de clientes, como, por ejemplo: region geografica, tipo de producto, calificacion del cliente,
garantia colateral o seguro de crédito comercial y tipo de cliente (tal como mayorista o minorista).

- Las cuentas vencidas mayores a un afno deben tener una tasa del 100 %, a menos que existan acuerdos de
pago que se estén cumpliendo, en cuyo caso se excluyen de la base de cuentas por cobrar de la matriz de
provision, y se realiza un andlisis de manera especifica.

- Las tasas determinadas, son evaluadas al menos anualmente. Esta revision se hace de acuerdo con el andlisis
de los cambios en las estimaciones referidas al futuro teniendo en cuenta los cambios en el riesgo crediticio.

No obstante, en aquellos casos particulares en que exista evidencia objetiva de que un activo o un grupo de activos estan
deteriorados, tales como:

- dificultades financieras significativas del emisor o del obligado;

- infracciones de las clausulas contractuales, tales como incumplimientos o moras en el pago de los intereses o
el principal;

- el prestamista, por razones econémicas o legales relacionadas con dificultades financieras del prestatario, le
otorga concesiones o ventajas que no habria otorgado bajo otras circunstancias;

- es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion financiera; o

- la desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido a dificultades financieras, se
registra el deterioro en ese periodo, y el valor deteriorado se excluye de la base de las cuentas comerciales en
la matriz de provision. Para estos casos, si existe algin acuerdo de pago escrito y que se esté cumpliendo, éste
debe tenerse en cuenta dentro de la evaluacion para determinar el valor del deterioro particular correspondiente

Las pérdidas por deterioro de los activos financieros medidos al costo amortizado se reconocen en resultados y se
reflejan en una cuenta de provision. Cuando la Compaiia considera que no existen posibilidades realistas de recuperar
el activo, se castigan los valores involucrados. Si luego el valor de la pérdida por deterioro disminuye y el descenso puede
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relacionarse objetivamente con un hecho ocurrido después de que se reconoci6 el deterioro, la pérdida por deterioro
previamente reconocida se revierte en resultados.

iii. Pasivos financieros no derivados

Los pasivos financieros no derivados incluyen, obligaciones financieras, titulos emitidos, cuentas comerciales
por pagar y otras cuentas por pagar. Estos son registrados inicialmente al valor razonable, menos los costos de transaccion
directamente atribuibles y posteriormente al costo amortizado, utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

iv. Otros instrumentos financieros — derivados de cobertura

En las ocasiones en que la Compaiia considera necesario cubrir algin riesgo de tipo cambiario en sus flujos de efectivo
en alguna moneda especifica o requiera cubrir algin riesgo de cambio en las tasas de interés de sus préstamos con
entidades financieras, utiliza instrumentos financieros de cobertura para cubrir su exposicion. Al cierre de cada mes,
estos instrumentos son actualizados a valores de mercado, y las pérdidas y ganancias resultantes de estas valoraciones
se reconocen de acuerdo a la naturaleza y relacion de la transaccion de cobertura y la partida cubierta.

e Cobertura de flujos de efectivo

La porcion eficaz de los cambios en el valor razonable de los derivados que son designados y califican como cobertura
de flujos de efectivo se registran en otros resultados integrales, y son cargados a la cuenta de reservas por valorizacion
de coberturas en el patrimonio. La porcién ineficaz de la ganancia o pérdida del instrumento de cobertura se reconoce
en los resultados del periodo.

Los valores que hayan sido reconocidos directamente en otros resultados integrales se reconocen en el resultado en el
mismo periodo en que la operacién cubierta afecte el resultado.

Si el instrumento de cobertura ya no cumple con los criterios de la contabilidad de coberturas, caduca o es vendido, o es
suspendido o ejecutado, o la designacion se revoca, esta cobertura se discontinua de forma prospectiva. Si ya no se espera

que la transaccién prevista ocurra, el saldo registrado en el patrimonio se reclasifica inmediatamente a resultados.

e Cobertura de valor razonable

Los cambios en el valor razonable de los derivados que se designen y califiquen como cobertura de valor razonable son
reconocidos en el estado de resultados de manera inmediata, junto con cualquier cambio en el valor razonable de la
partida cubierta sobre la que se atribuye el riesgo cubierto.

La Compadia no utiliza instrumentos derivados para fines especulativos.
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M. Arrendamientos

La Compania como arrendatario

Al inicio de un contrato la Compania evalla si el contrato es, o contiene un arrendamiento. Una vez se determina que el
contrato es o contiene un arrendamiento, la Compania como arrendatario, reconoce un activo por derecho de uso y un
pasivo por arrendamiento, excepto para los arrendamientos de activos de bajo valor (por ejemplo, computadores personales,
impresoras, maquinas de copiado, teléfonos) y arrendamientos de corto plazo (es decir, arrendamientos con un término menor
a 12 meses). Para estos Gltimos la Compafia reconoce los pagos por arrendamientos como un gasto de formal lineal a lo largo
de plazo del arrendamiento o segin otra base sistematica, si es mds representativa del patrén de beneficios.

El pasivo por arrendamiento se mide inicialmente al valor presente de los pagos por arrendamiento que no se hayan
pagado a la fecha, descontados utilizando la tasa de interés implicita en el arrendamiento. Si esa tasa no pudiera
determinarse facilmente, la Compahia utiliza su tasa incremental por préstamos.

El activo por derecho de uso se compone de la medicion inicial del pasivo por arrendamiento, los pagos por arrendamiento
realizados antes o a partir de la fecha de comienzo, menos los incentivos de arrendamiento recibidos, y los costos
directos iniciales incurridos. Posteriormente, la Compania mide el activo por derecho de uso aplicando el modelo del
costo, menos la amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro del valor.

En los casos en que la Compania esté obligada contractualmente, se estiman los costos aincurrir al final del arrendamiento
para desmantelar y eliminar el activo subyacente, restaurando el lugar en el que estda ubicado o para restaurar el activo
subyacente a la condicién requerida por los términos y condiciones del arrendamiento. Este valor se reconoce como
parte del activo por derecho de uso contra una provision en el pasivo.

Si el arrendamiento transfiere la propiedad del activo subyacente al arrendatario al fin del plazo del arrendamiento o si el
costo del activo por derecho de uso refleja que el arrendatario ejercer@ una opciéon de compra, la Compafia amortiza el
activo por derecho de uso desde la fecha de comienzo de este hasta el final de la vida Gtil del activo subyacente. En otro caso,
la Compania amortiza el activo por derecho de uso desde la fecha de comienzo hasta el final de la vida Gtil del activo cuyo
derecho de uso tiene o hasta el final del plazo del arrendamiento, lo que tenga lugar primero. Adicionalmente, al activo por
derecho de uso se le aplican los requerimientos de andlisis de deterioro descritos en el Numeral “K” para determinar si el activo
por derecho de uso presenta deterioro de valor y si es el caso, se registran las pérdidas por deterioro de valor identificadas.

La Compania como arrendador

La Compania como arrendador clasifica los arrendamientos como un arrendamiento operativo o un arrendamiento
financiero. Un arrendamiento se clasifica como financiero cuando transfiere sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad de un activo subyacente. Un arrendamiento se clasifica como operativo si no transfiere
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de un activo subyacente.

Los ingresos por arrendamientos operativos se registran de acuerdo con los respectivos contratos por el término
del arrendamiento.
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Los activos que se mantengan en arrendamientos financieros se reconocen en el estado de situacion financiera y se
presentan como una partida por cobrar, por un importe igual al de la inversién neta en el arrendamiento. La Compania
como arrendador no maneja arrendamientos financieros.

N. Provisiones

i Reconocimiento

La Compania reconoce las provisiones sobre pasivos en los que existe incertidumbre acerca de su cuantia o vencimiento,
si se dan las siguientes circunstancias:

e La Compania tiene una obligacion presente (de carécter legal o implicita por la entidad), como resultado de un
suceso pasado;

e Es probable (es decir, existe mayor posibilidad de que se presente que de lo contrario) que la Compania tenga
que desprenderse de recursos econémicos para cancelar la obligacién; y

e Puede estimarse de manera fiable el importe de la deuda correspondiente.

En el caso en que la Compania espere que una parte o la totalidad del desembolso necesario para liquidar la provision
le sea reembolsada por un tercero, tal reembolso es objeto de reconocimiento cuando, y solo cuando, es practicamente
segura su recepcion si la empresa cancela la obligacion objeto de la provision. El reembolso, en tal caso, es tratado como
un activo independiente. El valor reconocido para el activo no excedera al valor de la provision.

En la cuenta de resultados, el gasto relacionado con la provision puede ser objeto de presentacion como una partida
neta del valor reconocido como reembolso a recibir.

ii. Contratos onerosos

Sila Compadia tiene un contrato oneroso, las obligaciones presentes que se deriven del mismo son reconocidas y medidas
como una provision. Un contrato oneroso es aquél en el que los costos inevitables de cumplir con las obligaciones
comprometidas son mayores que los beneficios que se espera recibir del mismo.

iii. Reestructuraciones

Se reconoce una provisién para restructuracion cuando la Compafia tenga un plan formal detallado para efectuar
la restructuracién, y se haya creado una expectativa real, entre los afectados, respecto a que se llevard a cabo la
restructuracion, ya sea por haber comenzado a ejecutar el plan o por haber anunciado sus principales caracteristicas
a los que se van a ver afectados por el mismo. La medicién de la provision para restructuracion debe incluir sélo los
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desembolsos directos que se deriven de la misma, los cuales comprenden los montos que se produzcan necesariamente
por la restructuracion; y que no estén asociados con las actividades que contintan en la entidad.

iv. Garantias

Las provisiones para el costo esperado de obligaciones por garantias, segtn las regulaciones locales para la venta de
bienes, se reconocen en la fecha de la venta de los productos correspondientes, al mejor estimado de la Administracion
de los desembolsos requeridos para cancelar la obligacién de la Compania.

0. Pasivos contingentes

La Compania reconoce provisiones para aquellas contingencias que son probables. Por otro lado, los demas pasivos
contingentes, no considerados probables, los revela en las notas a los estados financieros, a menos de que la posibilidad
de que la Compania tenga que desprenderse de recursos econémicos para satisfacer la obligacion sea remota. Los
pasivos contingentes revelados en las notas a los estados financieros se definen como:

e Toda obligacién posible, surgida a raiz de sucesos pasados, cuya existencia quedard confirmada sélo si llegan a
ocurrir, 0 en caso contrario, si no llegan a ocurrir, uno o mas sucesos futuros inciertos que no estan enteramente
bajo el control de la Compaiia; o,

e Toda obligacion presente surgida de sucesos pasados, pero no reconocida en los estados financieros ya que
(1) no es probable que por la existencia de la misma y para satisfacerla, se requiera que la empresa tenga que
desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos; o (2) el importe de la obligacion no pueda ser
medido con la suficiente fiabilidad.

P. Instrumentos de capital

Los instrumentos de capital emitidos por la Compaiia son registrados por el valor recibido, neto de los costos directos
de emision.

Q. Reserva legal

La reserva legal en el patrimonio no es distribuible en efectivo, pero puede ser utilizada para absorber pérdidas o para
ser distribuida en dividendos en acciones.
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R.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se compone de efectivo mantenido en bancos, depésitos a corto plazo con
vencimiento menor a tres meses desde la fecha de adquisicion, y otros fondos a la vista. El valor en libros de estos activos

se aproxima al valor razonable.

La Compaiia prepara el Estado de Flujos de Efectivo bajo el método indirecto.

6. USO DE JUICIOS Y ESTIMACIONES

La preparacién de estos estados financieros separados de acuerdo con las NCIF requiere que la gerencia realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los montos de activos, pasivos, ingresos y
gastos informados. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de las estimaciones contables son
reconocidas prospectivamente.

La informacion sobre los principales juicios realizados en la aplicacion de politicas contables y de supuestos e
incertidumbres en las estimaciones que tienen el efecto mas importante sobre los importes reconocidos en los estados
financieros separados, se describe en las siguientes dreas:

Medicién de obligaciones por beneficios definidos y beneficios de largo plazo: supuestos actuariales claves;

Reconocimiento de activos por impuestos diferidos: disponibilidad de futuras utilidades imponibles contra las
que pueden utilizarse la compensacion de pérdidas obtenidas en periodos anteriores;

Pruebas de deterioro del valor: supuestos claves para el valor recuperable, incluyendo la recuperabilidad de los
costos de desarrollo; y medicion de perdidas crediticias esperadas;

Reconocimiento y medicion de provisiones y contingencias: supuestos claves relacionados con la probabilidad
y magnitud de una salida de recursos econémicos;

Vida atil de propiedades, planta y equipos, e intangibles

Ingresos: medicion de contraprestaciones variables y determinacion de tiempos en que se satisfacen las
obligaciones de desempefio.

determinacién si un contrato contiene arrendamiento y medicién de pasivos por arrendamientos.
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7.

i. Medicion de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compania requieren la medicién de los valores razonables tanto
de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.

La Compaiia cuenta con un marco de control establecido en relaciéon con la medicion de los valores razonables. Esto
incluye un equipo de valorizacion que tiene la responsabilidad general por la supervision de todas las mediciones
significativas del valor razonable, incluyendo los valores razonables de Nivel 3, y que reporta directamente a la
Vicepresidencia Financiera Corporativa de la Compania Carvajal.

El equipo de valorizacién revisa regularmente los datos de entrada no observables significativos y los ajustes de
valorizacion. Si se usa informacion de terceros, como cotizaciones de corredores o servicios de fijacion de precios, para
medir los valores razonables, el equipo de valoracion evalta la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la
conclusién de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las NIF, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia
del valor razonable dentro del que deberian clasificarse esas valorizaciones.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compania utiliza datos de mercado observables siempre que
sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se
basa en los datos de entrada usados en las técnicas de valoracién, como sigue:

- Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

- Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean observables para el activo o pasivo, ya
sea directa (es decir. precios) o indirectamente (es decir. derivados de los precios).

- Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables (datos de entrada no observables).

Si los datos de entrada usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo se clasifica en niveles distintos de la
jerarquia del valor razonable, entonces la medicion del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la
jerarquia del valor razonable que la variable de nivel més bajo que sea significativa para la medicién total.

La Compania reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor razonable al final del periodo sobre el
que se informa durante el que ocurrié el cambio.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

2019 2018
Caja $ 3 3 3
Bancos 1.722 1.925
Derechos fiduciarios 43 51
Otras inversiones patrimonio auténomo 1 35

Total $ 1769 $ 2.014




Informe Anual 2019 88

Carvajal Empaques
No existen restricciones sobre el uso del efectivo y equivalentes de efectivo.

8. CUENTAS COMERCIALES POR COBRAR Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Corto Plazo

2019 2018
Cuentas por cobrar comerciales
Clientes nacionales 33.617 28.829
Clientes del exterior 1.814 1.778
Subtotal $ 35.431 30.607
Otras cuentas por cobrar
Anticipo a proveedores del exterior - 346
Anticipos y avances a proveedores y contratistas 72 102
Anticipos y avances a trabajadores 2 14
Anticipo compra prop. Planta y equipo Exterior - -
Cuentas por cobrar a trabajadores 164 149
Préstamos a particulares 16 11
Reclamacion por incapacidades 132 28
Subtotal 386 650
Deterioro de cuentas por cobrar (670) (356)
Total $ 35.147 30.901
Largo Plazo
2019 2018

Anticipos 1.982 2.188
Total $ 1.982 2.188

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar a la fecha del estado de situacion financiera comprenden
principalmente valores por cobrar por la venta de bienes y prestacion de servicios. La Administracion de la Compadia
considera que el valor en libros de las cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.

El periodo promedio de crédito otorgado en la venta de bienes y prestacion de servicios es de 60 dias desde la fecha de factura,
durante los cuales no se genera cobro de intereses. Después de esta fecha se cargan intereses de mora a tasas de mercado.

Los anticipos a largo plazo incluyen compra de activos fijos, anticipos a proveedores y clientes. Los anticipos por compra
de activos fijo al momento de su legalizacion se registran como propiedad planta y equipo en el activo no corriente.
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A 31 de diciembre de 2019 y 2018, se ha estimado una provision por deterioro de cuentas por cobrar por valor de $ 670
y $ 356, respectivamente. Esta provision se ha determinado con base en el andlisis de pérdidas crediticias esperadas. El
movimiento de la provision por deterioro es como sigue:

Saldo Inicial:
provision deterioro
Castigos

Recuperacion

saldo final

2019 2018
(356) (202)
(409) (173)
56 (5)
39 24
(670) $ (356)

La Compania analiza durante todo el afo el movimiento de su cartera, la calidad de la misma, y de acuerdo a este
andlisis ajusta la provision correspondiente. Para este andlisis se consideran las siguientes variables: tipo de negocio,
pais, cliente, edad de la cartera y riesgo crediticio. La Administracion de la Compania considera que esta provision es

suficiente para cubrir cualquier riesgo de pérdida en las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

La cartera comercial de clientes se encuentra denominada en las siguientes monedas:

A 31 de diciembre 2019 y 2018 la antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2019

Clientes

Provision de clientes

Total

Al 31 de diciembre de 2018

Clientes

Provision de clientes

Total

Equivalente en millones de pesos colombianos

Pesos Doélares Total
33.617 1.814 35.431
(670) = (670)
32.947 1.814 34.761

Equivalente en millones de pesos colombianos

Pesos Doélares Total
28.829 1.778 30.607
(356) - (356)
28.473 1.778 30.251
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A 31 de diciembre de 2019 y 2018 la antigiiedad de la cartera de clientes es la siguiente:

90

2019 2018
Vigentes 27.407 24115
De 1 a 30 dias 6.585 4.803
De 31 a 90 dias 715 1.409
De 91 a 180 dias 211 33
Mayor a 180 dias 513 247
Total 35.431 30.607

La Administracion de la Compadia estima que la cartera vencida neta de la provision por deterioro registrada es recuperable
sobre la base del comportamiento de pago histérico y los andlisis de riesgo de crediticio del cliente, incluida sus calificaciones

de crédito cuando estan disponibles.

9. INVENTARIOS

El siguiente es el detalle del valor en libros de los inventarios:

INVENTARIOS

La composicion del rubro es la siguiente:

2019 2018
Materias primas $ 5231 $ 6.912
Productos en proceso 5.801 8.446
Productos terminados 18.480 22.788
Materiales, repuestos y suministros 2.229 2.158
Material de empaque 698 794
Inventarios en transito 439 805
Subtotal $ 32878 % 41.903
Menos: Provisiones (311) (110)
Menos: Ajuste al valor neto de realizacién (362) (422)
Total $ 32205 $ 41.371
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El movimiento de la provision de inventarios fue el siguiente:

2019 2018
Saldo inicial (110) (37)
Provisién por obsolescencia (201) (73)
Saldo al final del periodo (311) (110)

En el 2019 y 2018 se reconocieron inventarios por $ 283.854 y $ 309.326, respectivamente, como parte del costo de venta
durante el periodo

A 31 de diciembre de 2019 se ajust6 el inventario a su valor neto realizable, lo que generd una recuperacion de $ 60.

10. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

A continuacion, se relacionan las subsidiarias, en las que la Compania tiene una participacion directa, incluyendo su nombre,
pais de operacién y porcentaje de participacion:

A 31 de diciembre 2019:

Utilidad
Activo Pasivo  Patrimonio  (pérdida) Actividad Econémica
Neta

Participacion

Entidad 2019

Carvajal Empaques

Holding S. A. (consolidado) Panama 100% 688.402 370.349 318.053 44.233 Inversionista.

Comercializacion de
Carvajal Empaques S. A. Chile 83,04% 22.706 450 22.256 (20.248) soluciones integrales de
empaques

Produccién y

Carvajal Empaques S. A. comercializacién de

Visipak Ecuador 100%  31.255 31.513 (258) (987) soluciones integrales de
empaques
Produccién y
Grupo Convermex SA.de 1o 100% 393031 259150  133.881 6.238 Ccomercalizacion de
C.V. (consolidado) soluciones integrales de
empaques
Produccién y
Carvajal Empaques S. A. El Salva- 091% 139515 95.629 43.886 3922 comgrcmhzgcnon de
de C.V. dor soluciones integrales de

empaques
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A 31 de diciembre 2018:

Utilidad
Activo Patrimonio (perdida) Actividad Econémica
Neta

Participacion

Entidad Pais 2018

Carvajal Empaques Hol-

ding S. A. (consolidado) Panama 100% 624574 331.458 293.116 28.140 Inversionista.

Comercializacion de
Carvajal Empaques S. A. Chile 83,04% 61.430 17.413 44.017 (14.198) soluciones integrales de
empaques

T N e G Produccién y comercia-
Vieoae Poaues > Eeuador 100% 27105  26.348 757 (734) lizacién de soluciones
P integrales de empaques

Produccién y comercia-
México 100% 359.762 239.995 119.767 (15.034) lizacién de soluciones
integrales de empaques

Grupo Convermex S.A. de
C.V. (consolidado)

Carvajal Empaques S. A El Salva- Apealtia el etz
el B T 091% 121153  79.127 42.026 1.555 lizacion de soluciones

de C.V. dor .
integrales de empaques

El movimiento y saldo de las inversiones en subsidiarias a 31 de diciembre de 2019 y 2018 sigue a continuacion:
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12. ACTIVOS POR DERECHO DE USO

El saldo y movimiento de los activos por derecho de uso por el periodo terminado el 31 de diciembre 2019 estd compuesto por:

Construccionesy Maquinariay Equipode  Equipo de

Terrenos TOTAL

Edificaciones equipo oficina transporte

Saldo a 31 de diciembre 2018 - - . -

Adiciones por adopcion NIIF 16 - - 1.352 - 50 1.402
Adiciones - - 20 - 62 82
Retiro - - - - (156) (156)
el SRS I e 4778 22.857 14995 85 815 43.530
planta y equipo

Saldo a 31 de diciembre de 2019 4.778 22.857 16.367 85 771 44,858
AMORTIZACION ACUMULADA

Saldo a 31 de diciembre 2018 - - -

Cargos del afo - 364 1178 7 231 1.780
Retiro - - - - (156) (156)
Reclasificaciones desde propiedades, 3119 3.570 35 394 7118

planta y equipo

Saldo a 31 de diciembre de 2019 - 3.483 4.748 42 469 8.742

Valor Neto a 31 de diciembre de
2019

4.778 19.374 11.619 43 302 36.116
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13. ACTIVOS INTANGIBLES

El saldo a 31 de diciembre 2019 y 2018 esta compuesto por:

COSTO

Saldo a 31 de diciembre de 2018

Licencias

86

Marcas

30.443

97

Total

30.529

Saldo a 31 de diciembre de 2019

86

30.443

30.529

AMORTIZACION ACUMULADA

Saldo a 31 de diciembre de 2018

78

3.547

3.625

Cargos del periodo

100

108

Saldo a 31 de diciembre de 2019

86

3.647

3.733

Valor neto a 31 de diciembre de 2018

26.896

26.904

Valor neto a 31 de diciembre de 2019

26.796

26.796

14. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Corto plazo

Préstamos con entidades financieras

Obligaciones por arrendamientos con entidades financieras

Total

Largo plazo

Préstamos con entidades financieras
Obligaciones por arrendamientos con entidades financieras

Total

2019

2018

32123
1.244

34.910
2.270

33.367

37.180

2019

2018

142.442
35.098

147.813
36.762

177.540

184.575
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El vencimiento de los préstamos y obligaciones por arrendamiento financiero con entidades financieras es como sigue:

2019 2018
A la demanda o en un afio 33.367 37.180
En el segundo afo 23.063 31.139
En el tercero hasta el quinto afio, inclusive 123.336 135.394
Después de cinco afos 31.141 18.042
Menos: Valor pagadero dentro de 12 meses (33.367) (37.180)
Valor pagadero a largo plazo 177.540 184.575

Los préstamos estan denominados en las siguientes monedas:

Equivalentes en millones de pesos colombianos

A 31 de diciembre de 2019 Pesos Colombianos Doélares Total
Préstamos 172.271 2.294 174.565
Total 172.271 2.294 174.565

Equivalentes en millones de pesos colombianos

A 31 de diciembre de 2018 Pesos Colombianos Délares Total
Préstamos 179.140 3.583 182.723
Total 179.140 3.583 182.723

La tasa promedio de intereses pagados en los préstamos durante el ano 2019 y 2018 es de 8.8 %.
A 31 de diciembre de 2019 y 2018 la distribucion de la deuda por entidad financiera es la siguiente:

Grupo Bancario 2019 2018
Grupo Bancolombia S. A 57% 55%
Banco Davivienda S. A 26% 27 %
Ital Corpbanca Colombia S. A 13% 14%
Grupo Aval S. A 4% 4%
Total 100 % 100 %

El valor en libros de las obligaciones financieras se aproxima a su valor razonable.

98
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15. CUENTAS COMERCIALES POR PAGAR Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

El saldo de cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar comprenden:

2019 2018
Proveedores nacionales 38.203 39.377
Proveedores del exterior 34.471 51.232
Aportes por pagar 576 589
Anticipos clientes nacionales 530 563
Anticipos clientes exterior 5 56
Retenciones por pagar 2.074 1.486
Dividendos por pagar 5 12
Costos y gastos por pagar 2.101 554
Otras cuentas por pagar 2.998 3.744
Total 80.963 97.613

El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 90 dias. La Compania tiene politicas establecidas para
asegurar que todos los pasivos son pagados en el periodo de crédito acordado.

Los Administracion de la Compania estima que el valor en libros de las cuentas comerciales por pagar y otras cuentas
por pagar se aproxima a su valor razonable.

(1) Los anticipos recibidos de clientes al cierre del periodo se realizan como ingreso de actividades ordinarias al ano
siguiente en su totalidad.
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16. BENEFICIOS A EMPLEADOS

El pasivo por beneficios a empleados se compone de:

100

2019 2018
Pensién de jubilaciéon pasivo por beneficios definidos 5.226 5.328
Otros beneficios post-empleo - Bonificacién por pension 987 978
Otros beneficios de largo plazo - Prima de antigiiedad 548 622
Vacaciones 1.434 1.424
Cesantias 1.421 1.319
Interés de cesantias 164 150
Otras prestaciones 542
Total 9.780 10.363
Menos: pasivos por beneficios a empleados corto plazo (3.958) (4.296)
Pasivos por beneficios a empleados largo plazo 5.822 6.067

Pension de Jubilacion - Planes de beneficios definidos

La Compania maneja un plan de pension de jubilacion. Esta obligacion corresponde a empleados que laboraron por un
tiempo determinado con la Compania y llegaron a su edad de retiro, con derecho a que la Compania le reconozca total

o parcialmente una pensién de jubilacién. La Compania no maneja activos dentro del plan.

De conformidad con la legislacion esta pension puede ser transferida, a la muerte del colaborador, a su conyuge y a sus

hijos menores o discapacitados.
La Compania no maneja planes de retiro para empleados actuales.

La informacion de los participantes que reciben este beneficio sigue a continuacion:

2019 2018
Ndmero de Participantes 35 37
Pensién Total Anual 701 701
Edad Promedio (afios) 86.4 85.8

El calculo actuarial para determinar el valor presente de la obligacion por el plan de beneficios definidos se realiz6 a 31
de diciembre de 2019 y 2018 por la firma Willis Towers Watson. El valor presente de la obligacion por beneficio definido

fue medido utilizando el Método de Crédito Unitario Proyectado.
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A continuacion, se muestra una conciliacion entre los saldos iniciales y los saldos finales del pasivo por beneficios definidos:

Valor a 1° de enero
Incluido en el resultado del periodo

Costo de interés

Incluido en otros resultados integrales:

Pérdida (ganancia) actuarial debido a:

Experiencia
Cambio en hipétesis
Otros:

Beneficios pagados

Valor a 31 de diciembre

Los supuestos claves utilizados fueron:

Tasa de descuento

Tasa de crecimiento pensional

Tasa de inflacion

2019 2018
5328 5.603
311 328
18 117
283
(714) (720)
5.226 5.328
2019 2018
525% 6,25%
3,00% 3,00 %
3,00% 3,00%

Las presunciones actuariales significativas para la determinacion de la obligacién definida son tasa de descuento,
incremento de las pensiones, y tabla de mortalidad. Los andlisis de sensibilidad a continuacién han sido determinados
con base en cambios razonables posibles de las presunciones respectivas que ocurren al final del periodo sobre el que se

informa, mientras mantiene todas las demas presunciones constantes.

Andlisis de sensibilidad a 31 de diciembre de 2019

Efecto en el pasivo por

tasa Cambios beneficio definido
Tasa de descuento 575% Aumento 0,50 % (146)
Tasa de descuento 475% Reduccion 0,50 % 154
Incremento en las pensiones 3,50 % Aumento 0,50 % 146
Incremento en las pensiones 2,50% Reduccion 0,50 % (139)
Incrementando un ano
Tabla de mortalidad RV-08 la esperanza de vida 297
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Los andlisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativos del cambio real en la obligacién por beneficio
definido, ya que no es probable que el cambio en las presunciones ocurra de forma aislada una de otra, puesto que
algunas de las presunciones pueden estar correlacionadas.

Las obligaciones por beneficio definido fueron calculadas utilizando el método de crédito unitario proyectado. Las
obligaciones y gastos cambiaran en el futuro como resultado de cambios futuros en los métodos actuariales y supuestos,
informacion de los participantes, provisiones del plan y leyes aplicables, o como resultado de futuras ganancias y
pérdidas. Ninguno de estos cambios ha sido anticipado, pero se reflejara reflejara en futuras valuaciones actuariales.

Revelacion de informacion de pasivos pensionales bajo los par@metros del Decreto 1625 de 2017 del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico de Colombia

De acuerdo con el Decreto 2131 de 2017 del Ministerio de Industria y Turismo, a partir de diciembre de 2017, los
preparadores de informacion financiera deben revelar en las notas a los estados financieros, el calculo de los pasivos
pensionales a su cargo de acuerdo con los par@metros del Decreto 1625 de 2017, informando las variables utilizadas y
las diferencias con el calculo realizado en los términos del Marco Técnico Normativo contenido en el Decreto 2420 de

2015 y sus modificatorios (NIC19).

Los supuestos claves utilizados en el cdlculo bajo el Decreto 1625 de 2016 fueron los siguientes:

2019 2018
Tasa de descuento Real 4,80% 4,80 %
Tasa de descuento Nominal 8.90% 10,13 %
Tasa de incremento pensional 391 % 5,09 %
Tasa de inflacion 391 % 5,09 %
Tabla de mortalidad en Colombia Tabla RV-08 Tabla RV-08

A 31 de diciembre de 2019, el pasivo pensional registrado en la contabilidad bajo los par@metros del Decreto 2420 de
2015 y sus modificatorios, comparado con el pasivo resultante bajo el Decreto 1625 de 2016 que se utiliza para fines
fiscales, es como sigue a continuacion:

Decreto 2420 de 2015 (NIC 19) Decreto 1625 de 2016 Diferencia
5.226 4.450 776

La diferencia del pasivo pensional se debe principalmente a la diferencia en las tasas de descuento utilizadas de acuerdo
con lo establecido en cada uno de los decretos. No hay diferencias en los participantes, ni en las mesadas pensionales

pagadas durante el ano 2019.
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A 31 de diciembre de 2019, no existen conmutaciones pensionales parciales.

Planes de aportaciones definidas
Mediante los planes de aportaciones definidas la Compania cumple su obligacion legal, realizando contribuciones de
cardcter predeterminado a una entidad publica o privada. En estos planes la Compania no tiene obligacion legal ni
implicita de realizar contribuciones adicionales en el caso en que el fondo no tenga suficientes activos para atender a los
beneficios que se relacionen con los servicios que los empleados han prestado en el periodo corriente y en los anteriores.
El costo total en el estado de resultados de $ 2.727 y $ 2.949 en el 2019 y 2018, respectivamente, representan
contribuciones causadas durante el afo.
Otros beneficios post-empleo - Bonificacion por pension

La Compania maneja este beneficio para un grupo de empleados activos que cumplen con una antigiiedad determinada.

La informacion de los participantes que reciben este beneficio sigue a continuacion:

2019 2018
Namero de Participantes 236 265
Edad Promedio (afios) 48,7 47,7
Antigtiedad promedio (afios) 19,4 18,4

El calculo actuarial para determinar el valor presente de la obligacién por los otros beneficios post-empleo, se realizo al
31 de diciembre de 2019 y 2018 por la firma Willis Towers Watson. El valor presente de la obligacién por otros beneficios

post-empleo, fue medido utilizando el método de crédito unitario proyectado.
A continuacién, se muestra una conciliacioén entre los saldos iniciales y los saldos finales del pasivo por otros
beneficios post-emple
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2019 2018
Valor a 1° de enero 978 894
Incluido en el resultado del periodo
Costo de interés 59 55
Costo por servicios 37 36
Incluido en otros resultados integrales:
Pérdida (ganancia)actuarial debido a:
Experiencia (102) 10
Cambio en hipétesis 47
Otros:
Beneficios pagados (32) 17)
Valor a 31 de diciembre 987 978
Los supuestos claves utilizados fueron:
2019 2018
Tasa de descuento 5,25% 6,25%
Tasa de incremento salarial 3,00% 3,00 %
Tasa de inflacidon 3,00 % 3,00 %

Las presunciones actuariales significativas para la determinacién de la obligacién son tasa de descuento, y la tasa de
incremento salarial andlisis de sensibilidad a continuacion han sido determinados con base en cambios razonables
posibles de las presunciones respectivas que ocurren al final del periodo sobre el que se informa, mientras mantiene
todas las demas presunciones constantes.

Andlisis de sensibilidad al 31 de diciembre de 2019

tasa Cambios Efecto en el pasivo por beneficio definido
Tasa de descuento 5,75 % Aumento 0,50 % (24)
Tasa de descuento 4,75% Reduccion 0,50 % 26
Incremento salarial 3,50 % Aumento 0,50 % 26

Incremento salarial 2,50% Reduccion 0,50 % (25)
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Los andlisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativos del cambio real en la obligacién, ya que no es
probable que el cambio en las presunciones ocurra de forma aislada una de otra, puesto que algunas de las presunciones
pueden estar correlacionadas.

La obligaciéon por otro beneficio post-empleo fue calculada utilizando el método de crédito unitario proyectado. Las
obligaciones y gastos cambiarén en el futuro como resultado de cambios futuros en los métodos actuariales y supuestos,
informacion de los participantes, provisiones del plan y leyes aplicables, o como resultado de futuras ganancias y
pérdidas. Ninguno de estos cambios ha sido anticipado, pero serdn reflejados en futuras valuaciones actuariales.

Otros beneficios de largo plazo — Prima de antigliedad

El pasivo por otros beneficios de largo plazo corresponde a un plan de prima de antigliedad a la que tienen derecho
algunos colaboradores, de acuerdo su fecha ingreso a la Compaiia.

La informacion de los participantes que reciben este beneficio sigue a continuacion:

2019 2018
Namero de Participantes 258 288
Edad Promedio (afios) 48.2 47.2
Antigtiedad promedio (afios) 18.4 17.5

El calculo actuarial para determinar el valor presente de la obligacion por los otros beneficios de largo plazo se realizé a
31 de diciembre de 2019 y 2018 por la firma Willis Towers Watson. El valor presente de la obligacién por otros beneficios
de largo plazo fue medido utilizando el método de crédito unitario proyectado.

A continuacién, se muestra una conciliacion entre los saldos iniciales y los saldos finales del pasivo por otros beneficios
de largo plazo:

2019 2018
Valor a 1° de enero 622 666
Incluido en el resultado del periodo
Costo de interés 33 35
Costo por servicios 31 31
Incluido en otros resultados integrales:
Pérdida (ganancia)actuarial debido a:
Experiencia (68) (25)
Cambio en hipotesis 21
Otros:
Beneficios pagados 91) (85)

Valor a 31 de diciembre 548 622
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Los supuestos claves utilizados fueron:

2019 2018
Tasa de descuento 475% 575%
Tasa de incremento salarial 3,00 % 3,00 %
Tasa de inflacion 3,00% 3,00 %

Las presunciones actuariales significativas para la determinacion de la obligacion son tasa de descuento e incremento
salarial. Los andlisis de sensibilidad a continuacién han sido determinados con base en cambios razonables posibles de
las presunciones respectivas que ocurren al final del periodo sobre el que se informa, mientras mantiene todas las demas
presunciones constantes.

Andlisis de sensibilidad al 31 de diciembre de 2019

Efecto en el pasivo por

tasa Cambios beneficio definido
Tasa de descuento 525% Aumento 0,50 % 11)
Tasa de descuento 425% Reduccion 0,50 % 11
Incremento salarial 3,50 % Aumento 0,50 % 11
Incremento salarial 2,50% Reduccién 0,50 % (11)

Los andlisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativos del cambio real en la obligacién, ya que no es
probable que el cambio en las presunciones ocurra de forma aislada una de otra, puesto que algunas de las presunciones
pueden estar correlacionadas.

Las Obligaciones por otros beneficios de largo plazo fueron calculadas utilizando el método de crédito unitario
proyectado. Las obligaciones y gastos cambiaran en el futuro como resultado de cambios futuros en los métodos
actuariales y supuestos, informacion de los participantes, provisiones del plan y leyes aplicables, o como resultado de
futuras ganancias y pérdidas. Ninguno de estos cambios ha sido anticipado, pero seran reflejados en futuras valuaciones

actuariales.
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17.

PROVISIONES

Las provisiones a 31 de diciembre de 2019 y 2018 se componen de:

2019 2018
Laborales 190 190
Total 190 190

18.

Las provisiones corresponden a procesos en los cuales se estima que existe probabilidad de pérdida. La Compania,
basada en los informes de los asesores externos, ha realizado una estimaciéon fiable de los casos y valores en que estaria
comprometida a responder ante terceros.

La Administracion de la Compaiia, con base en la informacion de sus asesores legales, consideran que las sumas
contabilizadas son suficientes para cubrir pérdidas probables que puedan resultar del desenlace desfavorable de
procesos laborales.

CONTINGENCIAS

Con excepcion de las provisiones registradas en la nota 17, la Compahia no se encuentra involucrada en juicios u
otras acciones legales que pudieran afectar significativamente su situacion patrimonial y/o ciertas partidas de los
estados financieros.

A continuacion, se presenta un detalle de los procesos cuya estimacién de pérdida a 31 de diciembre 2019 se clasifica
como posible, de acuerdo con lo indicado por los abogados externos, razén por la cual no se ha registrado provision por
€S0S procesos.

Naturaleza del proceso No. de proceso Cuantia
Laboral 3 235
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19. GESTION DE RIESGOS

Carvajal Empaques S.A. esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros:

e Riesgo de crédito
e Riesgo de liquidez
e Riesgo de mercado

Marco de gestion de riesgos

La Compaiia tiene como politica establecer mecanismos de gestion frente a los diferentes riesgos a los cuales se
encuentra expuesta. De acuerdo con la naturaleza de cada riesgo se definen mecanismos de prevencion.

Junta Directiva
Respecto a la Gestién de Riesgos, la Junta Directiva, tiene las siguientes responsabilidades:

e Aprobar la politica y el modelo de gestion de riesgo dictado por la Compania.

e Monitorear el cumplimiento de las politicas del sistema de gestion de riesgos.

e Realizar seguimiento al comportamiento del perfil de riesgo para la toma de decisiones.
e Aprobar los limites de tolerancia al riesgo de manera global.

Comité de Auditoria y Riesgos
Respecto a la Gestion de Riesgos el Comité de Auditoria y Riesgos, tiene las siguientes responsabilidades:

o Establecer y adoptar las politicas, mecanismos y procedimientos para la Gestion de Riesgos.

e Someter a consideracion de la Junta Directiva las politicas de Gestion de Riesgos de la Compadia.

e Revisar anualmente los riesgos estratégicos definidos por la Administracion de los negocios, asi como sus respectivos
planes de accion, sugerir los ajustes que considere necesarios y presentar el resultado a la Junta Directiva.

e Solicitar a la Administracion informes sobre la materializacion de riesgos estratégicos.
Presidencia

Respecto a la Gestion de Riesgos la Presidencia de la sociedad, tiene las siguientes responsabilidades:
e Proponer a la Junta Directiva los limites de tolerancia al riesgo de manera global.

e Promover el Modelo de Gestion de Riesgos y sus politicas de acuerdo con los lineamientos definidos.
e Velar por la ejecucién de los planes de accién definidos para los riesgos estratégicos.
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Riesgo de crédito

El riesgo crediticio se refiere al riesgo de que la contraparte incumpla sus obligaciones contractuales resultando en una
pérdida financiera para la Compafia. La Compaiia ha adoptado la politica de trabajar Gnicamente con contrapartes
caracterizados por tener una solidez financiera suficiente para justificar el otorgamiento de crédito u obteniendo
suficientes garantias, donde se requiera, como un medio para mitigar el riesgo de pérdidas financieras como resultados
del incumplimiento en los pagos.

Los Gerentes Financieros de la Compania y sus subsidiarias, en conjunto con las areas comerciales de cada pais son
responsables de definir:

e  Cupos de crédito

e Plazos de pago

e Garantias que respalden el crédito

e Descuentos financieros, de comin acuerdo con la Tesoreria Corporativa.

e Tasa de intereses de mora, de coman acuerdo con la Tesoreria Corporativa.

e Control a pagos extractados no contabilizados y créditos por aplicar.

e Excepciones a la politica de suspension de despachos a clientes con vencimientos
e Otras condiciones de venta

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

La Compania evalGa la historia crediticia, informacion financiera y comportamiento comercial, entre otros, de los clientes
mas significativos. La exposicion crediticia es controlada continuamente por medio de las asignaciones de limites a los cupos
crediticios, los cuales son revisados y aprobados anualmente por el jefe de crédito y la gerencia financiera de la Compafia.

La Administracién define un esquema de garantias avalado por el area juridica de la Compafia, con base al nivel de
riesgo crediticio arrojado por el estudio de crédito de cada cliente.

La cartera esta diversificada en clientes ubicados en diferentes industrias y dreas geograficas. Permanentemente se
revisa el estado de la cartera y cuando es apropiado, se asegura la cartera y/o se utilizan los medios legales necesarios
para recuperarla.

Riesgo de Liquidez

La definicién de riesgo de liquidez corresponde a las posibles dificultades que una entidad tenga para obtener los fondos
con los que debe cumplir los compromisos asociados con los pasivos financieros.

La responsabilidad por la administracion del riesgo de liquidez estd en manos de la Junta Directiva, quien ha establecido
un marco apropiado en la administracion de los requerimientos de fondeo y administracion de la liquidez en el corto,
mediano y largo plazo.
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El riesgo de liquidez es administrado manteniendo reservas adecuadas, facilidades bancarias y cupos bancarios disponibles.
Los requerimientos de caja se determinan con base en los estimados de recaudo, pagos de proveedores, nébmina, gastos
generales, impuestos, intereses y obligaciones financieras. La Compa#fia que presente un déficit transitorio por el ejercicio
normal de sus operaciones, por requerimientos de inversiones o por situaciones extraordinarias que afecten de forma
adversa el giro ordinario del negocio solicitan a la Tesoreria Corporativa la autorizacion para la toma de créditos con partes
relacionadas o con entidades financieras. Esta definicion de la fuente de los recursos dependerd de la disponibilidad de
liguidez, buscando las mejores condiciones de mercado, como también del cumplimiento de indicadores financieros tales
como: Deuda Bruta sobre “EBITDA”, y “EBITDA” sobre Gastos de Intereses; definiéndose el término “EBITDA” como la
utilidad operacional mas depreciaciones, amortizaciones, y mdas (menos) otras ganancias (pérdidas).

La liquidez se revisa diariamente y se estudian los flujos de caja proyectados a tres (3) meses. El nivel de la caja promedio
fue de $ 2.855en 2019 y $ 2.421 en 2018. La vida media de la deuda es de 3,6 afos aproximadamente.

De acuerdo con el presupuesto de inversiones aprobado por la Junta Directiva, si las compras de bienes de capital
requieren financiacién, se toman créditos de largo plazo, los cuales negocia la tesoreria Corporativa. La vida media de
la deuda de la Compania es de 3,6 afios en el 2019 y 3,1 anos en el 2018, aproximadamente. La deuda de largo plazo
representa el 84,18 % de la deuda total a 31 de diciembre de 2019 y 83,2 % a diciembre de 2018. Cada mes se revisan
los indicadores arriba mencionados.

Las entidades financieras evaltan los cupos anualmente de acuerdo con los resultados de la Compainia.

La Compania presenta pasivos corrientes por 155.606 al cierre de 2019. La Administracion se encuentra en el proceso de
analizar las medidas tendientes a generar los recursos necesarios para atender dichos requerimientos.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo, en las tasas de cambio, tasas
de interés, entre otros factores, afecten los ingresos. El objetivo de la gestion del riesgo de mercado es administrar y
controlar las exposiciones a estos riesgos dentro de par@metros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.
Riesgo de moneda

El riesgo de moneda se origina por la exposicion de los ingresos, las compras y los préstamos denominados en una
moneda distinta a la respectiva moneda funcional. Basicamente la exposicion se presenta frente al délar, en aquellos
paises donde esta moneda no es la moneda funcional.

Andlisis de sensibilidad

Tomando todas las cuentas del balance que registran partidas en moneda extranjera, donde la variacion en la tasa de

cambio se registra en el estado de resultados como diferencia en cambio, se calcul6 la exposicion neta de la Compania
y su efecto sobre los resultados.
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Suponiendo que lo Gnico que varia es la tasa de cambio y todas las demas variables permanecen igual, se calculé qué
efecto tendria en los estados financieros del aio 2019 y de 2018, una variacién de la tasa de cambio de 10% de la
moneda funcional frente al délar. Ante una variacion de la tasa de cambio del 10 %, el estado de resultados registraria
una diferencia en cambio a favor (si hay devaluacién) o en contra (si hay revaluacién) por $ 3.748 aproximadamente
para el afio 2019 y de $2.197 para el afio 2018

Riesgo de tasa de interés

La compaiiia esta expuesta al riesgo de tasa de interés puesto que tiene obligaciones financieras por un valor de $
210.907, es decir que incrementos o reducciones de la tasa de interés impactan el flujo de caja de la Compaiia. Las tasas
de interés pueden estar afectadas por diferentes factores, el IPC, la base utilizada en el pais que se toma el crédito y/o la
tasa de cambio si el crédito se toma en una moneda diferente a la moneda funcional del pais donde opera la Compaiia.

Andlisis de sensibilidad

A diciembre de 2019 el costo ponderado de la deuda con entidades financieras fue el 8,8 % E.A. suponiendo un escenario
donde otras variables permanezcan estables, un incremento de 100 puntos bdsicos de la tasa de interés impactaria el
estado de resultados en $ 2.394 y viceversa.

Transacciones de cobertura

La Compaiia adquiere derivados de cobertura tales como forwards para protegerse de las fluctuaciones de la tasa de
cambio que afectan los flujos de efectivo. Asi mismo, también contrata swaps de tasa de interés para cubrir el riesgo de
las variaciones en la tasa de interés. Todos los contratos de cobertura son valorados al cierre de cada mes y registrados
contablemente.

20. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Las transacciones con partes relacionadas corresponden a compra o venta de bienes, prestacion de servicios, regalias,
préstamos en efectivo e intereses con sociedades subsidiarias o relacionadas de Carvajal S.A., necesarios para la operacion
de la Compania. Los préstamos otorgados o recibidos con empresas relacionadas a 31 de diciembre de 2019 y 2018 tienen
un interés efectivo promedio de 7,4 % y 7,2 %, respectivamente.

Las transacciones con partes relacionadas y otras partes relacionadas se hacen a precios del mercado.
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Las cuentas con partes relacionadas y otras partes al 31 de diciembre 2019 y 2018 comprenden:
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ngreses o Coetagar - Cuentapo

Subsidiarias

Carvajal Empaques Holding S.A. Panama - 32.090 -
Carvajal Empaques S.A. Chile - 205 -
Carvajal Empaques S.A. de C.V. El Salvador 50.780 425 12.744 8.193
Carvajal Empaques S.A. Visipak Ecuador 498 1.426 1.220 433
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 94.800 25.309 -
Peruana de Moldeados S.A. Perd - 472 -
Otras partes relacionadas

Carvajal Educacion S.AS. Colombia - 30 832 13
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 1 4.618 249 226
Carvajal Pulpa & Papel S.A. Colombia - 369 3
Carvajal Pulpa y Papel S.AS. Zona Franca P.E.  Colombia - 69 -
Carvajal S.A. Colombia 81 714 1.168 8.221
Carvajal Servicios S.A.S. Colombia - 2.648 244
Carvajal Soluciones de Comunicacién Colombia - 95 8.005
Carvajal Soluciones en Tecnologia S.A. Colombia - 1.522 157
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. Colombia - 931 7.061
Forco S.A. Colombia - 371
Fundacion Carvajal Colombia - 219 -
Total 146.160 13.743 73.612 32.927
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ngreses ORI eBlnes Coetagr - Cueta o
Subsidiarias
Carvajal Empaques Holding S.A. Panama - 16.249
Carvajal Empaques S.A. Chile -
Carvajal Empaques S.A. de C.V. El Salvador 60.813 653 14184 8.502
Carvajal Empaques S.A. Visipak Ecuador 1.695 228 1.225 197
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 107.060 35.717
Peruana de Moldeados S.A. Pera - 575 277
Otras partes relacionadas
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia - 79 26
Carvajal Espacios S.A.S. Colombia - 25
Carvajal Informacion Impresa S.A.S. Colombia - 21
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 183 3.825 154 505
Carvajal Pulpa & Papel S.A. Colombia - 103 1
Carvajal Pulpa y Papel S.A.S. Zona Franca P.E. ~ Colombia - 4,000
Carvajal S.A. Colombia 351 716 1.168 10.712
Carvajal Servicios S.A.S. Colombia - 2.701
Carvajal Soluciones en Tecnologia S.A. Colombia - 652
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. Colombia - 1.244 15.200
Royal Comercial Montacargas S.A.S Colombia - 13
Forco S.A. Colombia - 371
Fundacion Carvajal Colombia - 35 30
Total 170.102 10.870 68.697 39.821
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La apertura entre corto y largo plazo de las cuentas por cobrar y por pagar con partes relacionadas, es como sigue:

Cuenta por cobrar partes relacionadas
Menos: cuenta por cobrar partes relacionadas corto plazo

Cuentas por cobrar partes relacionadas largo plazo

Cuenta por pagar partes relacionadas
Menos: cuenta por pagar partes relacionadas corto plazo

Cuentas por cobrar partes relacionadas largo plazo

Compensacion a personal gerencial clave

La compensacion a personal gerencial clave es como sigue:

Salario y beneficios de corto y largo plazo

La Compania considera como personal gerencial clave al personal que ocupa los siguientes cargos:

Miembros de Junta Directiva
Presidente de la Compahia
Equipo directivo de presidencia

21. OTROS PASIVOS POR ARRENDAMIENTOS
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2019 2018
73.612 68.697
(72.544) (67.326)
1.068 1.371
2019 2018
32927 39.821
(32.927) (32.005)
- 7.816
2019 2018
3.175 2.694

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la nota 14 como parte de las obligaciones
financieras. Los otros pasivos por arrendamientos con terceros diferentes a entidades financieras a 31 de diciembre del

2019 siguen a continuacion:

Corto plazo

Largo Plazo

Total

2019

538
362

900
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El vencimiento de los otros pasivos por arrendamientos es como sigue:

A la demanda o en un afio 538
En el segundo ano 362
Menos, valor pagadero dentro de 12 meses (538)
Valor pagadero a largo plazo 362

Durante el ano terminado el 31 de diciembre de 2019, los gastos reconocidos en el estado de resultados relacionados con
arrendamientos de bajo valor y arrendamientos de corto plazo, para los cuales se ha usado la exencién de reconocimiento,
ascienden a $ 1.788.

Los costos financieros reconocidos por los otros pasivos por arrendamientos durante el afio 2019 ascienden a $ 97

La tasa promedio ponderada aplicada a los pasivos por arrendamiento al 31 de diciembre de 2019 es 9% .

22. INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

Los ingresos de actividades ordinarias se componen de:

2019 2018
Ventas a clientes nacionales 219.898 195.172
Ventas a partes relacionadas nacionales 1 1
Ventas a clientes del exterior 8.545 11.792
Ventas a partes relacionadas exterior 136.663 157.308
Regalias a partes relacionadas 9.415 10.118
Otras ventas
Aprovechamientos 71 53
Subtotal 374.593 374.444
Menos devoluciones y descuentos (16.591) (5.067)
Total 358.002 369.377

La Compania no registré diferencias entre sus lineas de negocio en cuanto al reconocimiento de sus ingresos, producto
de la naturaleza, importe, calendario y flujo de efectivo que se vean afectados por factores econémicos. Por lo anterior, la
compaiia ve representada la informacién de sus ingresos de actividades ordinarias en una sola categoria.
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e La Compaiia no posee ingresos de actividades ordinarias en el periodo que proceden de obligaciones de

desempeno satisfechas en periodos anteriores.

e La Compaiia tiene una principal obligacion de desempeno, la venta de soluciones integrales de empaques, la
cual realiza de forma directa a los diferentes mercados que atiende. La forma como la Compaiia satisface la

obligacién de desempeno por ventas de bienes se encuentra descrita en las politicas contables (nota 5).

e Elingreso de actividades ordinarias por regalias de marcas, corresponde a otra obligacién de desempeno por
el cobro a subsidiarias del exterior, donde el ingreso se basa en las ventas de los productos y se registra cuando

tengan lugar las ventas de manera mensual.

23. OTROS INGRESOS

Ingresos netos por método de participacion patrimonial
y deterioro de inversiones en subsidiarias

Intereses Otros

Recuperacion de cartera
Recuperacion de seguros
Reintegro de otros costos y gastos

Otros ingresos y recuperaciones

2019 2018
30.985 1.673
39 24

72 61

317 293
641 568
32.054 2.619
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24. GASTOS

De venta:

Fletes

Personal

Regalias

Servicios

Impuestos

Arrendamientos

Gastos legales

Publicidad

Depreciacion

Provision de cartera

Diversos

Gastos de viajes
Adecuaciones e instalaciones
Mantenimiento y reparaciones
Honorarios

Muestras

Seguros

Contribuciones y afiliaciones
comisiones

Total

De administracion:

Personal

Honorarios

Gastos de viaje
Arrendamientos

Servicios

Mantenimiento y reparaciones
Seguros

Asistencia

Depreciacién

Diversos

Amortizacion

Gastos legales

Publicidad

Comisiones

Adecuaciones e instalaciones
Impuestos

Elementos de aseo y cafeteria
Contribuciones

Total

2019 2018
10.607 8.285
5.845 6.367
2.086 1.300
1.261 1.395
1.258 1.391
1.100 1.000
526 187
480 451
476 396
408 58
304 245
231 314
197 132
161 139
147 117
142 261
141 160
52 63
80

25.422 22.341
2019 2018
7.580 6.920
7.203 5.845
646 462
487 262
409 244
326 354
244 325
234 212
182 126
108 135
101 S
101 8
46 70

34 35

12 20

3 771

1 1

- 190
17.717 15.980
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El valor de gastos de personal, depreciacion y amortizacion reconocidos en el costo de ventas es como sigue:

2019 2018
Gasto de personal 25.485 24.897
Gasto de amortizacion 1.946 5
Gasto depreciacion 9.128 10.671
25. OTROS GASTOS Y OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS)
Otros gastos 2019 2018
Donaciones 51 282
Gastos bancarios y comisiones 147 154
198 436
Otras ganancias(pérdidas), netas:
Utilidad / (pgrdlda) neta en venta de y/o retiro propiedad (225) 671
planta y equipo
(225) 671
26. IMPUESTOS
A. Impuesto a la renta corriente y diferido en los estados de resultados
El gasto por impuesto de renta es el siguiente:
2019 2018
Impuesto de renta corriente 4.275 1.717
Impuesto de renta diferido (1.378) 5.331

Gasto por impuesto a las ganancias 2.897 7.048




Informe Anual 2019
Carvajal Empaques

Impuesto a las ganancias reconocido en ganancias o pérdidas

Impuesto corriente
Con respecto al ano actual

Impuesto de Renta Pagado en el Exterior (Por aplicacion del limite
al descuento tributario)

Con respecto a ainos anteriores

Gasto por impuesto corriente

Impuesto diferido

Con respecto al afo actual
Ajustes atribuibles a cambios en las leyes y tasas fiscales

(Ingreso) gasto por impuesto diferido

Total gasto por impuesto a las ganancias
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Impuesto a las ganancias reconocido en otro resultado integral y resultados acumulados

Impuesto diferido
Generado por ingresos y gastos reconocidos en otro resultado integral:

Reconocido en resultados acumulados

Valoraciones de instrumentos financieros tratados como coberturas de flujo de efectivo

Nuevas mediciones de obligaciones por beneficios definidos

Total impuesto a las ganancias reconocido en otro resultado integral y resultados acumulados

2019 2018

4.269 2147

6 (430)

4.275 1.717
(1.378) 5.277
54
(1.378) 5.331
2.897 7.048

2019 2018

3 (38)

- 5

(74) (102)

(74) (135)

El gasto de impuesto de renta corriente para el ano puede ser conciliado con la utilidad contable de la siguiente manera:

Utilidad antes de impuesto a las ganancias

Mas: gastos no deducibles
Menos: deducciones fiscales
M@s: otros ingresos fiscales
Menos: ingresos no fiscales

Ganancia liquida ordinaria del ejercicio

Exceso de renta presuntiva

Ganancia liquida del ejercicio

Renta presuntiva

Renta liquida gravable para impuesto de renta

2019 2018
40.073 958
15.873 46.273
(1.693) (12.989)
22.473 18.943

(47.044) (35.957)
29.682 17.228
(9.109) (5.088)
20.573 12.140

2.781 6.754
20.573 12.140
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Gasto de impuesto a las ganancias calculado:

Tasa Aplicada Renta (33 % de renta) afo 2019; (33 % de renta + sobretasa

de renta (Renta liquida menos $800 * 4 %) afio 2018) BIEL 60
Impuesto por ganancia ocasional (10 %) - 22
(-) Descuentos tributarios (2.517) (2.335)
Total gasto por impuesto a las ganancias con respecto al afio actual 4.269 2147
Impuestos pagados en el exterior - -
Aj~ustes recpnocidos en el ano actual con respecto a impuesto corriente de 6 (430)
anos anteriores

Gasto por impuesto de renta corriente 4.275 1.717

La tasa de impuestos usada para el 2019 y 2018 representa una tasa de impuestos del 33 % y 40 % a pagar sobre las
ganancias gravables de acuerdo con las leyes fiscales vigentes en cada fecha, discriminadas de la siguiente manera:

Ano Tarifa de renta Sobretasa de renta Total tarifa
2018 33% 4% 37%
2019 33% 0% 33%

Para el calculo de los impuestos diferidos, a las diferencias temporarias se les aplicaron las tarifas que se presentan a
continuacién, como consecuencia de la Ley 2010 del 2019 (ver nota 31), a través de la cual se establece una disminucién
gradual de la tarifa al impuesto sobre la renta.

Las tarifas establecidas son:

Ao Tarifa de renta

2020 32%

2021 31%
2022 en adelante 30%

Las tasas de impuestos aplicables para las diferencias temporarias que se revirtieron en los ainos 2019 y 2018 fueron del
33% y 37 % respectivamente.
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B. Activos y pasivos por impuestos corrientes

Los saldos del activo y el pasivo por impuestos corrientes corresponden a:

Activos por impuestos corrientes:

Anticipos, auto-retenciones y saldo a favor impuesto de industria y comercio
Retencién en la fuente por ingresos obtenidos en el exterior

Saldo a favor en renta

Total

Pasivos por impuestos corrientes:

Impuesto a la venta

Impuesto de Industria y Comercio

C. Activos y pasivos por impuestos diferidos

A continuacion, se presenta el andlisis de los activos/ pasivos por impuestos diferidos presentados en los estados

financieros de situacién financiera separados:

Impuesto diferido activo
Impuesto diferido pasivo

Activo por impuesto diferido, neto
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2019 2018
1.435 916
3.939 4.998
1.610 797
6.984 6.711
2019 2018
2.378 1.052
1.475 1.516
3.853 2.568
2019 2018
21.214 22123
(20.612) (22.973)
602 (850)




Informe Anual 2019
Carvajal Empaques

Saldo

inicial

Impuesto diferido (pasivo)/activo relacionado con:

Reconocido
en
resultados

Reconocido
en otros
resultados
integrales

Reconocido
en
resultados
acumulados

Neto

Activos
por
impuestos
diferidos
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Pasivos
por
impuestos
diferidos

Propiedad, Planta y Equipo (16,614) (846) - - (17.460) 313 (17.773)

Inventario (4.4317) 1.807 - - (2.626) 213 (2.839)

Beneficio a los empleados 625 1 74 - 701 701

Préstamos, obligaciones 899 146 - - 1.045 1.045

Pasivos estimados 99 211 - - 310 310

Coberturas de flujo de efectivo - -

Pérdidas fiscales y otros créditos tributarios  14.794 612 - 15.406 15.406 -

Dividendos - - -

Diferencia en cambio - - -

Activos financieros 3.778 (566) - 3.212 3.212 -

Arrendamientos 13 - 14 14 -
TOTAL (850) 1.378 74 - 602 21.214  (20.612)

Saldo

inicial

Impuesto diferido (pasivo)/activo relacionado con:

Reconocido
en
resultados

Reconocido
en otros
resultados
integrales

Reconocido
en
resultados
acumulados

Neto

Activos
por
impuestos
diferidos

Pasivos
por
impuestos
diferidos

Propiedad, Planta y Equipo (17.065) 451 (16,614) 399 (17.013)
Inventario (1.188) (3.243) (4.431) 139 (4.571)
Beneficio a los empleados 679 (156) 102 625 625 -
Préstamos, obligaciones 253 646 899 899 -
Pasivos estimados 177 (78) 99 99 -
Coberturas de flujo de efectivo 5 - (5) - -
Pérdidas fiscales y otros créditos tributarios ~ 20.071 (5.277) 14.794 14.794 -
Dividendos (30) 30 - -
Activos financieros 1.444 2.296 38 3.778 5.168 (1.389)

TOTAL 4.346 (5.331) 97 38 (850) 22123  (22.973)
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A partir de 2017, las sociedades podran compensar las pérdidas fiscales obtenidas en el determinado periodo corriente,
con las rentas liquidas que se generen en los 12 periodos gravables siguientes a la obtencion de las mencionadas pérdidas
fiscales, sin perjuicio de la renta presuntiva del ejercicio.

A 31 de diciembre de 2019 la Compaiia mantiene pérdidas por compensar, por valor de $ 36.199, correspondiente a créditos

fiscales que no tienen vencimientos y el saldo de excesos por renta presuntiva a diciembre de 2018 por valor de $ 9.109, fue
compensado a 31 de diciembre 2019.

Diferencias temporarias gravables no reconocidas asociadas con inversiones y participaciones

Las diferencias temporarias relacionadas con las inversiones en subsidiarias para los cuales no se
han reconocidos pasivos por impuestos diferidos corresponden a:

2019 2018
Subsidiarias extranjeras 321.614 293.860
Total 321.614 293.860

D. Declaraciones del Impuesto Sobre la Renta y Complementarios sujetas a revision
Las declaraciones del impuesto sobre la renta y complementarios que se encuentran abiertas para revision de las Autoridades
Tributarias son las siguientes: anos gravables 2015, 2016, 2017 y 2018.
De las anteriores declaraciones la Autoridad Tributaria no ha iniciado el proceso de revision de los afios gravables 2017 y 2018.

Del proceso de revision de las declaraciones del impuesto sobre la renta y complementarios de los afos gravables 2013 y 2015
no se espera comentarios y/o ajustes por parte de las Autoridades tributarias que impliquen un mayor pago de impuestos.

E. Firmeza de las declaraciones de Impuesto Sobre la Renta y Complementarios

Antes de la expediciéon de la Ley 1819 de 2016, el articulo 714 del Estatuto Tributario (en adelante “E.T.”) establecia los
siguientes términos de firmeza:

a. Firmeza general: 2 aios siguientes a la fecha del vencimiento del plazo para declarar.
b. Presentacion extemporanea: 2 afos siguientes a la fecha de presentacion de la declaracion.

c. Saldo a favor: cuando la declaracion presente un saldo a favor del contribuyente, quedara en firme dentro de los 2



Informe Anual 2019 124
Carvajal Empaques

anos después de la fecha de presentacion de la solicitud de devolucién o compensacion.

Asi mismo, las declaraciones de impuestos de 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,y 2018 pueden ser revisadas por las autoridades
de impuestos dentro de los 5 anos siguientes a la fecha de presentacion, considerando que estas declaraciones presentaron
y compensaron pérdidas fiscales. En el evento que ello ocurra, segin lo informado por la Administracion no se esperan
diferencias significativas que impliquen la modificacion del impuesto liquidado, ni la imposicion de sanciones que conlleven
el reconocimiento de contingencias en los estados financieros.

A partir del afio 2017 y con la entrada en vigencia de la Ley 1819 de 2016, el término general de firmeza de las declaraciones
tributarias es de 3 anos a partir de la fecha de su vencimiento o a partir de la fecha de su presentacion, cuando estas hayan
sido presentadas de forma extemporanea. El término de firmeza es de 6 anos cuando existen obligaciones en materia de
precios de transferencia.

Respecto de aquellas declaraciones en las cuales se presenten saldos a favor, el término de firmeza es de 3 afos, desde la
fecha de la presentacion de la solicitud de devolucién o compensacion.

Respecto de aquellas declaraciones tributarias en las que se compensen pérdidas fiscales, la firmeza corresponde al mismo
término que el contribuyente tiene para compensarla, esto es, 12 anos. Este término se extiende a partir de la fecha de
compensacion por 3 ainos mas en relacién con la declaracion en la que se liquidé dicha pérdida.

A partir de 2019 y con la entrada en vigencia de la Ley 1943 de 2018, se elimina la extension de la firmeza de 3 anos
adicionales por compensacién de pérdidas fiscales.

F. Otros aspectos

La Ley 1819 de diciembre 29 de 2016, establecié que las normas de contabilidad y de informacion financiera aceptadas en
Colombia (NCIF) anicamente tendrd efectos impositivos cuando las leyes tributarias remitan expresamente a ellas o cuando
estas no regulen la materia. En todo caso la ley tributaria puede disponer de forma expresa un tratamiento diferente de
conformidad con el articulo 4 de la ley 1314 de 2009.

Impuesto a los Dividendos

Sobre las utilidades generadas a partir del aho 2017, aplica a las sociedades y entidades extranjeras el impuesto a los
dividendos. Con respecto a dividendos distribuidos con cargo a utilidades generadas antes del afio 2017 dicho impuesto no
resulta aplicable.

La tarifa de este impuesto para dividendos distribuidos a sociedades y entidades extranjeras hasta el afio 2018 es del 5 %
(el cual es recaudado a través del mecanismo de retencion en la fuente) en el supuesto que los dividendos provengan de
utilidades que no fueron sometidas a tributacion al nivel de la sociedad. En caso contrario, es decir, que las utilidades no
hayan estado sujetas a imposicion al nivel de la sociedad el dividendo estara gravado con el impuesto sobre la renta a una
tarifa del 35 % . En este escenario, el impuesto a los dividendos del 5% aplica sobre el monto de la distribucion gravada, una
vez el mismo se haya disminuido con el impuesto sobre la renta a la tarifa del 35%.
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La ley 1943 de 2018 estableci6 que, a partir del 1 de enero de 2019 los dividendos y participaciones pagados o abonados
en cuenta provenientes de distribuciones realizadas entre companias colombianas, estan sometidos a una retencion en la
fuente a titulo del impuesto a los dividendos a una tarifa del 7,5 % . De otra parte, si las utilidades con cargo a las cuales se
distribuyeron los dividendos no estuvieron sujetas a imposicion al nivel de la sociedad, dichos dividendos estén gravados
con el impuesto sobre la renta aplicable en el periodo de distribucion (ano 2019 tarifa aplicable 33 % ). En este supuesto, la
retencion del 7,5 % aplicara sobre el valor del dividendo una vez disminuido con el impuesto sobre la renta (33 % para el ano
2019).

La tarifa de retencion del 7,5%, se causard sélo en la primera distribucion de dividendos entre companias colombianas
y podra ser acreditada contra el impuesto a los dividendos una vez a cargo del accionista persona natural residente o al
inversionista residente en el exterior.

Debe resaltarse que la retencién del 7,5% no aplica para: (i) Companias Holding Colombianas, incluyendo entidades
descentralizadas; y (ii) entidades que hagan parte de un grupo empresarial debidamente registrado, de acuerdo con la
normativa mercantil.

Impuesto al patrimonio

La Ley 1943 de 2018, cred a partir de 2019 el nuevo impuesto al patrimonio, a cargo de personas naturales y sucesiones
iliquidas con residencia o sin residencia en el pais y sociedades y entidades extranjeras no declarantes de renta en Colombiga,
que posean bienes en Colombia, diferentes a acciones, cuentas por cobrar, e inversiones de portafolio. Tampoco serdn sujetos
pasivos del impuesto al patrimonio las sociedades o entidades extranjeras no declarantes del impuesto sobre la renta que
suscriban contratos de arrendamiento financiero con entidades residentes en Colombia. El hecho generador fue la posesion
al primero de enero de 2019 de un patrimonio liquido igual superior a $5,000 millones de pesos.

Renta Presuntiva

Hasta el aio gravable 2019 la renta liquida del contribuyente no puede ser inferior al 1,5 % de su patrimonio liquido, en el
Gltimo dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior.

Precios de Transferencia

Los contribuyentes del impuesto de renta que celebren operaciones con vinculados econémicos o partes relacionadas del
exterior, estan obligados a determinar, para efectos del impuesto sobre la renta, sus ingresos ordinarios y extraordinarios, sus
costos y deducciones, sus activos y pasivos, considerando para estas operaciones los precios y mdargenes de utilidad que se

hubieran utilizado en operaciones comparables con o entre no vinculados econémicamente.

Asesores independientes adelantan la actualizacion del estudio de precios de transferencia, exigido por disposiciones
tributarias, tendientes a demostrar que las operaciones con vinculados econémicos del exterior se efectuaron a valores de
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mercado durante 2019. Para este propésito la Compaiia presentard una declaraciéon informativa y tendré disponible el
referido estudio para finales de julio de 2020. El incumplimiento del régimen de precios de transferencia puede acarrear
sanciones pecuniarias y un mayor impuesto sobre la renta; sin embargo, la Administracion y sus asesores son de la
opinién que el estudio serd concluido oportunamente y no arrojard cambios significativos a la base utilizada para la
determinacion de la provision del impuesto sobre la renta de 2019.

Impuesto Sobre las Ventas

Para el afio gravable 2019 la tarifa general del impuesto sobre las ventas es del diecinueve por ciento (19 % ). Existen
tarifas del 5% y 0%, para la venta o importacion de algunos bienes y servicios expresamente sefialados en la Ley.

Beneficio de auditoria

La Ley 1943 de 2018, establecié que los contribuyentes que por el afio gravable 2019 en su liquidacién privada del
impuesto sobre larentay complementarios incrementen el impuesto neto de renta en porlo menos un porcentaje minimo
del 30 %, en relacién con el impuesto neto de renta del ano inmediatamente anterior, quedara en firme su declaracion
dentro de los seis (6) meses siguientes a la fecha de su presentacién si no se hubiere notificado emplazamiento para
corregir o requerimiento especial o emplazamiento especial o liquidacion provisional y, siempre que la declaracion sea
presentada en forma oportuna y el pago se realice en los plazos establecidos.

Ahora bien si el incremento del impuesto neto de renta es de al menos del 20 %, en relacién con el impuesto neto de
renta del afio inmediatamente anterior, la declaracion quedard en firme dentro de los doce (12) meses siguientes a
la presentacion de la declaracién si no se hubiere notificado emplazamiento para corregir o requerimiento especial o
emplazamiento especial o liquidacion provisional y siempre se presente la declaracion de manera oportuna y el pago
se realice en los plazos establecidos.

El anterior beneficio no aplica para: (i) contribuyentes que gocen de beneficio tributarios en razén a su ubicacion en
una zona geografica determinada; (ii) cuando se demuestre que retenciones en la fuente declaradas son inexistentes;
(iii) cuando el impuesto neto de renta sea inferior a 71 UVT (2019 equivale a $2.433.170). El término previsto en esta
norma no se extiende para las declaraciones de retencién en la fuente ni para el impuesto sobre las ventas las cuales
se regiran por las normas generales.

En diciembre del 2019, el Gobierno Nacional expidi6 la Ley 2010 de 2019. Ver principales modificaciones en la nota 32.
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27. CAPITAL EMITIDO

El capital de la Compadia a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es como sigue:

2019 2018
No. de acciones suscritas y pagadas ordinarias 71.370.405 71.370.405
No. de acciones suscritas y pagadas preferenciales 36.934.368 36.934.368
Valor nominal por accién 40 40
Capital autorizado 6.000 6.000
Capital por suscribir (1.668) (1.668)
Total Capital 4.332 4.332
28. RESERVAS
La naturaleza, propoésito y movimiento de las reservas se explica a continuacion:
2019 2018
Legales y estatutarias 140.448 166,780
Reserva de ORI:
Cobertura de flujo de efectivo
Participacion en ORI de las subsidiarias 124.347 113.479
Sub-total reservas de ORI 124.347 113.479

Total 264.795 280.259
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Reservas legales y estatutarias

Las reservas legales y estatutarias se componen de reserva para futuras capitalizaciones, por depreciacion, por método de
participacion y reserva para financiacién de nuevos proyectos que en general se utilizan eventualmente para transferir las
ganancias provenientes de los resultados acumulados con fines de apropiacién. No existe una politica para transferencias
regulares. Puesto que la reserva general se crea a partir de una transferencia de un componente a otro y no es una partida
de otro resultado integral, las partidas incluidas en la reserva general no serdn reclasificadas posteriormente a ganancias o
pérdidas.

Reserva de participaciéon en ORI de subsidiarias

2019 2018
Saldo al inicio del afio 113.479 90.100
Participacion sobre cambios en ORI de las subsidiarias 10.868 23.379
Saldo al final del afo 124.347 113.479
29. DIVIDENDOS
Los valores de distribuciones a los accionistas en el periodo fueron:
2019 2018
Dividendos decretados en asamblea de accionista de 1.957 13.023
Carvajal Empaques S.A. celebradas en marzo 2019 y 2018
Dividendos pagados 4.724 15.861

En el aino 2019 y 2018 la Asamblea General de Accionistas de Carvajal Empaques S.A., en su reunién ordinaria aprobd
dividendos por valor de $1.957 y $4.441. respectivamente, para las 36.934.368 acciones preferenciales suscritas pagadas y
en circulacion; de igual manera en el 2018 aprobé dividendos por valor de $8.582. para las 71.370.405 acciones ordinarias
suscritas pagadas.

Los dividendos decretados en 2019 y 2018 se pagaron en cuatro cuotas iguales en los meses de abril, julio, noviembre y
enero del siguiente afo.
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30. GANANCIA NETA POR ACCION BASICA Y DILUIDA

2019 2018
Ganancias (pérdidas) por accién bésica
Ganancias por accion bésica totales 343 (56)
Ganancias (pérdidas) por accion diluida
Ganancias por accion diluida totales 343 (56)

Las ganancias y el nimero promedio ponderado de acciones usadas en el calculo de las ganancias por accién basica y
diluida son los siguientes:

2019 2018
Ganancia (pérdidas) del afo 37176 (6.090)
G'an.ancias (pérdidas) usadas en el calculo de ganancias por accién basicas y 37176 (6.090)
diluida
Namero promedio ponderado de acciones ordinarias para propositos de las 108.304.773 108.304.773

ganancias por accion basica y diluida

31. ADMINISTRACION DE CAPITAL

La Compaiia gestiona de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes a sus actividades. La
adecuacion del capital de la Compania es monitoreada usando, entre otras medidas, los indicadores establecidos en el
esquema de Gobierno Corporativo, a través del cual la Junta Directiva de la Compania y de su casa matriz define la politica
de endeudamiento. La estrategia general de la Compafia no ha sido alterada en comparacién con el 2018.

Los objetivos de la Compafia cuando gestiona su capital, que es un concepto mas amplio que el Patrimonio Neto que
se muestra en el estado de situacion financiera, son: (i) salvaguardar que los negocios de la Compaiia sean capaces de
continuar como empresas en marcha; (ii) asegurar que se maximice el retorno a los accionistas y beneficios a los otros
participantes, a través de la optimizacién del balance entre deuda y capital; y (iii) mantener la base de capital necesaria para
apoyar el desarrollo de sus actividades. La Compafia no estd sujeta a requerimientos externos de capital.

En términos de indicadores, la Compaiia gestiona su nivel de capital a través del monitoreo de su nivel de endeudamiento,
el cual busca disminuir por medio de la generacion de flujos de caja operativos. El principal indicador utilizado para este
seguimiento es el indice Deuda Bruta/EBITDA. Para este prop6sito la Deuda Bruta se define como las obligaciones o préstamos
con entidades financieras y el EBITDA se define como la utilidad operacional més depreciaciones y amortizaciones y menos
o mas otras ganancias o (pérdidas).
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32. REFORMA TRIBUTARIA

Impuesto sobre la Renta

En 2019, el Gobierno Nacional expidio la Ley 2010 de acuerdo con los objetivos que sobre la materia impulsé la Ley 1943
de 2018, sin embargo, presenta las siguientes modificaciones:

Tarifa del impuesto de renta para el afo gravable 2020 y siguientes:

Tarifa General* Tarifa Aplicable a Entidades Financieras **
2020 32% 36 %
2021 31% 34%
2022 y siguientes 30% 33%

*

Tarifa aplicable para sociedades nacionales, establecimientos permanentes y entidades extranjeras.
**  Tarifa aplicable a entidades financieras con renta gravable igual o superior a 120.000 UVT, segin lo previsto en el
paragrafo 7 incluido al articulo 240 del Estatuto Tributario.

De otra parte, reduce para el aiio 2020 la tarifa aplicable para efectos de calcular el impuesto sobre la renta bajo el sistema
de renta presuntiva la cual serd del 0.5 % del patrimonio liquido del contribuyente del aio inmediatamente anterior. A partir
del afio 2021 la tarifa aplicable seré del 0% .

Impuestos a los dividendos

Se reduce la tarifa del 15 % al 10 % para personas naturales residentes, sucesiones iliquidas. Asimismo, se aumenta la tarifa
del 7,5% al 10 % para personas naturales y juridicas no residentes y establecimientos permanentes. La tarifa aplicable a
sociedades nacionales se mantiene en la tarifa del 7,5 %

Impuesto al patrimonio

Por los anos gravables 2020 y 2021 se mantiene el impuesto al patrimonio, para personas naturales residentes y de personas
naturales y juridicas no residentes.
Impuesto de normalizacion

Elimpuesto de normalizacion tributaria se extiende por el aino 2020, complementario al impuesto sobre la renta y al impuesto
al patrimonio, a cargo de los contribuyentes del impuesto sobre la renta que tengan activos omitidos o pasivos inexistentes.
La tarifa aplicable para este periodo gravable es del 15% y la declaracion independiente debera ser presentada hasta el 25
de septiembre de 2020, la cual no permite correccién o presentacion extempordnea. Al igual que en 2019 la tarifa aplicable
podra reducirse al 50 % cuando el contribuyente normalice activos en el exterior y los invierta con vocacién de permanencia
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en el pais.

Impuesto a las ventas

En materia de impuesto sobre las ventas se excluy6 de la base para liquidar el IVA en las importaciones de bienes desde Zona
Franca, aquellos elementos (servicios o materia prima) sobre los que el usuario de zona franca ya hubiere pagado IVA. Se
revive el articulo 491 del Estatuto Tributario, que prohibe expresamente la posibilidad de tomar como impuesto descontable
el IVA pagado en la adquisicién de activos fijos. Se establecen tres dias al aino de exencion de IVA para ciertos productos, con
limites en funcion de las unidades adquiridas.

Procedimiento Tributario

Se extiende el beneficio de auditoria aplicable al afo gravable 2019 para los afos gravables 2020 y 2021.

Se reduce a cinco anos el término de firmeza aplicable a las declaraciones en las que se compensen o generen pérdidas
fiscales y frente a los afios que se tiene obligacién de cumplir con el régimen de precios de transferencia.

El término para corregir voluntariamente las declaraciones tributarias en las que se disminuya el saldo a favor o se incremente
el valor a pagar se amplia a tres anos.

33. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

Entre el 31 de diciembre de 2019 y la fecha de emision de estos Estados Financieros, no se presentaron eventos que en
opinién de la Administracién pudieran tener un efecto importante sobre los mismos.

34. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros separados al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisién por la Junta Directiva
de Carvajal Empaques S.A. el 21 de febrero 2020. Estos Estados Financieros serén presentados a la Asamblea de
Accionistas en el mes de marzo de 2020.
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Building a better
working world

Informe del Revisor Fiscal

A la Asamblea de accionistas de:
Carvajal Empaques S.A.

Opinién

He auditado los estados financieros separados adjuntos de Carvajal Empaques S.A., que comprenden el estado de situacion
financiera al 31 de diciembre de 2019 y los correspondientes estados separados de resultados, de otros resultados integrales,
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo separados por el afio terminado en esa fecha, y el resumen de las politicas
contables significativas y otras notas explicativas.

En mi opinion, los estados financieros separados adjuntos, tomados de los libros de contabilidad, presentan razonablemente,
en todos sus aspectos de importancia, la situacién financiera de la Compania al 31 de diciembre de 2019, los resultados de
sus operaciones y los flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas de Contabilidad
y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia.

Bases de la opinion

He llevado a cabo mi auditoria de acuerdo con Normar internacionales de Auditoria aceptadas en Colombia. Mis
responsabilidades en cumplimiento de dichas normas se describen en la seccién Responsabilidades del Auditor en la Auditoria
de los Estados Financieros Separados de este informe. Son independiente de la Compaiia, de acuerdo con el Manual del
Codigo de ética para profesionales de la contabilidad, junto con los requisitos éticos relevantes para mi auditoria de estados
financieros en Colombia, y he cumplido con las demés responsabilidades éticas aplicables. Considero que la evidencia de
auditoria obtenida es suficiente y apropiada para fundamentar mi opinién.

Asuntos clave de auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos asuntos que, segiin mi juicio profesional, fueron de mayor importancia en mi
auditoria de los Estados Financieros separados adjuntos. Estos asuntos se abordan en el contexto de mi auditoria de los
Estados Financieros tomados en su conjunto, pero no para proporcionar una opinion separada sobre estos asuntos. Con base
en lo anterior, a continuacion, detallo la manera en la que cada asunto clave fue abordado durante mi auditoria.
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He cumplido con las responsabilidades descritas en la seccion Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados
Financieros de mi informe, incluso en relacién con estos asuntos. En consecuencia, mi auditoria incluyé la realizacién de
los procedimientos disenados para responder a los riesgos de incorreccion materia evaluados en los Estados Financieros.
Los resultados de mis procedimientos de auditoria, incluidos los procedimientos realizados para abordar los asuntos que se
mencionan a continuacion, constituyen la base de mi opinién de auditoria sobre los Estados Financieros adjuntos.

Implementacion de nuevas normas (NIIF 16 — Arrendamientos)

Descripcion del asunto clave de auditoria

Considero que la adopcion de esta norma es un asunto clase de auditoria, debido al impacto que tiene la implementacion
de la misma por la existencia de contratos de servicios con activos subyacentes que administra el Grupo Carvajal, ademas de
presentar posibles modificaciones en las estimaciones de la tasa usada por cambios en las condiciones del contrato en cada
pais donde identifico activos por derecho de uso. Lo anterior genera el desarrollo de procedimientos adicionales, operativos
y financieros, por parte de la Compaiia, asi como un impacto en los Estados Financieros.

Respuesta de auditoria
Los procedimientos en relacion con implementacion de nuevas normas (NIIF 16 — Arrendamientos), incluyeron:

e Evalué los criterios para calificar estos contratos, considerando en particular la naturaleza especifica de los activos
subyacentes, los riesgos y beneficios, resultantes del uso de los activos, retenido por el Grupo.

e Revisé los proce4dimientos de control interno implementados por el Grupo para la implementacion de la NIIF 16.

e Realicé procedimientos sustantivos tendientes a validar la integridad del listado de contratos.

e Paralos nuevos contratos importantes en el afo en curso, evalué que los términos y condiciones del contrato cumplan
con los requerimientos de la NIIF 16.

e Verifiquélaidoneidad delasrevelacionesincluidasenlanotade principios contables “nuevas normas e interpretaciones
de las NIIF” a los Estados Financieros.

e Realicé procedimientos sustantivos encaminado a probar la determinacién de la tasa de descuento establecida por la
Compania. Comparé los supuestos de la gerencia con los datos relevantes del mercado para probar la razonabilidad
de las tasas de descuento. Los supuestos considerados fueron: tasas de inflacion, tasas de interés bancario, plazos y
otros supuestos utilizados en los calculos.

Responsabilidades de la administracion y de los responsables de gobierno de la Compaiiia en relacién con los Estados
Financieros

La Administracion es responsable por la preparacién y correcta presentacion de los Estados Financieros Separados de acuerdo con
las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia (NCIF); de diseiar, implementar y mantener el
control interno relevante para la preparacion y correcta presentacion de los Estados Financieros Separados libres de incorreccion
material, bien sea por fraude o error; de selecciona y de aplicar las politicas contables apropiadas; y de establecer estimaciones
contables razonables en las circunstancias.
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Al preparar los Estados Financieros Separados, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad de la Compania
para continuar como negocio en marcha, revelando, segln corresponda, los asuntos relacionados con ese asunto y utilizar la
base contable de negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga la intencion de liquidar la Compania o cesar sus
operaciones, o no tenga otra alternativa realista diferente a hacerlo.

Los encargados del gobierno de la Compainia son responsables de la supervision del proceso de informacion financiera
de la misma.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Mi objetico es obtener una seguridad razonable sobre si los Estados Financieros Separados tomados en su conjunto estan
libres de incorreccion materia, ya sea por fraude o error, y emitir un informe que incluya mi opinién. La seguridad razonable
es un alto nivel se aseguramiento, pero no garantiza que una auditoria realizada de acuerdo con las Normas Internacionales
de Auditoria aceptadas en Colombia siempre detectard una incorrecciéon material cuando exista. Las incorrecciones pueden
surgir debido a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o acumuladas, podria esperarse que influyan
razonablemente en las decisiones econémicas que los usuarios tomen con base en los Estados Financieros.

Como parte de una auditoria con las Normas Internacionales de Auditora aceptadas en Colombia, debo ejercer mi
juicio profesional y mantener mi escepticismo profesional a lo largo de la auditoria, ademas de:

e Identificar y evaluar los riesgos de incorreccion material en los Estados Financieros, ya sea por fraude o error, disefar
y ejecutar procedimientos de auditoria que respondan a esos riesgos, y obtener evidencia de auditoria que sea
suficiente u apropiada para fundamentar mi opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debido
a fraude es mayor que la resultante de un error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones
internacionales, declaraciones falsas o sobrepaso del sistema de control interno.

e Obtener un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, para disefar procedimientos de auditoria
que sean apropiados en las circunstancias.

e Evaluar lo adecuado de las politicas contables utilizadas, la razonabilidad de las estimaciones contables y las
respectivas relaciones realizadas por la administracion.

e Concluir sobre si es adecuado que la administracion utilice la base contable de negocio en marcha y, con base en
la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre importante, debo llamar la atencién en el informe
del auditor sobre las revelaciones relacionas, incluidas en los Estados Financieros o, si dichas revelaciones son
inadecuadas, modificar mi opinién. Las conclusiones del auditor se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la dicha de mi informe. Sin embargo, eventos o condiciones posteriores pueden hacer que una entidad no
pueda continuar como negocio en marcha.

e Evaluar la presentacién general, la estructura, el contenido de los Estados Financieros, incluyendo las
revelaciones, si los Estados Financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de manera que se
logre una presentacion razonable.

Comuniqué a los responsables del gobierno de la Compania, entre otros asuntos, el alcance planeado y el momento de
realizacion de la auditoria, los hallazgos significativos de la misma, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno identificada en el transcurso de la auditoria.
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También proporcioné a los responsables del gobierno de la Compania una declaracion de que he cumplido los
requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las
relaciones y demas cuestiones de las que se podria esperar razonablemente que pueda afectar mi independencia y, en
su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de los Estados Financieros del periodo actual y
que son, en consecuencia, asuntos clave para la auditoria. Describi esos asuntos en mi informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar pablicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, se determine que un asunto no se deberia comunicar en mi informe porque cable razonablemente esperar que
las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés pablico del mismo.

Otros Asuntos

Los Estados Financieros Separados bajo normas de contabilidad y de informacién financiera aceptadas en Colombia
de Carvajal Empaques S.A. al 31 de diciembre de 2018, que hacen parte de la informacién comparativa de los Estados
Financieros Separados adjuntos, fueron auditados por otro revisor fiscal designado por Ernst & Young Audit S.A.S., sobre los
cuales expres6 su opinion sin salvedades el 22 de febrero de 2019.

Otros Requerimientos Legales y Reglamentarios

Fundamentada en el alcance de mi auditoria, no estoy enterada de situaciones indicativas de inobservancia en el cumplimiento
de las siguientes obligaciones de la Compadia: 1) Llevar los libros de actas, registro de accionistas y de contabilidad segin las
normas legales y la técnica contable; 2) Desarrollar las operaciones conforme a los estatutos y decisiones de la Asamblea de
Accionistas y de la Junta Directiva, y a las normas relativas a la seguridad social integral; y 3) Conservar la correspondencia y
los comprobantes de las cuentas. Adicionalmente, existe concordancia entre los Estados Financieros adjuntos y la informacion
contable incluida en el informe de gestion preparado por la Administracion de la Compaiia, el cual incluye la constancia por
parte de la Administracién sobre la libre circulacion de las facturas con endoso emitidas por los vendedores o proveedores.
El informe correspondiente a lo requerido por el articulo 1.2.1.2 del Decreto 2420 de 2015 lo emiti por separado del 21 de
febrero de 2020.

El socio del encargo de auditoria que origina este informe es Jorge Oscar Pifiero.

Irmredan i)

Norma Constanza Saavedra Ospina
Revisor Fiscal
Tarjeta Profesional 147107-T
Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
Cali, Colombia
21 de febrero de 2020



ﬂ
ESTADOS

FINANGIEROQS
GONSOLIDADOS




137

CARVAJAL
EMPAQUES S.A.
Y COMPANIAS

g} Estados Financieros
Consolidados por

_ & |0s afios terminados

\ el 41 de diciembre

{

F de 2019 y 2018



Informe Anual 2019 138

Carvajal Empaques

CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de situacion financiera consolidados

Con corte a 31 de diciembre de 2019 y 2018

En millones de pesos colombianos

NOTA 2019 2018

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 34.348 31.755
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 8 246.935 235.040
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 25 21.257 20.196
Inventarios 10 192.924 212.831
Activos por impuestos 17 39.969 43.269
Otros activos no financieros 16 3.611 3.162
Activos mantenidos para la venta 12 13.215
Activos corrientes 552.259 546.253
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 8 8.246 6.537
Propiedades, planta y equipo 12 456.278 645.575
Activos por derecho de uso 13 226.623
Otros activos financieros 9 4 177
Plusvalia 14 138.877 138.877
Otros activos Intangibles 15 9.616 9.412
Otros activos no financieros 16 1 1
Activos por impuestos diferidos 31 16.775 8.751
Activos no corrientes 856.420 809.330
Total activo 1.408.679 1.355.583

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.

(*) Ver certificacion adjunta.

n
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO
Representante Legal (*) Contador (*)

T.P.64565-T

Arnedan D

NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA

Revisor Fisal
T.P.147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vedse mi informe del 21 de febrero de 2020)
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Carvajal Empaques

CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de situacion financiera consolidados

Con corte a 31 de diciembre de 2019y 2018

En millones de pesos colombianos

NOTA 2019 2018

Pasivos
Obligaciones financieras 18 172.212 143.698
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 20 242.870 299.275
Cuentas por pagar a partes relacionadas 25 31.736 30.458
Beneficios a los empleados 21 17.554 17.555
Pasivos por impuestos 17 15.151 9.350
Otros pasivos por arrendamientos 19 17.247 -
Provisiones 22 170 166
Pasivos corrientes 496.940 500.502
Obligaciones financieras 18 318.157 355.203
Cuentas por pagar a partes relacionadas 25 - 7.816
Beneficios a los empleados 21 9.028 8.895
Otros pasivos por arrendamientos 19 52.504 =
Pasivo por impuestos diferidos 31 18.132 15.026
Provisiones 22 2.554 3.775
Pasivos no corrientes 400.375 390.715
Total pasivo 897.315 891.217
Patrimonio
Capital emitido 33 4.332 4.332
Prima de emision 228.946 228.946
Reservas legales y estatutarias 34 126.069 152.401
Reservas de ORI 34 98.395 87.771
Resultados acumulados 34.002 (27.682)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 491.744 445,768
Participaciones no controladoras 19.620 18.598
Total patrimonio 511.364 464.366
Total pasivo y patrimonio 1.408.679 1.355.583

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.

(*) Ver certificacion adjunta.

n
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO (*)
Representante Legal (*) Contador (*)

T.P. 64565-T

Armnedan D

NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA

Revisor Fisal
T.P.147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vease mi informe del 21 de febrero de 2020)
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Carvajal Empaques

CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de resultados consolidados

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018

En millones de pesos colombianos

NOTA 2019 2018

Ingresos de actividades ordinarias 26 1.460.548 1.416.256
Costos de ventas 1.028.977 1.066.387
Ganancia Bruta 431.571 349.869
Otros ingresos 27 3.700 4.106
Gastos de ventas 28 258.175 223.851
Gastos de administracion 28 61.124 57.675
Otros gastos 29 4.346 2118
Otras ganancias (pérdidas), netas 29 3.032 (6.234)
Resultados de actividades de operacion 114.658 64.097
Ingresos financieros 30 254 969
Costos financieros 30 51.034 43.756
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion monetaria neta 43 (2.149)
Utilidad antes de impuesto a las ganancias 63.921 19.161
Gasto por impuesto a las ganancias 31 24,590 22914
Resultado neto del periodo 39.331 (3.753)
Resultado neto atribuibles a:
Propietarios de la controladora 37.238 (5.682)
Participaciones no controladoras 2.093 1.929

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.

(*) Ver certificacion adjunta.

n
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO
Representante Legal (*) Contador (*)

T.P.64565-T

Arnedan D

NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA

Revisor Fisal

T.P.147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vedse mi informe del 21 de febrero de 2020)
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de otros resultados integrales consolidados

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018
En millones de pesos colombianos

2019 2018
Resultado neto del periodo 39.331 (3.753)
Otros resultados integrales
Partidas que no se reclasificaran posteriormente al resultado del periodo,
neto de impuestos
Pérdida actuarial 71 (142)
Total otros resultados integrales que no se reclasificaran posteriormente 71 (142)
al resultado del periodo, neto de impuestos
Partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del periodo,
neto de impuestos
Ajustes por conversion 10.977 23.889
Coberturas de flujo de efectivo — porcién efectiva de cambios en el valor razonable (119) 17
Totfll Partidas gug se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del 10.858 23.906
periodo, neto de impuestos
Otros resultados integrales, netos de impuestos 10.929 23.764
Total resultado integral 50.260 20.011
Resultados integrales totales atribuibles a:
Propietarios de la controladora 47.933 17.702
Participaciones no controladoras 2327 2.309

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados

(*) Ver certificacion adjunta.

n
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fisal

T.P. 64565-T T.P.147107 -T
Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vease mi informe del 21 de febrero de 2020)
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Estados de flujos de efectivo consolidados
Por los anos terminados el 31 de diciembre 2019 y 2018
En millones de pesos colombianos
2019 2018

Flujo de efectivo por actividades de operacion

Utilidad neta del periodo 39.331 (3.753)
Ajustes para conciliar utilidad neta con el efectivo provisto por las operaciones:

Depreciaciones y amortizaciones 68.104 47.930
Pérdida por deterioro del valor de cuentas por cobrar comerciales 5.690 1.281
Ajuste al valor presente neto de otros pasivos financieros 79 (224)
Provision de los inventarios y ajuste a su VNR (2.819) 3323
Pérdidas por deterioro de la plusvalia - 6.413
Utilidad en venta o retiro de propiedad planta y equipo (3.032) (179)
Gastos intereses financieros 44,673 41.719
Costos financieros otros pasivos por arrendamiento 4.885 -
Impuesto de renta diferido (4.028) (2.446)
Impuesto de renta corriente 28.618 25.533
Gastos e ingresos financieros 1.143 1.291
Diferencia en cambio no realizada (7) 294
Subtotal 182.637 121.182
Cambios en:

Inventarios 29.379 (29.740)
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar (14.813) 21.549
Cuentas por cobrar a parte relacionadas (866) (5.115)
Pago de otros pasivos por arrendamientos (28.040) -
Otros activos no financieros (481) (215)
Otros activos financieros 175 6
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (63.108) 17.748
Otros pasivos financieros (172) (4.082)
Pasivo por impuestos 1.424 (5.258)
Beneficios a los empleados (1.716) (450)
Flujo procedente de actividades de operacion 104.419 115.625
Impuesto sobre la renta pagado (20.692) (34.454)
Flujo neto de efectivo generado por actividades de operacion 83.727 81.171
Flujo de efectivo de actividades de inversion:

Adiciones de propiedad planta y equipo (32.694) (27.390)
Venta de inversiones y propiedades, planta y equipo 28.659 7.744
Adicién de intangibles (263) -
Intereses recibidos 193 643
Flujo neto de efectivo generado (utilizado) en actividades de inversion 23.757 (19.003)
Flujo de efectivo de actividades de financiacion

Préstamos obtenidos 225.442 143.668
Pago de obligaciones financieras (271.593) (166.662)
(Disminucién) aumento en cuentas comerciales por pagar y otras cuentas con partes relacionadas (4.229) 18.391
Pago de intereses en obligaciones financieras (45.273) (40.395)
Pago de intereses en cuentas por pagar a partes relacionadas (1.759) (1.528)
Pago de intereses de otros pasivos por arrendamiento (4.885) -
Dividendos pagados (6.029) (18.762)
Ajustes por conversion y efecto por conversion en tasas 3.435 254
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacién (104.891) (65.034)
Aumento (Disminucion) neta de efectivo y equivalentes al efectivo 2.593 (2.866)
Efectivo y equivalentes de efectivo a 1 de enero 31.755 34.621
Efectivo y equivalentes de efectivo a 31 de diciembre 34.348 31.755

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros consolidados.

(*) Ver certificacion adjunta.

et

[t S i

PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO
Representante Legal (*) Contador (*)
T.P.64565-T

e

NORMA CONSTANZA SAAVEDRA OSPINA

Revisor Fisal
T.P.147107 -T

Designado por Ernest & Young Audit S.A.S TR-630
(Vease mi informe del 21 de febrero de 2020)
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CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros consolidados de
CARVAJAL EMPAQUES S.A,, cortados a 31 de diciembre de 2019 y 2018. Estos estados financieros consolidados se han
preparado con base en los estados financieros separados de las sociedades subordinadas, los cuales han sido tomados
fielmente de sus libros. Los estados financieros de las Sociedades subordinadas, incluidos en esta consolidacion, fueron
preparados bajo la responsabilidad de la administracion 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 econémicos realizados han sido reconocidos.

3. Los activos representan probables beneficios econémicos futuros (derechos) y los pasivos representan probables
sacrificios econémicos 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 econémicos han sido correctamente clasificados, descritos y revelados.

i
PEDRO FELIPE CARVAJAL CABAL ALEXANDER URBANO TELLO
Representante Legal Contador (¥)

T.P. 64565-T
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CARVAJAL EMPAQUES S.A. Y COMPANIAS RELACIONADAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018

(Cifras en millones de pesos colombianos, excepto los dividendos por accién y el valor

nominal de las acciones)

146

Las presentes notas se refieren a los estados financieros consolidados: estados de situacién financiera consolidados a 31 de
diciembre de 2019 y 2018 y el correspondiente estados de resultados consolidados, estados de otros resultados integrales
consolidados, de cambios en el patrimonio consolidados y de flujos de efectivo consolidados, por los afos terminados el 31
de diciembre de 2019 y 2018.

1.

ENTIDAD QUE INFORMA

Carvajal Empaques S.A. y sus subsidiarias (en adelante la “Sociedad”) con domicilio en Colombia, tiene su sede principal

en la Calle 29 Norte No. 6A - 40 Cali, Colombia.

La Sociedad esta principalmente involucrada en las siguientes actividades:

e Produccion y distribucion de soluciones integrales de empaques

Carvajal Empaques S.A. es subsidiaria de Carvajal S.A., compafia colombiana, y ejerce el control directo sobre las

siguientes subsidiarias:

Grupo Convermex S.A. de C.V. — México
Carvajal Empaques S.A. Visipak - Ecuador
Carvajal Empaques S.A. - Chile

Carvajal Empaques Holding S.A. — Panama

Control indirecto en las siguientes Sociedades:

Servicios GC S.A. de C.V. — México

Servicios Empresariales CVX S.A. de C.V. — México
Convermex USA Corp.- USA

Peruana de Moldeados S.A. — Pert

Descartables Proveedores S.R.L — Per(i

Plasticos Reunidos S.A. — Per(i

Veza Corp. — Panama

ISAP S.A. — Panama

Lions Gate Managment, Inc
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2. BASES DE CONTABILIZACION

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia, aplicables a las companias pertenecientes al Grupo 1, establecidas en la ley
1314 de 2009 y el decreto 2420 de 2015 y sus decretos modificatorios, y compiladas en el “Anexo Técnico Compilatorio
No. 1, de las Normas de Informacién Financiera NIIF, Grupo 1.

Las NCIF aceptadas en Colombia y aplicadas en estos estados financieros se basan en las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones, traducidas al espafol y emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por su sigla en inglés), excepto por las fechas de vigencia de las mismas
las cuales han sido incorporadas en Colombia por el decreto 2420 de 2015 y sus decretos modificatorios (ver nota 4) y
excepto por la siguiente modificacién requerida:

e Decreto 2131 de 2016, mediante el cual se determina revelar el cdlculo de los pasivos pensionales de acuerdo
con los parametros establecidos en el decreto 1625 de 2016 y las diferencias con el cdlculo realizado en los
términos del marco técnico normativo contenido en el decreto 2420 de 2015 y sus modificatorios (NIC 19 —
Beneficios a los empleados).

Las Notas 5 y 6 incluyen detalles de las politicas contables de la Sociedad y los juicios y estimaciones relevantes en la
preparacion de estos estados financieros consolidados.

3. MONEDA FUNCIONAL Y DE PRESENTACION

Estos estados financieros consolidados se presentan en pesos colombianos, que es la moneda funcional de la Sociedad
matriz. Toda la informacién se presenta en millones de pesos colombianos y ha sido redondeada a la unidad mas
cercana, excepto cuando se indica de otra manera.

La moneda funcional representa la moneda del entorno econémico principal en el que opera la Sociedad y se determind
teniendo en cuenta que el peso colombiano es la moneda:

e que influye principalmente en los precios de venta de los bienes y servicios;

e del pais cuyas fuerzas competitivas y regulaciones determinan fundamentalmente los precios de venta de sus
bienes y servicios;

e que influye fundamentalmente en los costos de la mano de obra, de los materiales y de otros costos de producir
los bienes o suministrar los servicios, y

e en la que se mantienen los valores cobrados por las actividades de operacion.
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Los estados financieros de las subsidiarias del exterior se convierten a la moneda de presentacion (peso colombiano),
para fines de consolidacién de acuerdo con la politica descrita en la nota 5.c.ii.

4. ADOPCION DE NORMAS NUEVAS

Como se describe a continuacion, a partir del 1° de enero de 2019 la Sociedad aplica por primera vez la NIIF 16
Arrendamientos. Otras enmiendas e interpretaciones se aplican por primera vez en 2019, pero no tienen efecto
significativo en los estados financieros consolidados de la Sociedad. La Sociedad no ha adoptado anticipadamente
ninguna otra norma, interpretacion o enmienda que se haya emitido pero que aiin no sea efectiva.

° NIIF 16 — Arrendamientos

La NIIF 16 reemplaza las normas NIC 17 Arrendamientos, CINIIF 4, Determinacién de si un acuerdo contiene un
arrendamiento, SIC 15 Arrendamientos operativos y SIC 27 Evaluacion de la esencia de las transacciones que adoptan
la forma legal de un arrendamiento. Esta norma establece los principios de reconocimiento, medicion, presentacion
y revelacion de arrendamientos y requiere que los arrendatarios contabilicen la mayoria de sus arrendamientos bajo
un mismo modelo en el estado de situacién financiera, similar a la contabilizacion bajo NIC 17 de los arrendamientos
financieros.

La norma incluye dos exenciones de reconocimiento para arrendatarios: arrendamiento de activos de bajo valor (por
ejemplo, computadores personales) y arrendamientos de corto plazo (es decir, arrendamientos con un término menor
a 12 meses). Al inicio del arrendamiento, el arrendatario reconoce un pasivo para el pago de los canones (obligaciéon o
pasivo por arrendamiento) y un activo que representaria el derecho a usar el activo subyacente durante el término del
arrendamiento (activo por derecho de uso). Bajo esta nueva norma los arrendatarios reconocen de manera separada
el gasto financiero del pasivo por arrendamiento y el gasto de amortizacion por el derecho de uso.

Los arrendatarios deben remedir el pasivo por arrendamiento a partir de la ocurrencia de ciertos eventos (por ejemplo,
un cambio en el término del arrendamiento, una modificacion en los cdnones futuros como resultado de un cambio en
el indice o tasa usada para determinar dichos canones, entre otros). El arrendatario generalmente reconoce el monto
de la remedicién del pasivo por arrendamiento como un ajuste en el activo por derecho de uso.

La contabilidad del arrendador bajo NIIF 16 no tiene modificaciones sustanciales con respecto a la efectuada bajo NIC
17. La Sociedad como arrendador, continta clasificando todos sus arrendamientos usando los mismos principios de
clasificacion de la NIC 17, entre arrendamientos financieros y operativos. Por lo tanto, la NIIF 16 no tuvo un impacto
para los arrendamientos en los que la Sociedad es arrendador.

Transicién a la NIIF 16

La Sociedad ha adoptado la NIIF 16 utilizando el método retrospectivo modificado, mediante el cual no se reexpresa
la informaciéon comparativa, pero se reconoce cualquier efecto acumulado de la aplicacion inicial como un ajuste al
saldo de apertura de las ganancias acumuladas en la fecha de adopcion, 1° de enero de 2019. En consecuencia, la
informacion presentada a 31 de diciembre de 2018 no ha sido modificada por la adopcién de esta norma.
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La Sociedad ha elegido la aplicaciéon de las exenciones permitidas en la norma sobre los contratos de arrendamiento
para los cuales el término de finalizacion se encuentra dentro de los doce meses de la fecha inicial de adopcion o de la
fecha de comienzo del arrendamiento (arrendamientos a corto plazo), y a contratos de arrendamiento para los cuales
el activo subyacente es de bajo valor (activos de bajo valor). La Sociedad tiene ciertos arrendamientos de equipo de
oficina (por ejemplo, computadoras personales, impresoras y mdaquinas de copiado) que fueron considerados activos
de bajo valor. Adicionalmente, la Sociedad ha aplicado la solucién practica mediante la cual en la fecha de aplicacién
inicial no se requiere que una entidad evalie nuevamente los contratos que no fueron anteriormente identificados
como que contenian un arrendamiento aplicando las NIC 17 y CINIIF 4.

Los principales impactos en la medicion y presentacion por la adopcion de la norma son los siguientes:

Los arrendamientos anteriormente clasificados como arrendamientos operativos bajo NIC 17, se midieron y
reconocieron como activos y pasivos, y se presentan en el estado de situacion financiera a 31 de diciembre de
2019 en las nuevas cuentas denominadas “Activos por Derecho de uso” y “Otros pasivos por arrendamientos”,
excepto en los casos en que la contraparte del arrendamiento sea una entidad financiera, en cuyo caso el
pasivo se presenta como parte de las obligaciones financieras. Este reconocimiento resulté en un incremento
del total activo y total pasivo en el estado de situacion financiera de la Sociedad, mientras que en el estado de
resultados se refleja una disminucion en los gastos por arrendamientos, y a su vez un incremento en los gastos
de amortizacion y en los gastos financieros.

Los activos anteriormente presentados como activos bajo arrendamiento financiero dentro de las categorias de
Propiedades, planta y equipo, se han reclasificado a la cuenta de “Activos por derecho de uso”, sin cambios en
los valores reconocidos.

Las obligaciones anteriormente clasificadas como arrendamientos financieros, y cuya contraparte sea una
entidad financiera, se continGan presentado como parte de las obligaciones financieras, como “Obligaciones por
arrendamientos con entidades financieras”.

En las notas No. 13, 18 y 19 se muestran los saldos, movimientos e impactos relacionados con la adopcién de esta norma.

Nuevas normas e interpretaciones emitidas, pero no efectivas a la fecha

A la fecha de autorizacién de emisién de estos estados financieros, las siguientes normas e interpretaciones fueron
emitidas por el IABS, pero entran a regir en Colombia a partir del 1° de enero de 2020:
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Nuevas normas e Interpretaciones

CINIIF 23 La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias.

Marco Conceptual Marco Conceptual para la informacién financiera y Modificaciones a las
referencias al Marco Conceptual en las normas NIIF.

Normas revisadas

NIC 19 Modificacién, reduccion o liquidacién del plan.
NIIF 3 Definicién de un negocio.
NIC1yNICS8 Definicién de material o con importancia relativa.

La Administracion de la Sociedad se encuentra en proceso de evaluar de forma detallada los efectos de las nuevas
normas y las revisiones que le apliquen. A continuacién, se explican los principales cambios de las normas que entraran
en vigencia el 1° de enero de 2020:

e CINIIF 23 - La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias.

Esta Interpretacion aclara como aplicar los requerimientos de reconocimiento y medicion de la NIC 12 cuando existe
incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias. Para esos casos esta interpretacién aborda:

a. si una entidad considerard por separado el tratamiento impositivo incierto;

b. los supuestos que una entidad realiza sobre la revision de los tratamientos impositivos por las autoridades fiscales;

¢. como determinard una entidad la ganancia fiscal (pérdida fiscal), las bases fiscales, pérdidas fiscales no utilizadas,
créditos fiscales no utilizados y tasas fiscales;

d. como considerard una entidad los cambios en hechos y circunstancias.

La Sociedad se encuentra en proceso de evaluar de forma detallada el impacto, si hubiere alguno, por la aplicacion de
esta interpretacion.

e Modificacién, reduccion o liquidacion del plan - Enmiendas a la NIC 19

La enmienda requiere que una entidad use suposiciones actuariales actualizadas para determinar el costo de los
servicios del periodo presente y el interés neto para el resto del periodo anual sobre el que se informa después de la
modificacion, reduccion o liquidacion del plan cuando la entidad mide nuevamente su pasivo (activo) por beneficios
definidos neto.

Estas enmiendas se aplicaran solo a cualquier futura modificacién, reduccion o liquidacién del plan de la Sociedad.
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Definicion de un negocio — Enmiendas a la NIIF 3

Las modificaciones aclaran la definicion de negocio, con el objetivo de ayudar a las entidades a determinar si una
transaccion debe contabilizarse como una combinacién de negocios o como la adquisicion de un activo.

Dado que las enmiendas se aplican prospectivamente, no se anticipa un impacto en los estados financieros de la
Sociedad en la fecha de transicion.

e Definicion de material o con importancia relativa — Enmiendas a la NIC 1y NIC 8

Las modificaciones tienen la intencién de hacer mds entendible la definicién de material o con importancia relativa en
la NIC 1, sin alterar el concepto de materialidad de las normas NIIF. El concepto de “ensombrecimiento” de informacion
material se ha incluido dentro de la nueva definicion, y la relacion de la materialidad y la influencia en los usuarios de la
informacion ha pasado de: “si puede influir en las decisiones” a “si podria esperarse razonablemente que influya sobre
las decisiones”.

La definicion de material en la NIC 8 ha sido reemplazada y referenciada a la definicion de material de la NIC 1.
Adicionalmente, para asegurar la consistencia, se ha modificado el marco conceptual y otras normas que contienen la
definicion de material o se refieren al término material o con importancia relativa.

No se espera que las enmiendas a la definicion de material o con importancia relativa tengan un impacto significativo
en los estados financieros de la Sociedad.

Por otro lado, a la fecha de autorizacion de emisiéon de estos estados financieros, las siguientes normas e interpretaciones
han sido emitidas por el IASB, pero no han sido incorporadas por decreto en Colombia:

Nuevas normas e interpretaciones

NIIF 17 Contratos de seguro.

Normas revisadas

NIIF9, NIC 39 y NIIF 7 Reforma de la tasa de interés de referencia.

NIIF 10y NIC 28 Venta o aportacion de activos entre un inversor y su asociada o
negocio conjunto.
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5.

PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES
Las principales politicas contables se describen a continuacion:
A. Bases de medicion

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo histérico, con excepciéon de las
siguientes partidas, que han sido medidas usando una base alternativa a cada fecha del estado de situacion financiera.

Partida Base de medicion

Instrumentos financieros de cobertura Valor razonable
Pasivo por beneficios definidos Valor presente de la obligacién por beneficios definidos
Pasivo por beneficios a los empleados de largo plazo Valor presente de la obligacion

B. Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados incorporan la situacion financiera a 31 de diciembre de 2019 y 2018, los resultados
del ejercicio, los otros resultados integrales del ejercicio, los cambios en el patrimonio, y los flujos de efectivo,
por los afos terminados en esas fechas, de todas las subsidiarias directas e indirectas de Carvajal Empaques S.A.

i. Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por la Sociedad. La Sociedad controla una entidad cuando esta expuesta, o
tiene derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicacién en la participada y tiene la capacidad de influir
en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta. Los estados financieros de la subsidiaria se incluyen en los estados
financieros consolidados desde la fecha en que se obtiene control y hasta la fecha en que éste cesa. Para efectos de la
consolidacion, se han realizado ajustes a los estados financieros individuales de las subsidiarias para que los estados
financieros consolidados reflejen politicas contables uniformes.

fi. Participaciones no controladoras

Las participaciones no controladoras se miden por la participacién proporcional de los activos netos identificables de la
adquirida en la fecha de adquisicion.

Los cambios en la participacion de la Sociedad en una subsidiaria que no resulten en una pérdida de control se
contabilizan como transacciones de patrimonio.
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jii. Pérdida de control

Cuando la Sociedad pierde control sobre una subsidiaria, da de baja en cuentas los activos y pasivos de la subsidiaria,
cualquier participacion no controladora relacionada y otros componentes de patrimonio. Cualquier ganancia o pérdida
resultante se reconoce en resultados. Sila Sociedad retiene alguna participacion en la ex subsidiaria, ésta seré valorizada
a su valor razonable en la fecha en la que se pierda control.

iv. Participacion en inversiones contabilizadas seguin el método de participacién patrimonial

Las participaciones de la Sociedad en las inversiones contabilizadas de acuerdo con el método de participacion patrimonial
incluyen las inversiones en asociadas y en negocios conjuntos.

Una asociada es una entidad sobre la cual la Sociedad tiene influencia significativa, pero no control o control conjunto, de
sus politicas financieras y de operacién. Un negocio conjunto es un acuerdo en el que la Sociedad tiene control conjunto,
mediante el cual la Sociedad tiene derecho a los activos netos del acuerdo y no derechos sobre sus activos y obligaciones
sobre sus pasivos.

Las participaciones en asociadas y en negocios conjuntos se contabilizan usando el método de participacion patrimonial.
Inicialmente se reconocen al costo, que incluye los costos de transaccion. Después del reconocimiento inicial, los estados
financieros consolidados incluyen la participacion de la Sociedad en el resultado integral de las inversiones contabilizadas
segln el método de participacion patrimonial.

Cuando la participacion de la Sociedad en las pérdidas de una asociada o negocio conjunto exceda el valor de la inversion
en los mismos (lo cual incluye cualquier participacion a largo plazo que, en sustancia, forme parte de la inversion neta de la
Sociedad en la asociada o negocio conjunto), la Sociedad deja de reconocer su participacion en pérdidas futuras. Las pérdidas
adicionales se reconocen siempre y cuando la Sociedad haya contraido alguna obligacion legal o implicita o haya hecho
pagos en nombre de la asociada o negocio conjunto.

Una inversion en una asociada o negocio conjunto se contabiliza usando el método de la participacién patrimonial
desde la fecha en que la participada se convierte en una asociada o negocio conjunto.

En la adquisicion de la inversién en la asociada o negocio conjunto, cualquier exceso del costo de la inversion sobre la
distribucion del valor razonable neto de los activos y pasivos identificables de la participada se reconoce como plusvalia,
la cual se incluye dentro del valor en libros de la inversion. Cualquier exceso en la distribucion de la Sociedad del valor
razonable neto de los activos y pasivos identificables sobre el costo de inversion, luego de su revaluacion, se contabiliza
inmediatamente en ganancias o pérdidas en el periodo en el que se adquirio la inversion.

Una pérdida por deterioro relacionada con una inversioén reconocida de acuerdo con el método de la participacion
patrimonial se mide comparando el valor recuperable de la inversion con su valor en libros. La pérdida por deterioro se
reconoce en resultados y se reversa si ha habido un cambio favorable en las estimaciones usadas para determinar el
valor recuperable.

La Sociedad cesa el uso del método de la participacion patrimonial desde la fecha en que la inversion deja de ser una
asociada o un negocio conjunto, o cuando la inversion se clasifica como mantenida para la venta.
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v. Operaciones conjuntas

Una operacion conjunta es un acuerdo conjunto a través del cual las partes que tienen control conjunto del acuerdo
tienen derecho a los activos y obligaciones por los pasivos relacionados con el acuerdo. El control conjunto es la
reparticion de control de un acuerdo convenido contractualmente, que existe solo cuando las decisiones sobre las
actividades relevantes requieren el consentimiento unanime de las partes que comparten el control.

Cuando una entidad de la Sociedad inicia sus operaciones mediante operaciones conjuntas, la Organizacién, como
operador conjunto, reconoce en relacién con sus intereses en una operaciéon conjunta:

sus activos, incluyendo su porcién de cualquier activo mantenido de forma conjunta;

e sus pasivos, incluyendo su porcién de cualquier pasivo incurrido de forma conjunta;

e sus ingresos provenientes de la venta de su porcion del resultado derivado de la operacién conjunta;
e su porcion de los ingresos de la venta del resultado por la operacion conjunta, y

e sus gastos, incluyendo su porcién de cualquier gasto incurrido de forma conjunta.

La Sociedad contabiliza los activos, pasivos, ingresos y gastos relacionados con su participacion en la operacion conjunta
de acuerdo con las NIIF aplicables a esos activos, pasivos, ingresos y gastos particulares.

Cuando una entidad de la Sociedad realiza transacciones, como una venta o aporte de activos, con una operacién
conjunta en la que una entidad de la Sociedad es un operador conjunto, se considera que la Sociedad esta realizando
la transacciéon con las otras partes de la operaciéon conjunta, y las ganancias y pérdidas resultantes de las transacciones
se reconocen en los estados financieros consolidados de la Sociedad Gnicamente en la proporcién de la participacion de
otras partes en la operacion conjunta.

Cuando una entidad de la Sociedad realiza transacciones, como una compra de activos, con una operacion conjunta en
la que una entidad de la Organizacion es un operador conjunto, la Sociedad no reconoce su porcién de las ganancias y
pérdidas hasta que revenda esos activos a un tercero.

Vi. Transacciones eliminadas en consolidacion

Los saldos y transacciones intercompania y cualquier ingreso o gasto no realizado que surja de transacciones
intercompania grupales se eliminan. Las ganancias no realizadas, provenientes de transacciones con Sociedades cuya
inversion es reconocida segin el método de participacién patrimonial son eliminadas de la inversién en proporcion de
la participacién de la Sociedad en la inversion. Las pérdidas no realizadas son eliminadas de la misma forma que las
ganancias no realizadas, pero solo en la medida en que no hay evidencia de deterioro.

vii. Combinacién de negocios

La Sociedad contabiliza las combinaciones de negocios utilizado el método de adquisicion o compra, cuando se
transfiere el control a la Sociedad. La contraprestacion transferida en la adquisicion generalmente se mide al valor
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razonable al igual que los activos netos identificables adquiridos, excepto los impuestos diferidos, los instrumentos de
pasivo relacionados con pagos basados en acciones y los activos clasificados como mantenidos para la venta. Cualquier
plusvalia resultante es sometida a pruebas anuales de deterioro. Cualquier ganancia por compra en condiciones muy
ventajosas se reconoce de inmediato en resultados. Los costos de transaccion se registran como gasto cuando se
incurren, excepto si se relacionan con la emision de deuda o instrumentos de patrimonio.

C. Moneda extranjera

I Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional respectiva de la Sociedad en las fechas
de las transacciones. Los activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras a la fecha de balance
son reconvertidos a la moneda funcional a la tasa de cambio de esa fecha. Los activos y pasivos no monetarios que
son valorizados al valor razonable en una moneda extranjera, son reconvertidos a la moneda funcional en la fecha en
que se determiné el valor razonable. Las partidas no monetarias que son valorizadas al costo histérico en una moneda
extranjera no se reconvierten.

Las diferencias de cambio que surjan al liquidar las partidas monetarias, o al convertir las partidas monetarias a tipos
diferentes de los que se utilizaron para su reconocimiento inicial, se hayan producido durante el periodo o en estados
financieros previos, se reconocerdn en los resultados del periodo en el que aparezcan.

fi. Negocios en el extranjero

Los activos y pasivos de los negocios en el extranjero y los ajustes del valor razonable surgidos en la adquisicion, se
convierten a pesos colombianos usando las tasas de cambio a la fecha del estado de situacién financiera. Los ingresos
y gastos de los negocios en el extranjero se convierten a pesos colombianos usando la tasa del cierre del mes en que se
realizaron las transacciones.

Las diferencias en conversion de moneda extranjera se reconocen en otros resultados integrales y se presentan en la reserva de
ajuste por conversion, excepto cuando la diferencia de conversion se distribuye a la participacién no controladora.

En la disposicion total o parcial de un negocio en el extranjero en la que se pierde control, la influencia significativa o el control
conjunto, el valor acumulado en la reserva de ajuste por conversion relacionada con ese negocio se reclasifica al resultado
como parte de la ganancia o pérdida de la disposicion. Sila Sociedad dispone de parte de su participacion en una subsidiaria
pero retiene el control, la proporcion relevante del valor acumulado se redistribuye a la participacion no controladora. Cuando
la Sociedad dispone s6lo de una parte de una asociada o negocio conjunto y al mismo tiempo retiene la influencia significativa
o el control conjunto, la proporcion relevante del importe acumulado se reclasificard al resultado.

Los estados financieros de las empresas cuya moneda funcional es la moneda de una economia hiperinflacionaria, se
reexpresan en términos de la unidad de medida corriente a la fecha de cierre del estado de situacion financiera, antes
de ser convertidos a la moneda de presentacion, utilizando el procedimiento descrito arriba. Se considera que una



Informe Anual 2019 156
Carvajal Empaques

economia es hiperinflacionaria cuando, entre otros, presenta un indice de incremento general de precios aproximado al
100 % en los dltimos tres anos.

En el momento en que una economia deja de ser hiperinflacionaria, las cifras de las empresas correspondientes,
expresadas en la unidad de medida corriente al final del periodo previo, son base para los valores en libros de las partidas
en los estados financieros subsiguientes.

D. Operaciones discontinuas

Una operacion discontinua es un componente de negocio de la Sociedad cuyas operaciones y flujos de efectivo pueden
distinguirse claramente del resto de la Organizacion y que:

e Representa una linea de negocio o un drea geografica que es significativa y puede considerarse separada del resto;

e Es parte de un Gnico plan coordinado para disponer de una linea de negocio o de un drea geografica de la
operacion que sea significativa y pueda considerarse separada del resto, o

e Es una entidad subsidiaria adquirida exclusivamente con la finalidad de revenderla.

La clasificacién como operacion discontinua ocurre en el momento de la disposicion o cuando la operacion cumple los
criterios para ser clasificada como mantenida para la venta, lo que ocurra primero.

La utilidad (pérdida) procedente de operaciones discontinuas se presenta en una linea aparte en el estado de resultados,
neto del impuesto a las ganancias.

Cuando una operacién se clasifica como operacion discontinua, el estado comparativo del resultado del periodo y otros
resultados integrales se presentan como si la operacién hubiese sido discontinua desde el comienzo del afio comparativo.

E. Ingresos

La Sociedad reconoce ingresos de actividades ordinarias de las siguientes fuentes:

e Venta y comercializacion de articulos de empaques.
e Cobro de regalias por marcas a companias subsidiarias en el exterior.

Los ingresos se miden por el valor de la contraprestacién a la que una entidad espera tener derecho a cambio de
transferir los bienes o servicios comprometidos con el cliente, excluyendo los valores recaudados en nombre de terceros.
La Sociedad reconoce el ingreso cuando transfiere el control del producto o servicio al cliente.
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Sila contraprestacion prometida en un contrato incluye un importe variable, la Sociedad estima el valor de la contraprestacion
a la cual la entidad tendra derecho a cambio de transferir los bienes o servicios comprometidos con el cliente.

El valor de la contraprestacién puede variar debido a descuentos, devoluciones, reembolsos, créditos, reducciones de
precio, incentivos, primas de desempeno, penalizaciones u otros elementos similares. La contraprestacién acordada
puede también variar si el derecho de una entidad a recibirla depende de que ocurra o no un suceso futuro.

i. Venta de bienes
Los ingresos por la venta de bienes se reconocen cuando la empresa transfiere el control, que es cuando:

e Se ha transferido la posesion fisica del bien.

e El cliente obtiene el control.

e Elcliente tiene los riesgos y beneficios de propiedad del activo.

e La entidad tiene evidencia de la aceptacion de activo por parte del cliente.
e La compania tiene el derecho al pago.

Los ingresos por venta de bienes se miden netos de rendimientos, descuentos comerciales y descuentos por volumen y
demas contraprestaciones variables.

ji. Prestacion de servicios

La Sociedad reconoce los ingresos provenientes de la prestacion de servicios, principalmente a lo largo del tiempo,

cuando se cumple uno de los siguientes criterios:

a. Elcliente recibe y consume en forma simultanea los beneficios proporcionados por el desempefio de la Sociedad a
medida que la Sociedad lo realiza;

b. El desempeno de la Sociedad crea o mejora un activo (por ejemplo, trabajo en progreso) que el cliente controla a
medida que se crea o mejora, o

c. El desempeno de la Sociedad no crea un activo con un uso alternativo para la Sociedad y  la Sociedad tiene un
derecho exigible al pago por el desempefo que se haya completado hasta la fecha.

Los métodos utilizados para medir el progreso hacia la satisfaccion completa de una obligacion de desempefo dependen
de la naturaleza del servicio brindado, y son los siguientes:

a. Métodos de producto: se reconocen los ingresos de actividades ordinarias sobre la base de las mediciones directas
del valor para el cliente de los bienes o servicios transferidos hasta la fecha en relacion con los bienes o servicios
pendientes comprometidos en el contrato. Los métodos de producto incluyen métodos tales como estudios del
desempeno completado hasta la fecha, evaluaciones de resultados logrados, hitos alcanzados, tiempo transcurrido
y unidades producidas o entregadas.
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b. Métodos de recursos: se reconocen los ingresos de actividades ordinarias sobre la base de los esfuerzos o recursos
de la Sociedad para satisfacer la obligacion de desempeno (por ejemplo, recursos consumidos, horas de mano de
obra gastadas, costos incurridos, tiempo transcurrido u hora de maquinaria utilizada) en relacién con los recursos
totales esperados para satisfacer dicha obligacion de desempefio. En los casos en que los esfuerzos o recursos de
la Sociedad se gasten uniformemente a lo largo del periodo de desempeiio, la Sociedad reconoce el ingreso de
actividades ordinarias sobre una base lineal.

Cuando el resultado de una transaccién, que implique la prestacion de servicios, no pueda ser estimado de forma
fiable, los ingresos de actividades ordinarias correspondientes se reconocen como tales solo en la cuantia de los
gastos reconocidos que se consideren recuperables.

jii. Ingresos dividendos e intereses

El ingreso de los dividendos, por inversiones que no se consolidan o inversiones que no se registran bajo el método
de participacion patrimonial, se reconoce en el estado de resultados una vez se han establecido los derechos de los
accionistas para recibir este pago, siempre y cuando sea probable que los beneficios econémicos fluyan a la Sociedad y
que los ingresos puedan medirse confiablemente.

Los ingresos por intereses de un activo financiero se reconocen cuando sea probable que la Sociedad reciba los beneficios
econémicos asociados con la transaccion y el valor de los ingresos pueda medirse en forma fiable. Los ingresos por intereses
se registran sobre una base de tiempo, con referencia al capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, que
es la tasa de descuento que nivela exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la
vida esperada del instrumento financiero con el valor neto en libros del activo financiero sobre el reconocimiento inicial.

Por otro lado, la politica de la Sociedad para el reconocimiento de los ingresos provenientes de arrendamientos operativos
se describe mas adelante en el literal Q. — Arrendamientos.

F. Beneficios a los empleados

i. Beneficios a corto plazo

Los beneficios a los empleados de corto plazo se reconocen como gasto cuando se presta el servicio relacionado. Se
reconoce una obligacién por el monto que se espera pagar si la Sociedad tiene una obligacion legal o implicita actual
de pagar un valor como resultado de un servicio entregado por el empleado en el pasado y la obligacién puede ser
estimada con fiabilidad.

ii. Planes de aportaciones definidas

Las obligaciones por aportes a planes de aportaciones definidas se reconocen como un gasto a medida que se presta el servicio
relacionado. Los pagos hechos a planes de retiros publicos o privados se manejan como planes de aportaciones definidas.
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iii. Planes de beneficios definidos

Para los planes de beneficios definidos, el calculo de la obligacion lo efectiian anualmente actuarios independientes,
utilizando el método de la unidad de crédito proyectada. Las nuevas mediciones del pasivo por beneficios netos definidos,
que incluye las ganancias y pérdidas actuariales, se reconocen de inmediato en otros resultados integrales.

La Sociedad determina el costo por intereses del pasivo por beneficios definidos del periodo aplicando la tasa de descuento
usada para medir la obligacién por beneficios definidos al comienzo del periodo anual, considerando cualquier cambio
en el pasivo por beneficios definidos durante el periodo como resultado de pagos de beneficios. El costo por intereses
relacionado con los planes de beneficios definidos se reconoce en el estado de resultados. El costo por servicios de otros
beneficios post-empleo sobre los cuales tienen derecho empleados activos se reconoce en el estado de resultados.

iv. Otros beneficios a los empleados de largo plazo
La obligacion de la Sociedad en relacién con beneficios a los empleados de largo plazo es el valor del beneficio futuro

que los empleados han ganado a cambio de sus servicios en el periodo actual y en periodos anteriores. El beneficio se
descuenta para determinar su valor presente. Las nuevas mediciones se reconocen en resultados en el periodo que surgen.

G. Impuestos a las ganancias

El gasto por impuesto a las ganancias incluye el impuesto corriente y el diferido. Se reconoce en resultados excepto en
la medida en que se relacione con una combinacién de negocios o partidas reconocidas directamente en patrimonio u
otros resultados integrales.

i Impuesto corriente

El impuesto corriente incluye el impuesto esperado por pagar o por cobrar sobre la base gravable del afio y cualquier
ajuste al impuesto por pagar o por cobrar relacionado con afnos anteriores. Se mide utilizando tasas impositivas
promulgadas o sustancialmente aprobadas al final del periodo sobre el cual se informa.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes se compensan solo si cumplen dos criterios:

e Que se tenga el derecho exigible legalmente de compensar los valores reconocidos, y

e Que exista la intencion de liquidar por el valor neto o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultGneamente.
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ii. Impuesto diferido

Los impuestos diferidos se reconocen por las diferencias temporarias existentes entre el valor en libros de los activos
y pasivos para propoésitos de informacion financiera y los montos usados para propoésitos tributarios. Los impuestos
diferidos no se reconocen para las diferencias temporarias.

e Admitidas por el reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccion que no es una combinacion de
negocios y que no afecté ni a la ganancia o pérdida contable o imponible;

e Relacionadas con inversiones en subsidiarias, asociadas y en negocios conjuntos en la medida que la Sociedad
pueda controlar el momento de la reversion de las diferencias temporarias y probablemente no sean reversadas
en el futuro, y

e Que surgen del reconocimiento inicial de la plusvalia.

Se reconocen activos por impuestos diferidos por las pérdidas fiscales no utilizadas, los créditos tributarios y las diferencias
temporarias deducibles en la medida en que sea probable que existan ganancias imponibles futuras disponibles contra
las que pueden utilizarse. Los activos por impuestos diferidos se revisan en cada fecha del estado de situacion financiera
y se reducen en la medida en que no sea probable que los beneficios por impuestos relacionados sean realizados. Esta
reduccion serd objeto de reversion en la medida en que sea probable que haya disponible ganancia fiscal suficiente.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, una entidad evaluard de nuevo los activos por impuestos diferidos no
reconocidos y registrara un activo de esta naturaleza, anteriormente no reconocido, siempre que sea probable que las
futuras ganancias fiscales permitan la recuperacién del activo por impuestos diferidos.

El impuesto diferido se mide empleando las tasas fiscales que se espera sean de aplicacion a las diferencias temporarias
en el periodo en el que se reversen, usando tasas fiscales aprobadas o practicamente aprobadas a la fecha del estado
de situacién financiera.

La medicién de los pasivos por impuestos diferidos reflejara las consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en
que la Sociedad espera, al final del periodo sobre el que se informa, recuperar o liquidar el valor en libros de sus activos y
pasivos. Para este propésito, se presume que el valor en libros de las propiedades de inversion medidas al valor razonable
y de los terrenos se recuperara mediante la venta y la Sociedad no ha refutado esta presuncion.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si se cumplen estos criterios:

e Quese haya reconocido legalmente el derecho de compensar frente a la autoridad fiscal los valores reconocidos
en esas partidas, y

e Que los activos y pasivos por impuesto diferido se deriven del impuesto a las ganancias correspondiente a la
misma autoridad fiscal.
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H. Inventarios

Los inventarios se miden al costo o a su valor neto de realizacion, el que sea menor. Los inventarios en transito se miden
al costo real.

El costo de los inventarios incluye los materiales directos y, cuando sea aplicable, los costos directos de mano de obra
y aquellos costos indirectos en que se haya incurrido para ponerlos en su actual condicion y ubicacion, basados en la
capacidad normal de operacién.

El costo se calcula utilizando el método de promedio ponderado. El valor neto de realizacion representa el precio

estimado de venta menos los costos estimados de produccion y los costos que van a ser incurridos en el mercadeo, venta
y distribucion.

I. Propiedades, planta y equipo

i Reconocimiento y medicion

Los elementos de propiedades, planta y equipo se miden al costo menos depreciacion acumulada y pérdidas acumuladas
por deterioro.

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.
Si partes significativas de un elemento de propiedades, planta y equipo tienen una vida atil distinta, se contabilizan

como elementos separados (componentes significativos) de propiedades, planta y equipo.

Cualquier ganancia o pérdida procedente de la disposicién de un elemento de propiedades, planta y equipo se reconoce
en resultados en otras ganancias (pérdidas).

fi. Costos posteriores

Los desembolsos posteriores se capitalizan solo si es probable que la Sociedad reciba los beneficios econémicos futuros
asociados con los costos.

iii. Depreciacion

Para los activos diferentes a terrenos, construcciones en curso y maquinaria en montaje, la depreciacién se calcula
usando el método de linea recta, con los siguientes rangos de vida atil:
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Tipo de Activo Fijo Afios de vida Util

Construcciones y edificaciones 10-100

Maquinaria y Equipo 5-40

Equipo de oficina 5-10

Flota y Equipo de transporte 5-10

Equipo de Computacion 3-5

Mejoras en Propiedad Ajena El menor entre la vida Gtil de la mejora y el término del contrato.

Los métodos de depreciacion, la vida Gtil y los valores residuales se revisan en cada fecha del estado de situacion
financiera y se ajustan si es necesario.

iv. Baja en cuentas

El valor en libros de un elemento de propiedades, planta y equipo se daré de baja en cuentas:

e por su enajenacion o disposicion por otra via, o
e cuando no se espere obtener beneficios econémicos futuros por su uso, enajenacién o disposicién por otra via.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja un elemento de propiedades, planta y equipo se incluira en el resultado

del ejercicio, cuando la partida sea dada de baja en cuentas. Las ganancias por este concepto no se clasifican como
ingresos de actividades ordinarias.

). Costos financieros

Los costos financieros que son directamente atribuibles a la adquisicion, construccién o produccién de activos
calificados, los cuales requieren necesariamente un periodo de tiempo sustancial antes de estar listos para su uso o
venta, se capitalizan formando parte del costo de dichos activos. El ingreso proveniente de las inversiones temporales
generadas con los fondos que se hayan tomado prestados especificamente con el fin de obtener un activo que cumpla
las condiciones para su calificacion, se deduce de los costos financieros elegibles para la capitalizacion.

Todos los demas costos por intereses se reconocen en el estado de resultados en el periodo en que se incurren.
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K. Otros activos intangibles

i. Reconocimiento y medicién
Los costos por actividades de investigacion se reconocen en resultados, cuando se incurren.

Los costos de desarrollo se capitalizan solo si puede estimarse con fiabilidad que el producto o proceso es viable técnica
y comercialmente, se obtienen posibles beneficios econémicos en el futuro y la Sociedad pretende y posee suficientes
recursos para completar el desarrollo y para usar o vender el activo. De no ser asi, se reconocen en resultados cuando se
incurren. Después del reconocimiento inicial, los costos de desarrollo se miden al costo menos la amortizacion acumulada
y las pérdidas acumuladas por deterioro. El valor reconocido inicialmente en los activos generados internamente
corresponde a la suma de los costos incurridos desde la fecha en que el activo intangible cumple con los criterios de
reconocimiento relacionados.

Los otros activos intangibles que adquiere la Sociedad y tienen una vida atil finita se valorizan al costo menos la
amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro. Los intangibles con vida Gtil indefinida se registran al

costo, menos cualquier pérdida por deterioro.

Las marcas de la Sociedad generadas internamente no se encuentran registradas como activos en el estado de situacion
financiera consolidado de la Sociedad.

ii. Costos posteriores

Los desembolsos posteriores se capitalizan solo cuando aumentan los beneficios econémicos futuros incorporados en
el activo especifico relacionado con dichos desembolsos. Todos los otros desembolsos, incluyendo los desembolsos para
generar internamente plusvalias y marcas, se reconocen en resultados cuando se incurren.

Después de su reconocimiento inicial, los activos generados internamente, con vida Gtil definida, se amortizan segun el
método de linea recta sobre su vida Gtil estimada. Los activos generados internamente sin vida Gtil definida se evaltan
al menos cada ano, para determinar si han sufrido alguna pérdida por deterioro. De existir pérdida por deterioro, esta se
reconoce inmediatamente en el estado de resultados.

iii. Amortizacion

La amortizacién se calcula usando el método lineal durante la vida Gtil estimada y se reconoce en resultados.

Para los intangibles diferentes a plusvalia e intangibles sin vida Gtil definida, la amortizacion se calcula usando el método
de linea recta, con los siguientes rangos de vida Gtil:

Software / licencias 3-5 anos
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Los demas intangibles se amortizan con base en los acuerdos contractuales que los generaron.

Los métodos de amortizacion, la vida Gtil y los valores residuales se revisan en cada fecha del estado de situacion
financiera y se ajustan si es necesario.

La amortizacion de los intangibles se registra de acuerdo con el intangible que las genera, en costos de ventas, gastos de
ventas o gastos de administracion.

iv. Baja en cuentas
El valor en libros de un activo intangible se daré de baja en cuentas:

e por su enajenacion o disposicion por otra via, o
e cuando no se espere obtener beneficios econémicos futuros por su uso, enajenacién o disposicién por otra via.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja un activo intangible se incluird en el resultado del ejercicio, cuando la
partida sea dada de baja en cuentas. Las ganancias por este concepto no se clasifican como ingresos de actividades
ordinarias.

L. Plusvalia

La plusvalia representa el exceso del costo de adquisicion sobre la participacién de la Sociedad en el valor razonable neto
de los activos identificables, pasivos y pasivos contingentes identificables de una subsidiaria, en la fecha de adquisicion.

La plusvalia se reconoce como un activo y su valor recuperable se cuantifica, al menos anualmente, para determinar si
este ha sufrido alguna pérdida por deterioro. De existir pérdida por deterioro, esta se reconoce de inmediato en el estado
de resultados y no puede ser revertida posteriormente.

Al disponer de una subsidiaria, el valor correspondiente a la plusvalia se incluye en la determinacion de la pérdida o
ganancia relacionada.

La politica para el manejo de la plusvalia generada en la adquisicion de una asociada o negocio conjunto se describe
en el literal B, numeral iv, en Participacién en inversiones contabilizadas segtin el método de participacién patrimonial.

M. Deterioro en el valor de activos no financieros

Anualmente, la Sociedad revisa el valor en libros de los activos no financieros (distintos de las propiedades de inversion,
inventarios y activos por impuestos diferidos) para determinar si existen condiciones que indiquen que los activos
puedan haber sufrido deterioro en su valor. Si alguna condicién existe, se cuantifica el valor recuperable del activo para
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determinar la posible pérdida por deterioro. Si el activo no genera flujos de efectivo independientes de otros activos, la
Sociedad estima el valor recuperable de la unidad generadora de efectivo a la cual el activo pertenece. A la plusvalia y
a los activos intangibles sin vida Gtil definida se les cuantifica cada ano su valor recuperable para determinar si existe
alguna pérdida por deterioro en su valor.

El valor recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costos de venderlo y el valor en uso. Al determinar
el valor en uso, los flujos futuros de efectivo estimados son descontados a valor presente a una tasa de descuento que
refleja las condiciones actuales de mercado del valor del dinero en el tiempo y los riesgos del activo.

Si el valor recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es menor que el valor en libros, el valor en libros del
activo o de la unidad generadora de efectivo se reduce al valor recuperable. La pérdida por deterioro se registra como un
gasto de manera inmediata y se distribuye en primer lugar, para reducir el valor en libros de cualquier plusvalia distribuida
a la unidad generadora de efectivo y, a continuacion, para reducir el valor en libros de los demas activos de la unidad.

Una pérdida por deterioro del valor reconocida en la plusvalia no se revertirda. Para los otros activos, una pérdida por
deterioro se reversa solo cuando el valor en libros del activo no exceda el valor en libros que podria haberse obtenido,
neto de amortizacion o depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para dicho activo.

N. Activos mantenidos para la venta

Los activos no corrientes, o grupos de activos para su disposicién compuestos de activos y pasivos, se clasifican como
mantenidos para la venta o mantenidos para distribuir a los propietarios si es altamente probable que sean recuperados
fundamentalmente a través de la venta y no del uso continuo.

Estos activos, o grupos mantenidos para su disposicion, por lo general se miden al menor valor entre su valor en libros
y su valor razonable menos los costos de venta. Las pérdidas por deterioro del valor en la clasificacién inicial como
mantenido para la venta o mantenido para distribucion a los propietarios y las ganancias y pérdidas posteriores surgidas
de la remedicion se reconocen en resultados.

Cuando se han clasificado como mantenidos para la venta, los activos intangibles y las propiedades, planta y equipo
no siguen amortizandose o depreciandose, y las inversiones contabilizadas bajo el método de participacién patrimonial
dejan de contabilizarse con este método.

Cuando la Sociedad se encuentra comprometida con un plan de venta que involucra la pérdida de control en una
subsidiaria, todos los activos y pasivos de esa subsidiaria se clasifican como mantenidos para la venta cuando se cumplen
los criterios antes descritos, independientemente de si la Sociedad va a retener una participacion no controladora en su
antigua subsidiaria después de la venta.
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0. Instrumentos financieros

La Sociedad clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorias: activos financieros al valor
razonable con cambios en resultados y partidas por cobrar.

La Sociedad clasifica los pasivos financieros no derivados en obligaciones financieras, titulos emitidos, cuentas por pagar
y otros pasivos financieros.

i. Activos financieros y pasivos financieros no derivados — reconocimiento y baja en cuentas

La Sociedad reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar y los instrumentos de deuda emitidos en la fecha en
que se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se reconocen inicialmente en la fecha de contratacion.

La Sociedad da de baja en cuentas un activo financiero cuando expiran los derechos contractuales sobre los flujos
de efectivo del activo financiero, cuando transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una
transaccion en la que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y ventajas de la propiedad del activo financiero o
no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas relacionados con la propiedad y no retiene control
sobre los activos transferidos. Cualquier participacién en estos activos financieros dados de baja en cuentas que sea
creada o retenida por la Sociedad se reconoce como un activo o pasivo separado.

La Sociedad da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales son pagadas o canceladas,
o bien han expirado.

Un activo y un pasivo financiero serén objeto de compensacién, de manera que se presente en el estado de situacién financiera
su valor neto, cuando y solo cuando la Sociedad tenga el derecho, exigible legalmente, de compensar los valores reconocidos
y tenga la intencién de liquidar por el valor neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo en forma simultanea.

ii. Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: activos financieros al valor razonable con cambios
en resultados y cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar. La clasificacion se basa en la naturaleza y
proposito del activo financiero y el objetivo del modelo de negocio, y se determina en el reconocimiento inicial.

e Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Estos activos se componen principalmente de inversiones negociables reconocidas desde su registro inicial al valor
razonable. Las pérdidas y ganancias en su valor se registran en el estado de resultados, al igual que cualquier ingreso por
dividendos o intereses.

Un activo financiero se clasifica al valor razonable con cambios en resultados si esta clasificado como mantenido para
negociacion o es designado como tal en el reconocimiento inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles se
reconocen en resultados cuando se incurre en ellos.
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e Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar que tienen un pago fijo o determinado y que no cotizan en un mercado activo, se clasifican como
cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar. Estas cuentas inicialmente se reconocen al valor razonable mas
cualquier costo de transaccion directamente atribuible. Con posterioridad al reconocimiento inicial, los préstamos y partidas
por cobrar se valorizan al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva. Ademads, estas cuentas se reducen
por las correspondientes pérdidas por deterioro en su valor o provisiones por estimados de cuentas incobrables.

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un instrumento financiero y de
imputacion del ingreso financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento
que nivela exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados (incluyendo comisién, puntos bdsicos de
intereses pagados o recibidos, costos de transaccion y otras primas o descuentos que estén incluidos en el calculo de la
tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo
mas corto, con el valor neto en libros en el reconocimiento inicial.

e Deterioro en el valor de activos financieros

Los activos financieros diferentes de los activos financieros a valor razonable a través de pérdidas y ganancias se evaldan
en la fecha del estado de situacion financiera para determinar la existencia de indicadores de deterioro en su valor.

Se reconoce una correcciéon de valor por pérdidas crediticias esperadas sobre las cuentas por cobrar medidas al costo
amortizado. Para las cuentas por cobrar comerciales, activos de los contratos y cuentas por cobrar por arrendamientos,
la correccion de valor por pérdidas serd igual a las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo.

La Sociedad utiliza el enfoque simplificado para estimar las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida del
activo, para lo cual establece una matriz de provisiones teniendo en cuenta la naturaleza del negocio y su experiencia
historica de pérdidas crediticias para cuentas por cobrar comerciales.

Las matrices de provisiones tienen en cuenta lo siguiente:

e Se basan en las tasas de incumplimiento historicas observadas a lo largo de la vida esperada de las cuentas
comerciales por cobrar y se ajusta por estimaciones referidas al futuro.

e Deben especificar las tasas de provision, dependiendo del nimero de dias que una cuenta comercial por cobrar estd en mora.

e En funcién de la diversidad de su base de clientes, cada empresa establece las agrupaciones apropiadas si
su experiencia de pérdidas crediticias historicas muestra patrones de pérdidas diferentes significativas para
distintos segmentos de clientes, como, por ejemplo, region geografica, tipo de producto, calificacién del cliente,
garantia colateral o seguro de crédito comercial y tipo de cliente (tal como mayorista o minorista).

e Las cuentas vencidas mayores a un afio deben tener una tasa de 100 %, a menos que existan acuerdos de pago
que se estén cumpliendo, en cuyo caso se excluyen de la base de cuentas por cobrar de la matriz de provision y
se realiza un andlisis de manera especifica.
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e Las tasas determinadas se evaltan, al menos, anualmente. Esta revision se hace de acuerdo con el andlisis de
los cambios en las estimaciones referidas al futuro teniendo en cuenta los cambios en el riesgo crediticio.

No obstante, en aquellos casos particulares en que exista evidencia objetiva de que un activo o un grupo de activos estan
deteriorados, tales como:

e Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado;

e infracciones de las clausulas contractuales, tales como incumplimientos o moras en el pago de Los intereses o
el principal;

e El prestamista, por razones econémicas o legales relacionadas con dificultades financieras del prestatario, le
otorga concesiones o ventajas que no habria otorgado bajo otras circunstancias;

e Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion financiera; o

e La desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido a dificultades financieras,

se registra el deterioro en ese periodo, y el valor deteriorado se excluye de la base de las cuentas comerciales en la matriz
de provisiéon. Para estos casos, si existe algin acuerdo de pago escrito y que se esté cumpliendo, éste debe tenerse en
cuenta dentro de la evaluacion para determinar el valor del deterioro particular correspondiente.

Las pérdidas por deterioro de los activos financieros medidos al costo amortizado se reconocen en resultados y se
reflejan en una cuenta de provision por deterioro. Cuando la Sociedad considera que no existen posibilidades realistas de
recuperar el activo, se castigan los valores involucrados. Si posteriormente el valor de la pérdida por deterioro disminuye
y puede relacionarse objetivamente con un hecho ocurrido después de que se reconoci6 el deterioro, la pérdida por
deterioro, antes reconocida se reversa en resultados.

iii. Pasivos financieros no derivados

Los pasivos financieros no derivados incluyen obligaciones financieras, titulos emitidos, , cuentas comerciales por pagar y
otras cuentas por pagar. Estos se registran inicialmente al valor razonable, menos los costos de transaccién directamente
atribuibles y posteriormente al costo amortizado, utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

iv. Otros instrumentos financieros

Derivados de cobertura

En las ocasiones en que la Sociedad considera necesario cubrir algin riesgo de tipo cambiario en sus flujos de efectivo
en alguna moneda especifica o requiere cubrir algin riesgo de cambio en las tasas de interés de sus préstamos con
entidades financieras, utiliza instrumentos financieros de cobertura para cubrir su exposicion. Al cierre de cada mes,
estos instrumentos se actualizan a valores de mercado y las pérdidas y ganancias resultantes de estas valoraciones se
reconocen de acuerdo con la naturaleza y relacién de la transaccion de cobertura y la partida cubierta.
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e Cobertura de flujos de efectivo

La porcién eficaz de los cambios en el valor razonable de los derivados que son designados y califican como cobertura de flujos
de efectivo se registran en otros resultados integrales y se cargan a la cuenta de reserva de coberturas en el patrimonio. La
porcion ineficaz de la ganancia o pérdida del instrumento de cobertura se reconoce en los resultados del periodo.

Los valores que hayan sido registrados directamente en otros resultados integrales se reconocen en el resultado en el
mismo periodo en el que la operacién cubierta afecte el resultado.

Si el instrumento de cobertura ya no cumple los criterios de la contabilidad de coberturas, caduca, es vendido, suspendido
o0 ejecutado, o la designacién se revoca, esta cobertura se discontinia en forma prospectiva. Si ya no se espera que la
transaccion prevista ocurra, el saldo registrado en el patrimonio se reclasifica de inmediato a resultados.

e Cobertura de valor razonable

Los cambios en el valor razonable de los derivados que se designen y califiquen como cobertura de valor razonable se
reconocen en el estado de resultados de manera inmediata, junto con cualquier cambio en el valor razonable de la
partida cubierta sobre la que se atribuye el riesgo cubierto.

La Sociedad no utiliza instrumentos derivados para fines especulativos.

P. Arrendamientos

La Sociedad como arrendatario

Al inicio de un contrato la Sociedad evalla si el contrato es, o contiene un arrendamiento. Una vez se determina que el
contrato es o contiene un arrendamiento, la Sociedad como arrendatario, reconoce un activo por derecho de uso y un pasivo
por arrendamiento, excepto para los arrendamientos de activos de bajo valor (por ejemplo, computadores personales,
impresoras, maquinas de copiado, teléfonos) y arrendamientos de corto plazo (es decir, arrendamientos con un término
menor a 12 meses). Para estos ltimos la Sociedad reconoce los pagos por arrendamientos como un gasto de forma lineal
a lo largo de plazo del arrendamiento o segiin otra base sistematica, si es mds representativa del patrén de beneficios.

El pasivo por arrendamiento se mide inicialmente al valor presente de los pagos por arrendamiento que no se hayan
pagado a la fecha, descontados utilizando la tasa de interés implicita en el arrendamiento. Si esa tasa no pudiera
determinarse facilmente, la Sociedad utiliza su tasa incremental por préstamos.

El activo por derecho de uso se compone de la medicion inicial del pasivo por arrendamiento, los pagos por arrendamiento
realizados antes o a partir de la fecha de comienzo, menos los incentivos de arrendamiento recibidos, y los costos directos
iniciales incurridos. Posteriormente, la Sociedad mide el activo por derecho de uso aplicando el modelo del costo, menos
la amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro del valor.
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En los casos en que la Sociedad esté obligada contractualmente, se estiman los costos a incurrir al final del arrendamiento
para desmantelar y eliminar el activo subyacente, restaurando el lugar en el que estda ubicado o para restaurar el activo
subyacente a la condicién requerida por los términos y condiciones del arrendamiento. Este valor se reconoce como
parte del activo por derecho de uso contra una provision en el pasivo.

Si el arrendamiento transfiere la propiedad del activo subyacente al arrendatario al fin del plazo del arrendamiento o si
el costo del activo por derecho de uso refleja que el arrendatario ejercerd una opcién de compra, la Sociedad amortiza
el activo por derecho de uso desde la fecha de comienzo de este hasta el final de la vida Gtil del activo subyacente.

En otro caso, la Sociedad amortiza el activo por derecho de uso desde la fecha de comienzo hasta el final de la vida
atil del activo cuyo derecho de uso tiene o hasta el final del plazo del arrendamiento, lo que tenga lugar primero.
Adicionalmente, al activo por derecho de uso se le aplican los requerimientos de andlisis de deterioro descritos en el
Numeral “M” para determinar si el activo por derecho de uso presenta deterioro de valor y si es el caso, se registran las
pérdidas por deterioro de valor identificadas.

La Sociedad como arrendador

La Sociedad como arrendador clasifica los arrendamientos como un arrendamiento operativo o un arrendamiento
financiero. Un arrendamiento se clasifica como financiero cuando transfiere sustancialmente todos los riesgos y
ventajas inherentes a la propiedad de un activo subyacente. Un arrendamiento se clasifica como operativo si no
transfiere sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de un activo subyacente.

Los ingresos por arrendamientos operativos se registran de acuerdo con los respectivos contratos por el término del
arrendamiento.

Los activos que se mantengan en arrendamientos financieros se reconocen en el estado de situacién financiera y se
presentan como una partida por cobrar, por un importe igual al de la inversion neta en el arrendamiento. La Sociedad
como arrendador no maneja arrendamientos financieros.

Q. Provisiones

i. Reconocimiento

La Sociedad reconoce las provisiones sobre pasivos en los que existe incertidumbre acerca de su cuantia o vencimiento
si se dan las siguientes circunstancias:

e la Sociedad tiene una obligacion presente (de cardcter legal o implicita por la entidad), como resultado de un
suceso pasado;

e es probable (es decir, existe mayor posibilidad de que se presente que de lo contrario) que la Sociedad tenga
que desprenderse de recursos econémicos para cancelar la obligacién, y

e puede estimarse de manera fiable el valor de la deuda correspondiente.
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En el caso en que la Sociedad espere que una parte o la totalidad del desembolso necesario para liquidar la provision
le sea reembolsada por un tercero, tal reembolso es objeto de reconocimiento cuando, y solo cuando, es practicamente
segura su recepcion si la empresa cancela la obligacion objeto de la provision. El reembolso, en tal caso, es tratado como
un activo independiente. El valor reconocido para el activo no excedera al valor de la provision.

En la cuenta de resultados, el gasto relacionado con la provisién puede ser objeto de presentacion como una partida
neta del valor reconocido como reembolso por recibir.

ii. Contratos onerosos

Si la Sociedad tiene un contrato oneroso, las obligaciones presentes que se deriven del mismo deben reconocerse y
medirse como una provision. Un contrato oneroso es aquel en el que los costos inevitables de cumplir las obligaciones
comprometidas son mayores que los beneficios que se espera recibir del mismo.

iii. Reestructuraciones

Se reconoce una provision para reestructuracion cuando la Sociedad tiene un plan formal detallado para efectuar
la reestructuracion y se ha creado una expectativa real, entre los afectados, con respecto a que se llevara a cabo la
reestructuracion, ya sea por haberse comenzado a ejecutar el plan o por haberse anunciado sus principales caracteristicas
a quienes van a verse afectados por el mismo. La medicién de la provisién para reestructuracion debe incluir solo los
desembolsos directos que se deriven de la misma, los cuales comprenden los montos que se produzcan necesariamente
por la reestructuracion y que no estén asociados con las actividades que contintan en la entidad.

iv. Garantias

Las provisiones para el costo esperado de obligaciones por garantias, segin las regulaciones locales para la venta de
bienes, se reconocen en la fecha de la venta de los productos correspondientes, al mejor estimado de la Administracion
de los desembolsos requeridos para cancelar la obligacion de la Sociedad.

R. Pasivos contingentes

La Sociedad reconoce provisiones para aquellas contingencias que son probables. Por otro lado, los demés pasivos
contingentes, no considerados probables, los revela en las notas a los estados financieros, a menos que sea remota la
posibilidad de que la Sociedad tenga que desprenderse de recursos econémicos para satisfacer la obligacion. Los pasivos
contingentes revelados en las notas a los estados financieros se definen como:

e toda obligacion posible, surgida a raiz de sucesos pasados, cuya existencia quedara confirmada solo si llegan a
ocurrir, 0 en caso contrario, si no llegan a ocurrir uno o mds sucesos futuros inciertos que no estdn enteramente
bajo el control de la Sociedad, o
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e toda obligacion presente surgida de sucesos pasados, pero no reconocida en los estados financieros, pues (1)
no es probable que por la existencia de la misma y para satisfacerla se requiera que la Sociedad tenga que
desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos, o (2) el valor de la obligacién no pueda ser
medido con suficiente fiabilidad.

S. Instrumentos de capital

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad son registrados por el valor recibido, neto de los costos
directos de emision.

T. Reserva legal

La reserva legal en el patrimonio no es distribuible en efectivo, pero puede utilizarse para absorber pérdidas o para
distribuirse en dividendos en acciones.

U. Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se componen de efectivo mantenido en bancos, depésitos a corto plazo con
vencimiento menor a tres meses desde la fecha de adquisicion y otros fondos a la vista. El valor en libros de estos activos
se aproxima al valor razonable.

La Sociedad prepara el Estado de Flujos de Efectivo segin el método indirecto.

6. USO DE JUICIOS Y ESTIMACIONES

La preparaciéon de estos estados financieros consolidados de acuerdo con las NCIF requiere que la gerencia realice
juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas contables y los montos de activos, pasivos,
ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes se revisan regularmente. Las revisiones de las estimaciones contables se
reconocen prospectivamente.

La informacion de los principales juicios realizados en la aplicacion de politicas contables y de supuestos e incertidumbres
en las estimaciones, que tienen el efecto mds importante sobre los valores reconocidos en los estados financieros
consolidados, se realizaron en las siguientes dreas:
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e consolidacién: determinacion de si la Sociedad tiene control sobre una participada;
e medicion de obligaciones por beneficios definidos y beneficios de largo plazo: supuestos actuariales claves;

e reconocimiento de activos por impuestos diferidos: disponibilidad de futuras utilidades imponibles contra las
que puede utilizarse la compensacién de pérdidas obtenidas en periodos anteriores;

e pruebas de deterioro del valor: supuestos claves para la determinacién del valor recuperable, incluyendo la
recuperabilidad de los costos de desarrollo, y medicion de pérdidas crediticias esperadas;

e reconocimiento y medicion de provisiones y contingencias: supuestos claves relacionados con la probabilidad y
magnitud de una salida de recursos econémicos;

e vida Gtil de propiedades, planta y equipo, activos por derecho de uso e intangibles, e

e ingresos: medicion de contraprestaciones variables y determinacion de tiempos en que se satisfacen las
obligaciones de desempenio;

e determinacion si un contrato contiene arrendamiento y medicion de pasivos por arrendamientos.

i Medicion de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Sociedad requieren la medicién de los valores razonables, tanto
de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.

La Sociedad cuenta con un marco de control establecido en relacién con la medicién de los valores razonables. Ello
incluye la contratacion de valoraciones con terceros y un equipo de valoracion que tiene la responsabilidad general por la
supervision de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los valores razonables de Nivel 3. Este
equipo reporta a la Vicepresidencia Financiera Corporativa.

El equipo de valoracién revisa regularmente los datos de entrada no observables significativos y los ajustes de valoracion.
Si se usa informacién de terceros, como cotizaciones de corredores o servicios de fijacion de precios para medir los
valores razonables, el equipo de valoracién evalta la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusién
de que esas valoraciones satisfacen los requerimientos de las NCIF, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del valor
razonable en el que deberian clasificarse esas valoraciones.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Sociedad utiliza datos de mercado observables, siempre que
sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable, que se
basa en los datos de entrada usados en las técnicas de valoracién, como sigue:

Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos, para activos o pasivos idénticos.

Nivel 2: Datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean observables para el activo o pasivo, ya
sea directa (es decir, precios) o indirectamente (es decir, derivados de los precios).

Nivel 3: Datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables (datos de entrada no observables).

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o pasivo se clasifican en niveles distintos de la
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jerarquia del valor razonable, entonces la medicion del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la
jerarquia del valor razonable de la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicion total.

La Sociedad reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor razonable al final del periodo sobre el
que se informa, durante el cual ocurri6 el cambio.

7. EFECTIVOY EQUIVALENTES AL EFECTIVO

2019 2018

Bancos 27.953 30.479
Titulos 3.031 1.126
Fondos 3.320 63
Derechos fiduciarios 43 51
Inversiones de patrimonio auténomo 1 36
Total 34.348 31.755

No existen restricciones sobre el uso del efectivo y equivalentes de efectivo.

8. CUENTAS COMERCIALES POR COBRAR Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Corto plazo:

2019 2018

Clientes 248.000 232.430
Cuentas por cobrar a trabajadores 837 1.088
Anticipo y avances a proveedores y contratistas 5.627 3.018
Anticipo y avances a trabajadores 41 55
Anticipo de derechos de aduana 1.936 1.451
Depositos 253 297
Certificados de reembolso tributario 726 2.146
Préstamos a particulares 2 60
Reclamaciones 574 35
Deudores varios 2.635 2.663
Subtotal 260.631 243.243
Menos: Deterioro de cartera (13.696) (8.203)

Total 246.935 235.040
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Largo plazo:

2019 2018
Deudores varios (1) 6.185 3.616
Depositos 2.061 2.921
Total 8.246 6.537

(1) Los anticipos a largo plazo incluyen compra de activos fijos, anticipo a proveedores y clientes. Los anticipos por
compra de activos fijos al momento de su legalizacion se registran como propiedad planta y equipo en el activo no
corriente.

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar a la fecha del balance comprenden principalmente valores por
cobrar por la venta de bienes y prestacion de servicios. La Administracion de la Sociedad considera que el valor en libros de
las cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.

El periodo promedio de crédito otorgado en la venta de bienes y prestacion de servicios es de 60 dias desde la fecha de
factura, durante los cuales no se genera cobro de intereses. Después de esta fecha hay lugar al registro de intereses de mora

a tasas de mercado.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, se ha estimado un deterioro en la cartera de clientes por la venta de bienes y prestacién
de servicios por valor de $13.696 y $8.203, respectivamente. Este monto del deterioro se ha determinado con base en el
andlisis de cuentas y experiencia de periodos anteriores y riesgo crediticio. El movimiento del deterioro es como sigue:

2019 2018
Saldo Inicial (8.203) (6.219)
Castigos 222 215
Recuperacion 1.065 72
Deterioro (6.755) (1.891)
Conversion de tasas (25) (380)
Saldo final (13.696) (8.203)

La Sociedad analiza durante todo el ano el movimiento de su cartera, la calidad de la misma, y de acuerdo a este andlisis va
ajustando el deterioro correspondiente. Para este andlisis se consideran las siguientes variables: tipo de negocio, pais, cliente,
edad de la cartera y riesgo crediticio. La Administracion de la Sociedad considera que el valor de deterioro determinado es
suficiente para cubrir cualquier riesgo de pérdida en las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

La cartera de clientes a corto plazo se encuentra denominada en las siguientes monedas:
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Equivalente en millones de pesos

A 31 DE DICIEMBRE DE

2019 Pesos Dolares Otras Monedas Total
Clientes 33.617 73.263 141.120 248.000
Deterioro de clientes (4.987) (564) (8.145) (13.696)

28.630 72.699 132.975 234.304

A 31 de diciembre de 2019, la cartera de clientes y su correspondiente deterioro, denominada en
otras monedas diferentes al délar o pesos colombianos, por valor de $ 141.120 y $ 8.145 respectivamente, se distribuye asi:

Equivalente en millones de pesos

A 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Moneda Pais Cartera de clientes Provision de clientes Valor neto
Pesos mexicanos México 84.971 (7.205) 77.766
Nuevos soles Per 52.022 (940) 51.082
Pesos chilenos Chile 4127 - 4127

141.120 (8.145) 132.975

Equivalente en millones de pesos

A 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Pesos Doélares Otras Monedas Total
Clientes 28.829 47.629 155.972 232430
Deterioro de clientes (356) (1.515) (6.332) (8.203)

28.473 46.114 149.640 224.227
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A 31 de diciembre de 2018, la cartera de clientes y su correspondiente deterioro, denominada en otras monedas
diferentes al délar o pesos colombianos, por valor de $ 155.792 y $ 6.332 respectivamente, se distribuye asi:

A 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Moneda

Pesos mexicanos

Nuevos soles

Pesos chilenos

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 la antigliedad de la cartera de clientes es la siguiente:

Vigentes

De 1 a 30 dias
De 31 a 90 dias
De 91 a 180 dias
Mayor a 181 dias
Total

Equivalente en millones de pesos

Pais

México

Pera
Chile

Cartera de clientes Provision de clientes Valor neto
91.910 (4.120) 87.790
45.664 (680) 44,984
18.398 (1.532) 16.866

155.972 (6.332) 149.640
2018 2018

178.721 199.918

33.841 23.135

7.754 2.516

5.986 3.905

21.698 2.956

248.000 232.430

La Administracion de la Sociedad estima que la cartera vencida neta de la provision por deterioro registrada, es recuperable,

sobre la base del comportamiento de pago histérico y los andlisis de riesgo crediticio del cliente, incluida sus calificaciones

de crédito cuando estan disponibles.
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9. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

A 31 de diciembre 2019 y 2018 la Sociedad mantiene otros instrumentos financieros como sigue a continuacion:

No Corriente
2019 2018
Coberturas de flujos de caja — Swaps 4 177
Total 4 177

i Forwards

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 Carvajal Empaques, no tiene contratos forwards vigentes.

ii. Swaps de tasa de Interés

A 31 de diciembre de 2019, Carvajal Empaques tenia vigentes dos contratos de swap de tasa de interés, para créditos
indexados a la tasa TIIE con vencimiento en julio de 2021.

El valor nominal de los contratos al cierre del afio 2019 fue $9.485 y al cierre de 2018 fue $14.735

a) Maediciéon a Valor Razonable de instrumentos de cobertura

- Nivel de jerarquia de valoracion

El nivel de jerarquia utilizado en la valoracién de los instrumentos de coberturas se clasifica en el nivel 2.

- Técnica de valoracién utilizada

Las técnicas de valoracién de los forwards, swaps y opciones que la Sociedad ha tenido durante el afio, corresponden
a técnicas de uso reconocido en el mercado. Para los forwards, la técnica es la de puntos forward; para las opciones el
método de Black-Scholes-Merton; y para los swaps con la proyeccion de flujos de los términos pactados, el uso de tasas
implicitas y el descuento con curvas apropiadas segun el tipo de swap.

- Datos de entrada utilizados para desarrollar la medicion

Los valores registrados se obtienen a partir de datos observables de mercado (indicadores, tasas de cambio, curvas de
tasas de interés, volatilidades, etc.) de fuentes como Infovalmer y Bloomberg, que son proveedores de precios.

- Interrelacién entre las variables no observables significativas o datos de entrada no observables clave y la
medicion del valor razonable

No se usan variables no observables en ninguna de las mediciones que se realizan, porque todos son datos observables
objetivos de mercado.
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10. INVENTARIOS

El siguiente es el detalle del valor en libros de los inventarios:

Materias primas

Productos en proceso

Productos terminados

Materiales, repuestos y suministros
Inventarios en transito

Subtotal

Menos: Provision de inventario
Menos: Ajuste al valor neto de realizacion

Total Inventarios

El movimiento de la provision de inventarios es el siguiente:

Saldo Inicial

Castigos

Recuperacion

Provisién por obsolescencia
Conversion de tasas

Saldo final del periodo

179
2019 2018
41.725 46.240
22.856 24.443
83.466 99.127
33.349 30.620
15.999 19.421
197.395 219.851
(3.270) (5.958)
(1.201) (1.062)
192.924 212.831
2019 2018
(5.958) (4.624)
2617
4.210 29
(1.272) (3.371)
(250) (609)
(3.270) (5.958)

En el 2019 y 2018 se reconocieron inventarios por $1.028.977 y $1.066.387, respectivamente como parte del costo de

venta durante el periodo.

En el 2019 y 2018 se registro una pérdida por $119 y una recuperacion por $19, respectivamente, por ajuste al valor neto

de realizacion.

11. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

A continuacion se relacionan las subsidiarias directas e indirectas que consolidan en la Sociedad, incluyendo el nombre, pais
de operacion, porcentaje de participacion y datos financieros base de consolidacion.
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En los anos 2019 y 2018, la Sociedad no capitalizé costos financieros, en su propiedad, planta y equipo.

(1) Enelano 2019 se reclasificé un terreno y edificio de la Sociedad Carvajal Empaques S.A. de Chile, a activos
mantenidos para la venta por valor neto de $13.215. La venta del inmueble se espera completar en el primer
semestre del afio 2020.

13. ACTIVOS POR DERECHO DE USO

El saldo al 31 de diciembre de 2019 estd compuesto por:

Magquinaria Equipo de Equipo de

Terrenos  Edificaciones i e Oficina

Saldo a 31 de diciembre de 2018

Adiciones - 16.638 10.438 670 116 27.862
Retiros - (8.626) (5.583) (348) (34) (14.591)
Traslados - 1.992 (2.311) 319

Adopcion inicial NIIF 16 - 75.936 1.373 826 - 78.135
SRl GO ST S G 4778 81.678 70.394 1.245 423 158518
equipo

Diferencia en cambio - 3.499 6.184 110 29 9.822
Saldo a 31 de diciembre de 2019 4.778 171.117 80.495 2.822 534 259.746
AMORTIZACION ACUMULADA

Saldo a 31 de diciembre de 2018

Cargos del periodo - 18.387 5.989 808 66 25.250
Retiros - (1.856) (2.009) (251) (18) (4.134)
Recllasiﬁcacion desde propiedad planta y 3528 L645 590 72 8.835
equipo

Diferencia en cambio - 82 3.003 66 21 3.172
Saldo a 31 de diciembre de 2019 - 20.141 11.628 1.213 141 33.123

Saldo neto a 31 de diciembre del 2019 4.778 150.976 68.867 1.609 393 226.623




Informe Anual 2019 184
Carvajal Empaques

14. PLUSVALIA

El saldo de la plusvalia a 31 de diciembre 2019 y 2018 corresponde a los valores registrados en la compra de las
siguientes empresas:

Pais
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 84.997
Peruana de Moldeados S.A. Perd 26.679
Carvajal Empaques S.A. de CV. Salvador 17.303
Paper Flex Containers S.A.C. Pera 5.874
Amercobras S.A. Panama 4.024

138.877

Anualmente se cuantifica el valor recuperable de cada plusvalia, para determinar si estas han sufrido alguna pérdida por
deterioro. El valor recuperable se determiné por medio de calculo del valor en uso. Los supuestos utilizados en estos cdlculos
fueron las tasas de descuento, los margenes de crecimiento, y los cambios esperados en los precios de venta y costos del
periodo. La gerencia utiliza margenes de descuento estimados antes de impuestos que reflejan las condiciones actuales de
mercado, el valor del dinero en el tiempo, y los riesgos de cada negocio y pais. Las expectativas de crecimiento se basan
en las proyecciones de crecimiento de las diferentes industrias, mientras que los cambios en los precios de venta y costos
directos son basados en prdcticas pasadas y expectativas de cambios futuros en el mercado. En los calculos realizados
durante los afos 2019 y 2018 se utiliz6 un factor de descuento promedio entre 10,27 % y 12,81% en 2019 y en 2018 se
utilizé un factor promedio entre 10,34% y 12,88 % . Teniendo en cuenta la informacién del pais generador de flujo y la
informacion comparable del sector.

La Sociedad prepara los flujos de caja proyectados derivados de los resultados mas recientes, los presupuestos que han sido
aprobados por la Junta Directiva para los proximos 3 anos, y extrapola los flujos de los siguientes siete anos basados en un
crecimiento estimado de acuerdo a cada negocio y el pais donde éste opera.
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15. OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

El saldo a 31 de diciembre 2019 y 2018 esta compuesto por:

COoSsTO

Saldo a 31 de diciembre de 2017
Diferencia en cambio

Saldo a 31 de diciembre de 2018
Adiciones

Retiros

Diferencia en cambio

Saldo a 31 de diciembre de 2019

AMORTIZACION ACUMULADA

Saldo a 31 de diciembre de 2017
Cargos del periodo

Diferencia en cambio

Saldo a 31 de diciembre de 2018
Cargos del periodo

Retiros

Diferencia en cambio

Saldo a 31 de diciembre de 2019

Saldo neto a 31 de diciembre de 2018

Saldo neto a 31 de diciembre de 2019

185
Marcas Licencias Total
9.388 3.701 13.089
262 262
9.388 3.963 13.351
263 263
(26) (26)
112 112
9.388 4312 13.700
- 3.628 3.628
- 49 49
- 262 262
- 3.939 3.939
- 69 69
- (26) (26)
- 102 102
. 4.084 4,084
9.388 24 9.412
9.388 228 9.616
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16. OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS

186

Corriente 2019 2018
Seguros 3.571 3.106
Otros 40 56
Total 3.611 3.162
No corriente 2019 2018
Otros activos 1 1
Total 1 1
17. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES
Activos por impuestos:
2019 2018
Anticipo de impuestos y contribuciones 39.969 43.269
Total 39.969 43.269
Pasivos por impuestos:
2019 2018
Impuesto a las ventas 7.309 4.308
Impuesto a la renta 5.731 3.061
Otros impuestos 2111 1.981
15.151 9.350

Total
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18. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Corriente

Préstamos con entidades financieras
Obligaciones por arrendamiento con entidades financieras

Total

No corriente

Préstamos con entidades financieras

Obligaciones por arrendamiento con entidades financieras

Total

187

2019 2018
151.688 128.723
20.524 14.975
172.212 143.698
2019 2018
198.612 230.771
119.545 124.432
318.157 355.203

El vencimiento de los sobregiros, préstamos con entidades financieras y las obligaciones por arrendamientos con entidades

financieras es como sigue:

A la demanda o en un afo

En el segundo ano

En el segundo y hasta el quinto afo, inclusive
Después de cinco afos

Menos: Valor pagadero dentro de 12 meses

Valor pagadero a largo plazo

2019 2018
172.212 143.698
131.928 55.326
147.547 265.165

38.682 34712
(172.212) (143.698)
318.157 355.203
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A 31 de diciembre de 2019 y 2018 la distribucion de la deuda por entidad financiera es la siguiente:

Entidad Financiera

Grupo Bancolombia
Scotiabank

Citigroup

Davivienda

Banco de crédito Perd
Otros

Total

188

2019 2018
30% 31%
18% 19%
11% 17%
11% 12%
15% 11%
15% 10%
100% 100%

Los préstamos estan denominados en las siguientes monedas:

Equivalente en millones pesos colombianos

Al 31 de

diciembre de Pesos Colombianos Doélares Otras monedas Total

2019

Préstamos 172.264 70.687 107.349 350.300

Uizl 172.264 70.687 107.349 2 OH00
Equivalente en millones de pesos colombianos

A 31de

diciembre de Pesos Colombianos Dolares Otras monedas Total

2018

Préstamos 179.465 72.494 107.535 359.494

Total 179.465 72.494 107.535

359.494
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A 31 de diciembre de 2019 y 2018, los sobregiros y, préstamos denominados en otras monedas por valor de $107.349 y
$107.535, respectivamente, se distribuyen as:

Equivalente en millones de pesos colombianos

Moneda Pais 2019 2018
Pesos mexicanos México 72.077 74.392
Nuevos soles Pera 35.272 33.143
Total 107.349 107.535

La tasa promedio de intereses pagados en los préstamos durante el ano 2019 y 2018 es de 8,8 % anual.

La Administracion de la Sociedad estima que el valor en libros de los préstamos se aproxima al valor razonable.

A cierre del ejercicio no existen obligaciones en mora, ni compromisos que se vayan a refinanciar.

19. OTROS PASIVOS POR ARRENDAMIENTO

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la nota 18 como parte de las obligaciones
financieras. Los otros pasivos por arrendamiento con otros terceros diferentes a entidades financieras a 31 de diciembre de

2019 siguen a continuacion:

2019

Corto Plazo 17.247
Largo Plazo 52.504
69.751

2019

En 1 ano o menos 17.247
En el segundo ano 19.993
En el tercero hasta el quinto afo, inclusive 32.511
Menos, valor pagadero dentro de 12 meses (17.247)

Valor pagadero a largo plazo 52.504
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Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019, los gastos reconocidos en el estado de resultados relacionados con
arrendamientos de bajo valor y arrendamientos de corto plazo, para los cuales se ha usado la exencién de reconocimiento,
ascienden a $ 13.978.

20. CUENTAS COMERCIALES POR PAGAR Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

El saldo de acreedores comerciales y otras cuentas por pagar comprenden principalmente valores por pagar comerciales
y costos recurrentes asi:

Corriente

2019 2018
Proveedores nacionales y del exterior 212.499 272.472
Anticipos y avances recibidos (1) 791 1.325
Aportes por pagar 4.014 3.905
Costos y gastos por pagar 1.350 813
Dividendos por pagar 5 12
Retenciones por pagar 4.800 2.958
Otras cuentas por pagar 19.411 17.790
Total 242.870 299.275

(1) Los anticipos recibidos de clientes al cierre del periodo se realizan como ingresos de actividades ordinarias al ano
siguiente en su totalidad.

El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 60 dias. La Sociedad tiene politicas establecidas para
asegurar que todos los pasivos son pagados en el periodo de crédito acordado.

La Administracion de la Sociedad estima que el valor razonable de las cuentas por pagar a acreedores comerciales y
otras cuentas por pagar se aproxima al valor en libros.
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21. BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS

El pasivo por beneficios a empleados se compone de:
2019 2018

Pension de jubilacion (pasivo por beneficios definidos) 5.226 5.328
Otros beneficios post-empleo - Bonificacion por retiro 987 978
Otros beneficios de largo plazo - Prima de antigiiedad 548 622
Vacaciones 4.780 4.767
Cesantias 2128 1.928
Intereses de Cesantias 165 152
Otras obligaciones laborales 12.748 12.675
Total 26.582 26.450
Menos: pasivos por beneficios a empleados corto plazo (17.554) (17.555)
Pasivos por beneficios a empleados largo plazo 9.028 8.895

Otras obligaciones laborales

Las otras obligaciones laborales se componen de los siguientes conceptos:

2019 2018

Cuentas por pagar corto plazo
Vacaciones y otras prestaciones 8.639 9.023
Salarios 903 824
Total 9.542 9.847
Pasivos estimados largo plazo
Otras prestaciones 3.206 2.828
Total obligaciones laborales 12.748 12.675
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Pension de Jubilacion - Planes de beneficios definidos

La Sociedad maneja un plan de pension de jubilacién en Colombia. Esta obligacion corresponde, de conformidad con las normas
legales, a empleados que laboraron por un tiempo determinado con la Sociedad y llegaron a su edad de retiro, con derecho a que
la Sociedad le reconozca total o parcialmente una pension de jubilacién. La Sociedad no maneja activos dentro del plan.

De conformidad con la legislacion esta pension puede ser transferida, a la muerte del colaborador, a su conyuge y a sus hijos
menores o discapacitados.

La Sociedad no maneja planes de retiro para empleados actuales.

La informacion de los participantes que reciben este beneficio sigue a continuacion:

2019 2018

NUmero de participantes 35 37
Pension Total Anual 701 701
Edad Promedio (afo) 86,4 85,8

El calculo actuarial para determinar el valor presente de la obligacién por el plan de beneficios definidos se realizé a 31 de
diciembre de 2019 y 2018 por la firma Willis Towers Watson. El valor presente de la obligacion por beneficio definido fue
medido utilizando el Método de Crédito Unitario Proyectado.

A continuaciéon se muestra una conciliacion entre los saldos iniciales y los saldos finales del pasivo por beneficios definidos:

2019 2018
Valor al 1° de enero 5.328 5.603

Incluido en el resultado del periodo:
Costo por interés 311 328
Incluido en otros resultados integrales:

(Ganancia) pérdida actuarial debido a:

Experiencia 18 117
Cambio en hipotesis 283

Otros:

Beneficios pagados (714) (720)

Valor al 31 de diciembre 5.226 5.328
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Los supuestos claves utilizados fueron:

2019 2018

Tasa de descuento 525% 6,25%
Tasa de crecimiento pensional 3,00 % 3,00 %
Tasa de inflacion 3,00 % 3,00 %

Las presunciones actuariales significativas para la determinacion de la obligacion definida son tasa de descuento, incremento
de las pensiones, y tabla de mortalidad. Los andlisis de sensibilidad a continuacién han sido determinados con base en
cambios razonables posibles de las presunciones respectivas que ocurren al final del periodo sobre el que se informa, mientras
mantiene todas las demads presunciones constantes.

Andlisis de sensibilidad a 31 de diciembre de 2019

Supuesto Tasa Cambio Efecto en el pasivo por beneficio definido

2019 2018
Tasa de descuento 575% Aumento de 0,5 % (146) (156)
Tasa de descuento 475% Reduccion de 0,5 % 154 166
Incremento en las pensiones 3,50 % Aumento de 0,5 % 146 183
Incremento en las pensiones 2,50% Reduccion de 0,5 % (139) (173)

Tabla de mortalidad RV-08 gcremeipncoun gog 297 275
la esperanza de vida

Los andlisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativo del cambio real en la obligaciéon por beneficio definido,
ya que no es probable que el cambio en las presunciones ocurra de forma aislada una de otra, puesto que algunas de las
presunciones pueden estar correlacionadas.

Las Obligaciones por Beneficio Definido fueron calculadas utilizando el Método de Crédito Unitario Proyectado. Las
obligaciones y gastos cambiardan en el futuro como resultado de cambios futuros en los métodos actuariales y supuestos,
informacion de los participantes, provisiones del plan y leyes aplicables, o como resultado de futuras ganancias y pérdidas.
Ninguno de estos cambios ha sido anticipado, pero seran reflejados en futuras valuaciones actuariales.

Revelacion de informacién de pasivos pensionales bajo los parametros del Decreto 1625 de 2016 del Ministerio de
Hacienda y Crédito Piblico de Colombia

De acuerdo con el Decreto 2131 de 2016 del Ministerio de Industria y Turismo, a partir de diciembre de 2016, los preparadores
de informacién financiera deben revelar en las notas a los estados financieros, el calculo de los pasivos pensionales a su cargo
de acuerdo con los par@metros del Decreto 1625 de 2016, informando las variables utilizadas y las diferencias con el célculo
realizado en los términos del Marco Técnico Normativo contenido en el Decreto 2420 de 2015 y sus modificatorios (NIC19).
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Los supuestos claves utilizados en el cdlculo bajo el Decreto 1625 de 2016 fueron los siguientes:

2019 2018

Tasa de descuento real 4,80 % 480%
Tasa de descuento nominal 8,90 % 10,13 %
Tasa de incremento pensional 3,91 % 509 %
Tasa anual de inflacién 391% 5,09 %
Tabla de mortalidad en Colombia Tabla RV - 08 Tabla RV - 08

A 31 de diciembre de 2019, el pasivo pensional registrado en la contabilidad bajo los pardmetros del Decreto 2420 de 2015
y sus modificatorios, comparado con el pasivo resultante bajo el Decreto 1625 de 2016 que se utiliza para fines fiscales, es
como sigue a continuacion:

NIF 19 Decreto 1625 de 2016 Diferencia

5.226 4.450 776

La diferencia del pasivo pensional se debe principalmente a la diferencia en las tasas de descuento utilizadas de acuerdo con
lo establecido en cada uno de los decretos. No hay diferencias en los participantes, ni en las mesadas pensionales pagadas
durante el afo 2018.

A 31 de diciembre de 2019, no existen conmutaciones pensionales parciales.

Planes de aportaciones definidas

Mediante los planes de aportaciones definidas la Sociedad cumple su obligacion legal, realizando contribuciones de cardcter
predeterminado a una entidad publica o privada. En estos planes la Sociedad no tiene obligacion legal ni implicita de
realizar contribuciones adicionales en el caso en que el fondo no tenga suficientes activos para atender a los beneficios que
se relacionen con los servicios que los empleados han prestado en el periodo corriente y en los anteriores.

El costo total en el estado de resultados de $4.268 y $4.228, en el 2019 y 2018, respectivamente, representan contribuciones
causadas durante el ano.

Otros beneficios post-empleo - Bonificacion por pension

La Sociedad maneja este beneficio para un grupo de empleados activos en Colombia que cumplen con una antigiiedad
determinada.
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La informacion de los participantes que reciben este beneficio sigue a continuacion:

2019 2018
Ndmero de participantes 236 265
Edad Promedio (afio) 48,7 47.7
Antigtiedad promedio (afios) 19,4 18,4

El calculo actuarial para determinar el valor presente de la obligacion por los otros beneficios post-empleo, se realizé al 31
de diciembre de 2019 y 2018 por la firma Willis Towers Watson. El valor presente de la obligacion por otros beneficios post-
empleo, fue medido utilizando el método de crédito unitario proyectado.

A continuacién se muestra una conciliacion entre los saldos iniciales y los saldos finales del pasivo
por otros beneficios post-empleo:

2019 2018
Valor al 1° de enero 978 894
Incluido en el resultado del periodo:
Costo por interés 59 55
Costo por servicios 37 36
Incluido en otros resultados integrales:
(Ganancia) pérdida actuarial debido a:
Experiencia (102)
Cambio en hipotesis 47 6
Otros:
Beneficios pagados (32) (13)
Valor al 31 de diciembre 988 978
Los supuestos claves utilizados fueron:
2019 2018
Tasa de descuento 525% 6,25%
Tasa de incremento salarial 3,00% 3,00%

Tasa de inflacion 3,00% 3,00%
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Las presunciones actuariales significativas para la determinacion de la obligacién son tasa de descuento, y la tasa de
incremento del salario. Los andlisis de sensibilidad a continuacién han sido determinados con base en cambios razonables
posibles de las presunciones respectivas que ocurren al final del periodo sobre el que se informa, mientras mantiene todas
las demads presunciones constantes.

Anadlisis de sensibilidad a 31 de diciembre de 2018 y 2019

Efecto en el pasivo por

Supuesto Tasa Cambio beneficio definido

2019 2018

Tasa de descuento 575% Aumento de 0,5 % (24) (27)
Tasa de descuento 4,75% Reduccion de 0,5 % 26 28
Tasa de incremento salarial 3,50% Aumento de 0,5 % 26 29
Tasa de incremento salarial 2.50% Reduccion de 0,5 % (25) (28)

Los andlisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativos del cambio real en la obligacion, ya que no es probable
que el cambio en las presunciones ocurra de forma aislada una de otra, puesto que algunas de las presunciones pueden estar
correlacionadas.

La obligacién por otro beneficio post-empleo fue calculada utilizando el método de crédito unitario proyectado. Las
obligaciones y gastos cambiardan en el futuro como resultado de cambios futuros en los métodos actuariales y supuestos,
informacion de los participantes, provisiones del plan y leyes aplicables, o como resultado de futuras ganancias y pérdidas.
Ninguno de estos cambios ha sido anticipado, pero seran reflejados en futuras valuaciones actuariales.

Otros beneficios de largo plazo — Prima de antigliiedad

El pasivo por otros beneficios de largo plazo corresponde a un plan de prima de antigliedad a la que tienen derecho algunos
colaboradores en Colombia, de acuerdo su fecha ingreso a la Sociedad.

La informacion de los participantes que reciben este beneficio sigue a continuacion:

2019 2018

Namero de participantes 258 288
Edad Promedio 48,2 47.2
Antigtiedad promedio 18,4 17.5
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El calculo actuarial para determinar el valor presente de la obligacion por los otros beneficios de largo plazo se realizé a 31 de
diciembre de 2019 y 2018 por la firma Willy Towers Watson. El valor presente de la obligacién por otros beneficios de largo
plazo fue medido utilizando el Método de Crédito Unitario Proyectado.

A continuacién se muestra una conciliaciéon entre los saldos iniciales y los saldos finales del pasivo por otros beneficios a

largo plazo:
2019 2018
Valor al 1° de enero 622 665
Incluido en el resultado del periodo:
Costo por interés 33 35
Costo por servicios 31 32
Pérdida (Ganancia) actuarial
Experiencia (68) 15
Cambio de hipétesis 21
Otros:
Beneficios pagados 91) (125)
Valor al 31 de diciembre 548 622
Los supuestos claves utilizados fueron:
2019 2018
Tasa de descuento 4,75% 575%
Tasa de incremento salarial 3,00 % 3,00%
Tasa de inflaciéon 3,00% 3,00%

Las presunciones actuariales significativas para la determinacién de la obligacién son tasa de descuento, incremento
salarial. Los andlisis de sensibilidad a continuaciéon han sido determinados con base en cambios razonables posibles de
las presunciones respectivas que ocurren al final del periodo sobre el que se informa, mientras mantiene todas las demas
presunciones constantes.
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Andlisis de sensibilidad a 31 de diciembre de 2019

supuesto Tasa Cambio Efecto en el pasivo por beneficio definido

2019 2018

Tasa de descuento 525% Aumentode0,5% $ 11) (12)
Tasa de descuento 425% Reduccion de 0,5%  $ 11 12
Incremento en las pensiones 3,50 % Aumentode0,5% $ 11) 13
Incremento en las pensiones 2,50% Reduccibn de 0,5%  $ 11 (12)

Los andlisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativo del cambio real en la obligacién, ya que no es probable
que el cambio en las presunciones ocurra de forma aislada una de otra, puesto que algunas de las presunciones pueden estar
correlacionadas.

Las Obligaciones por otros beneficios de largo plazo fueron calculadas utilizando el Método de Crédito Unitario Proyectado.
Las obligaciones y gastos cambiarén en el futuro como resultado de cambios futuros en los métodos actuariales y supuestos,

informacion de los participantes, provisiones del plan y leyes aplicables, o como resultado de futuras ganancias y pérdidas.
Ninguno de estos cambios ha sido anticipado, pero seran reflejados en futuras valuaciones actuariales.

22. PROVISIONES

Las provisiones comprenden los siguientes conceptos:

Corriente

2019 2018
Laborales 170 166
Total 170 166
No Corriente 2019 2018
Laborales 808 522
Tributarias 1.746 1.700
Civiles - 1.553
Total 2.554 3.775

Las provisiones corresponden a procesos en los cuales se estiman que existe probabilidad de pérdida. La Sociedad,
basada en los informes de los asesores externos, ha realizado una estimacion fiable de los casos y valores en que estaria
comprometida a responder ante terceros.
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La Administracion de la Sociedad con base en informacion de sus asesores legales, consideran que las sumas
contabilizadas son suficientes para cubrir pérdidas probables que puedan resultar del desenlace desfavorable de procesos
laborales y tributarios en curso.

23. CONTINGENCIAS

Con excepcion de las provisiones registradas en la Nota 22. la Sociedad no se encuentra involucrada en juicios u otras acciones
legales que pudieran afectar significativamente su situacién patrimonial y/o ciertas partidas de los estados financieros.

A continuacion se presenta un detalle de los procesos cuya estimacién de pérdida se califica como posible, de acuerdo con
lo indicado por los abogados externos, razén por la cual no se ha registrado provision por estos procesos.

Naturaleza del proceso No. de procesos Cuantia
Laboral 15 $1.839
Tributaria 1 153

24. GESTION DE RIESGOS
La Sociedad y sus empresas subsidiarias estan expuestas a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:
e Riesgo de crédito
e Riesgo de liquidez
e Riesgo de mercado

Marco de gestion de riesgos

La Sociedad tiene como politica establecer mecanismos de gestion frente a los diferentes riesgos a los cuales se encuentra
expuesta. De acuerdo con la naturaleza de cada riesgo se definen mecanismos de prevencion.

Junta Directiva

Respecto a la Gestién de Riesgos, la Junta Directiva, tiene las siguientes responsabilidades:
e Aprobar la politica y el modelo de gestion dictada por la Sociedad.

e Monitorear el cumplimiento de las politicas del sistema de gestion de riesgos.

e Realizar seguimiento al comportamiento del perfil de riesgo para la toma de decisiones.
e Aprobar los limites de tolerancia al riesgo de manera global.
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Comité de Auditoria
Respecto a la Gestion de Riesgos el Comité de Auditoria, tiene las siguientes responsabilidades:

e Establecer y adoptar las politicas, mecanismos y procedimientos para la Gestion de Riesgos.

e Someter a consideracion de la Junta Directiva las politicas de Gestion de Riesgos de la Sociedad.

e Revisar anualmente los riesgos estratégicos definidos por la Administraciéon de los negocios, asi como sus respectivos
planes de accién, sugerir los ajustes que considere necesarios y presentar el resultado a la Junta Directiva.

e Solicitar a la Administracion informes sobre la materializacion de riesgos estratégicos.

Presidencia
Respecto a la Gestion de Riesgos la Presidencia de la Sociedad, tiene las siguientes responsabilidades:

e Proponer a la Junta Directiva los limites de tolerancia al riesgo de manera global.
e Promover el Modelo de Gestion de Riesgos y sus politicas de acuerdo con los lineamientos definidos.
e Velar por la ejecucién de los planes de accion definidos para los riesgos estratégicos.

Riesgo de crédito

Elriesgo crediticio se refiere al riesgo que la contraparte incumpla sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida
financiera para la empresa. La Sociedad ha adoptado la politica de trabajar Gnicamente con contrapartes caracterizados
por tener una solidez financiera suficiente para justificar el otorgamiento de crédito u obteniendo garantias, donde se
requiera, como un medio para mitigar el riesgo de pérdidas financieras como resultados del incumplimiento en los pagos.

Los Gerentes Financieros de las operaciones subsidiarias en conjunto con las areas comerciales de cada pais son
responsables de definir:

e Cupos de crédito

e Plazos de pago

e Garantias que respalden el crédito

e Descuentos financieros, de comin acuerdo con la Tesoreria Corporativa.

e Tasa de intereses de mora, de comin acuerdo con Tesoreria Corporativa.

e Control a pagos extractados no contabilizados y créditos por aplicar.

e Excepciones a la politica de suspension de despachos a clientes con vencimientos
e Otras condiciones de venta

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
La Sociedad evalia la historia crediticia, informacion financiera y comportamiento comercial, entre otros, de los clientes mas

significativos. La exposicion crediticia es controlada continuamente por medio de las asignaciones de limites a los cupos
crediticios, los cuales son revisados y aprobados anualmente por el jefe de crédito y la gerencia financiera de la Sociedad.
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La Administracion define un esquema de garantias avalado por el area juridica de la Sociedad, con base al nivel de riesgo
crediticio arrojado por el estudio de crédito de cada cliente.

La cartera esta diversificada en un gran nimero de clientes, ubicados en diferentes industrias y areas geograficas.
Permanentemente se revisa el estado de la cartera y cuando es apropiado, se asegura la cartera y/o se utilizan los medios
legales necesarios para recuperarla.

Riesgo de Liquidez

La definicion de riesgo de liquidez corresponde a las posibles dificultades que una entidad tenga para obtener los fondos
con los que debe cumplir los compromisos asociados con los pasivos financieros.

La Junta Directiva, ha establecido un marco apropiado en la administracion de los requerimientos de fondeo y
administracion de la liquidez en el corto, mediano y largo plazo.

El riesgo de liquidez es administrado manteniendo reservas adecuadas, facilidades bancarias y cupos bancarios disponibles.
Los requerimientos de caja se determinan con base en los estimados de recaudo, pagos de proveedores, nébmina, gastos
generales, impuestos, intereses y obligaciones financieras. La compania que presente un déficit transitorio por el ejercicio
normal de sus operaciones, por requerimientos de inversiones o por situaciones extraordinarias que afecten de forma
adversa el giro ordinario del negocio solicitan a la tesoreria Corporativa la autorizacién para la toma de créditos con partes
relacionadas o con entidades financieras. Esta definicion de la fuente de los recursos dependera de la disponibilidad de
liguidez, buscando las mejores condiciones de mercado, como también del cumplimiento de indicadores financieros tales
como: Deuda Bruta sobre “EBITDA”, y “EBITDA” sobre Gastos de Intereses; definiéndose el término “EBITDA” como la
utilidad operacional mas depreciaciones, amortizaciones y mds (menos) otras ganancias o (pérdidas).

La liquidez se revisa diariamente para cada una de las empresas y se estudian los flujos de caja proyectados a tres (3)
meses. El nivel de la caja promedio fue de $32.909 en 2019 y $34.464 en 2018.

De acuerdo con el presupuesto de inversiones aprobado por la Junta Directiva, si las compras de bienes de capital
requieren financiacion se toman créditos de largo plazo.

La vida media de la deuda de la Sociedad es de 2.7 para los anos 2019 y 2018 aproximadamente. La deuda de largo
plazo representa 64,88 % de la deuda total a 31 de diciembre de 2019,y 71 % a 31 de diciembre de 2018.

Cada mes se revisan los indicadores arriba mencionados.
Las entidades financieras evaltan los cupos anualmente de acuerdo con los resultados de la Sociedad.
A 31 de diciembre de 2019 la Compafia tiene un pasivo corriente por $496.940 a cierre de 2019. La administracion

se encuentra en proceso de analizar las medidas tendientes a generar los recursos necesarios para atender dichos
requerimientos.
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Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo en las tasas de cambio, tasas de
interés, entre otros factores que afecten los ingresos. El objetivo de la gestion del riesgo de mercado es administrar y controlar
las exposiciones a estos riesgos dentro de parametros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

Riesgo de moneda

El riesgo de moneda se origina por la exposicion de los ingresos, las compras y los préstamos denominados en una moneda
distinta a las respectivas monedas funcionales de cada compaiia. Basicamente la exposicion se presenta frente al délar, en
aquellos paises donde esta moneda no es la moneda funcional.

Andlisis de sensibilidad

Tomando todas las cuentas del balance que registran partidas en moneda extranjera, donde la variacion en la tasa de cambio
se registra en el estado de resultados como diferencia en cambio, se calcul6 la exposicion neta por cada una de las companias
y su efecto sobre los resultados consolidados.

Suponiendo que lo Gnico que varia es la tasa de cambio y todas las demas variables permanecen igual, se calcul6é qué efecto
tendria en los estados financieros del afio 2019 y de 2018, una variacién de la tasa de cambio de 10 % de la moneda funcional
frente al délar. Ante una variacion de la tasa de cambio del 10 %, el estado de resultados registraria una diferencia en cambio
en contra (si hay devaluacién) o a favor (si hay revaluacion) por $4.189 aproximadamente para el afio 2019, y de $9.795 para
el ano 2018.

Riesgo de tasa de interés

La Sociedad esta expuestas al riesgo de tasa de interés puesto que tiene obligaciones financieras por un valor consolidado
de $490.369 en 2019 y $498.901 en 2018, es decir que incrementos o reducciones de la tasa de interés impactan el flujo de
caja de la Sociedad. Las tasas de interés pueden estar afectadas por diferentes factores, el IPC, la base utilizada en el pais que
se toma el crédito y/o la tasa de cambio si el crédito se toma en una moneda diferente a la moneda funcional del pais donde
opera la compania.

Andlisis de sensibilidad

A diciembre de 2019 y 2018 el costo ponderado de la deuda con entidades financieras fue el 8,8 % E.A en ambos periodos.
Suponiendo un escenario donde otras variables permanezcan estables, un incremento de 100 puntos bdsicos de la tasa de
interés impactaria el estado de resultados en $4.916 y $4.957 en el 2019 y 2018 y viceversa.

Transacciones de cobertura

Las companias adquieren derivados de cobertura tales como forwards para protegerse de las fluctuaciones de la tasa de cambio

que afectan los flujos de efectivo. Asi mismo, también contrata swaps de tasa de interés para cubrir el riesgo de las variaciones
en la tasa de interés. Todos los contratos de cobertura son valorados al cierre de cada mes y registrados contablemente.
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25. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Las transacciones con partes relacionadas corresponden a compra y venta de bienes, prestacion de servicios, préstamos en
efectivo e intereses con Sociedades subordinadas o relacionadas a Carvajal S.A., necesarios para la operacion de la Sociedad.
Los préstamos otorgados o recibidos con empresas relacionadas, a 31 de diciembre de 2019 y 2018 tienen un interés efectivo
promedio de 7,2 %,y 7 %, respectivamente.

Las transacciones con partes relacionadas se hacen a precios del mercado.
Las cuentas con partes relacionadas a 31 de diciembre 2019 y 2018 comprenden:

Ano 2019 Ingresos Compras Cuentas por cobrar Cuentas por pagar
Carvajal Educacion S.AS. Colombia - 6 832 14
Carvajal S.A. Colombia 81 714 1.168 8.221

Carvajal Propiedades e

: Colombia 1 18.529 249 5.258
Inversiones S.A.
Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia - 1.839 - 95
Carvajal Pulpa y Papel S.A.S. zona Colombia ) 69

franca permanente especial.
Carvajal Servicios S.A.S. Colombia - 2.648 - 244
Carvajal Soluciones de

Comunicacion S.A.S. Colrie - 100 - il
Carvajal Soluciones en Tecnologia Colombia ) 1522 ) 157
S.AS.

Carvajal Tecnologia y Servicios Colombia ) 931 ) 7061
SAS.

Assenda S.A. Ecuador - 386 - 356
Bico Internacional S.A. Ecuador - 5

Carvajal Servicios Integrales, SLU Espana - 7.487 - 564
Carvajal Educacion S.A. de C.V. México 22

Carvajal Tecnologia y Servicios L

SA de CV. México - 5.029 - 1.354
Carvajal Inversiones S.A. Panama - - 19.008

Carvajal Tecnologia y Servicios Perii ] 357 | 37
SAC

Otras partes relacionadas

Forco S.A. Colombia - - - 370
Fundacion Carvajal Colombia - 219

Total 105 39.836 21.257 31.736
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Ano 2018
Carvajal Educacion S.AS.

Carvajal Espacios S.A.S.
B2B Portales Colombia S.A.S.

Carvajal Propiedades e Inver-
siones S.A.

Carvajal Pulpa y Papel S.A.

Carvajal Pulpa y Papel S.A.S.
zona franca permanente es-
pecial.

Carvajal S.A.
Carvajal Servicios S.A.S.

Carvajal Soluciones en Tecno-
logia S.A.S.

Carvajal Tecnologia y Servicios
S.AS.

Royal Comercial Montacarga
S.AS.

Assenda S.A.

Bico Internacional S.A.
Carvajal S.A. Servicios GC2
Bico Internacional INC

Carvajal Servicios Integrales,
SLU

Carvajal Educacion S.A. de C.V.

Carvajal Tecnologia y Servicios
S.A.de C.V.

Bico Internacional S.A.

Carvajal Inversiones S.A.

Carvajal Tecnologia y Servicios
SAC

Otras partes relacionadas
Forco S.A.
Fundacién Carvajal

Total

Pais
Colombia
Colombia

Colombia
Colombia

Colombia
Colombia
Colombia

Colombia

Colombia

Colombia

Colombia
Ecuador
Ecuador
Ecuador

EEUU
Espana
México
México

Panama
Panama

Pera

Colombia

Colombia

204

Ingresos Compras Cuentas por cobrar Cuentas por pagar
79 26
25
15
183 17.096 154 3.585
904 493
4.000
351 716 1.168 10.711
2.701
652
1.244 15.200
13 -
39 - 8
1 -
335 - 33
18 20
SWigS 1.434
5 5
4.896 2.310
1
- 18.849
1 324 104
A - 370
- 35
559 35.838 20.196 38.274
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CUENTAS POR COBRAR PARTES RELACIONADAS

Cuentas por cobrar partes relacionadas

CUENTAS POR PAGAR PARTES RELACIONADAS

Cuentas por pagar partes relacionadas

Menos: cuentas por pagar partes relacionadas corto plazo

Cuentas por pagar partes relacionadas largo plazo

Compensacion a personal gerencial clave

La compensacion a personal gerencial clave es como sigue:

Salarios y beneficios a corto plazo y largo plazo

Beneficios por terminacion

La Sociedad considera como personal gerencial clave al personal que ocupa los siguientes cargos:

Miembros de Junta Directiva
Presidente de la Compania
Equipo directivo de presidencia

205

2019 2018

21.257 20.196

2019 2018

31.736 38.274

(31.736) (30.458)

- 7.816

2019 2018

5.037 5.246
1.028
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26. INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

Los ingresos ordinarios se descomponen asi:

Venta de bienes y prestacién de servicios
Otras ventas
Subtotal

Menos devoluciones y descuentos

Total

206
2019 2018
1.533.464 1.490.262
2.486 2.452
1.535.950 1.492.714
(75.402) (76.458)
1.460.548 1.416.256

- La Sociedad tiene una principal obligacion de desempeno, la venta de soluciones integrales de empaques, la cual

realiza de forma directa a los diferentes mercados que atiende. La forma como la Sociedad satisface la obligacién

de desempeno por ventas de bienes se encuentra descrita en las politicas contables (nota 5).

- Teniendo en cuenta la naturaleza de estas ventas y el momento que se satisface la obligacién de desempefio, se

utiliza un solo tipo de categoria para desagregar los ingresos de actividades ordinarias para la venta de bienes.

- LaSociedad no posee ingresos de actividades ordinarias en el periodo que proceden de obligaciones de desempeno

satisfechas en periodos anteriores.

- Elingreso de actividades ordinarias por regalias de marcas, corresponde a otra obligacién de desempeno por el

cobro a subsidiarias del exterior, zdonde el ingreso se basa en las ventas de los productos y se registra cuando tenga

lugar las ventas de manera mensual.

27. OTROS INGRESOS

Recuperaciones

Diversos

Indemnizacion por incapacidades
Indemnizacioén por siniestro
Recuperacion deudas malas
Ganancia actuarial

Total

2019 2018
2.433 1.733
408 753
366 338
331 1.282
115
47
3.700 4.106
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28. GASTOS DE VENTAS Y ADMINISTRACION

De Ventas

Fletes y transportes

Gastos de Personal
Servicios

Regalias

Arrendamientos
Amortizaciones

Gastos legales

Publicidad

Servicios temporales
Envases y empaques
Comisiones

Deterioro de Cartera
Seguros

Impuestos

Mantenimiento y reparaciones
Aseo y vigilancia

Diversos

Depreciacion de activos
Gastos factoring

Servicios publicos
Asistencia técnica
Honorarios

Gastos de vigje
Combustibles y lubricantes
Contribuciones y afiliaciones
Muestras

Papeleria y atiles

Casino y restaurantes
Taxis y buses

Adecuacion e instalaciones
Cafeteria

Herramientas y equipos
Atencion a clientes

Libros, suscripciones, periddicos y revistas

207
2019 2018
103.727 91.602
44,346 41.061
17.772 8.991
15.888 14,519
9.999 20.682
8.372 15
7.881 4,680
6.526 3.968
6.488 5.371
5.329 3.423
3.875 4,248
3.766 1.352
3.576 3.026
2.444 2.460
2.438 2124
1.889 1623
1.610 1.466
1.601 1.691
1.534 1.243
1.512 1.120
1.479 1.402
1.385 1.887
1344 999
1.321 2.309
379 913
305 344
283 286
281 328
275 261
227 200
132 76
93 85
81 79
17 17
258.175 223.851
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De Administracion

Gastos de personal
Honorarios

Mantenimiento y reparaciones
Impuestos

Servicios publicos
Arrendamientos

Gastos de vigje

Regalias

Seguros

Otros servicios
Amortizaciones
Contribuciones y afiliaciones
Aseo y vigilancia
Asistencia Técnica

Casino y restaurante
Depreciacién de activos
Gastos legales

Papeleria y Gtiles

Taxis y buses

Publicidad

Servicios temporales
Diversos

Combustibles y lubricantes
Comisiones

Adecuacion e instalaciones
Atencion a clientes

Fletes y transportes

Libros, suscripciones, periddicos y revistas

208
2019 2018
25.878 24.639
18.017 16.388
3.183 3.179
3.110 2322
1777 1.507
1.662 3.015
1.119 755
1.025 914
898 885
782 408
637 13
602 491
519 433
451 340
319 423
280 373
202 111
140 178
139 122
91 110
78 662
70 202
55 55
35 35
31 55
11 50
11 6
2 4
61.124 57.675
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El valor de gastos de personal, amortizacién y depreciacion reconocidos en el costo de ventas, es como sigue:

2019 2018
Gasto de personal 143.438 132.537
Gasto amortizacion y depreciacion 57.214 45.838
29. OTROS GASTOS Y OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS), NETAS
Otros gastos: 2019 2018
Indemnizaciones (1) 1.887
Gastos bancarios y comisiones 1.224 1.408
Gastos siniestro 508 <<-
Diversos 459 289
Donaciones 227 386
Comisioén patrimonio auténomo 41 35
Total 4.346 2.118
Otras ganancias (pérdidas), netas
2019 2018
Ganancia en venta y traslado de propiedades planta y equipo, neta (2) 3.032 179
Deterioro de la plusvalia (3) - (6.413)
Total 3.032 (6.234)

(1) Indemnizaciones pagadas a terceros por la subsidiaria Peruana de Moldeados S.A.C. Per(

(1) Incluye utilidad neta en la venta y traslado de propiedades planta y equipo realizada por la subsidiaria Convermex
S.A.de C\V.

(1) Corresponde al deterioro de la plusvalia relacionado con la inversion de Carvajal Empaques S.A. de Chile.
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30. INGRESOS Y COSTOS FINANCIEROS

2019 2018
Ingresos financieros:
Ajuste al valor presente neto ) 244
Intereses, gastos bancarios y otros rendimientos financieros 254 725
254 969
Gastos financieros:
Intereses y gastos bancarios 45.374 43.264
Costo neto por intereses cdlculos actuariales 696 472
Costos financieros — otros pasivos por arrendamiento 4.885
Ajuste al valor presente neto 79 20
51.034 43.756

31. IMPUESTOS

El impuesto a las ganancias comprende el impuesto corriente y diferido. El impuesto sobre la renta se reconoce en la cuenta
de resultados excepto en la medida en que se refiera a partidas reconocidas en otros resultados integrales o directamente
en el patrimonio. El impuesto corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la renta gravable para el afo, utilizando las
tasas vigentes o a punto de aprobarse en la fecha del estado de situacién financiera y cualquier ajuste de impuesto a pagar
con respecto a anos anteriores.

Elimpuesto corriente en la cuenta de resultados consolidados sera diferente del impuesto a las ganancias pagado en el estado
de flujos de efectivo consolidado principalmente debido a impuestos diferidos que surgen de las diferencias temporarias y las
fechas de pago del impuesto a las ganancias que se producen después de la fecha de cierre.

A. Normatividad aplicable a principales paises
e Colombia: En el afio 2019 las rentas fiscales se gravan a la tarifa del 33 % a titulo de impuesto de renta, exceptuando

los contribuyentes que por expresa disposicion manejen tarifas especiales, y ala tarifa del 10 % las rentas provenientes
de ganancia ocasional. La base para determinar el impuesto sobre la renta no puede ser inferior al 1,5% de su
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patrimonio liquido en el dltimo dia del ejercicio gravable inmediatamente anterior. Para el afo gravable 2018 la
tarifa de renta es del 33 %, mas una sobretasa del 4% para una base gravable superior a 800 millones.

Las pérdidas fiscales generadas antes de 2016 pueden utilizadas sin limitacién de tiempo, las generadas después del
ano 2016 se pueden compensar hasta por 12 afos.

Elimpuesto al valor agregado (IVA) se aplica sobre la venta de activos tangibles, activos intangibles relacionados con
la propiedad industrial, sobre las importaciones y en general sobre la prestacion de servicios prestados en Colombia
o prestados desde el extranjero a un nacional con una tarifa general del 19 %, aunque existen ciertos productos o
servicios que por su naturaleza estan expresamente exceptuados de este impuesto.

El régimen de Entidades Controladas del Exterior (ECE) se aplica a los residentes tributarios colombianos (individuos
o entidades) que directa o indirectamente posean un participacion igual o superior al 10% del capital o de las
ganancias de una entidad extranjera que se considera una ECE. Las ECE son corporaciones, vehiculos de inversion,
fideicomisos, fondos de inversion colectiva y fundaciones de interés privado, que cumplen las condiciones para ser
considerados una parte relacionada de acuerdo con el régimen de precios de transferencia.

En diciembre de 2019 se promulgd la Ley 2010, conocida como la ley de crecimiento econémico, la cual introduce
algunas modificaciones al régimen tributario colombiano para los afnos 2020 y siguientes. En la nota 38 se resumen
las principales modificaciones.

e Chile: La ley considera sistemas separados para las “rentas de capital” y las “rentas de trabajo”. Las primeras se
gravan con el Impuesto de Primera Categoria, que afecta principalmente la actividad de las empresas y a las
ganancias de capital y que aplica entre otras, para las empresas comerciales, industriales, mineras, servicios,
etc. Este impuesto tiene una tasa fija de 27 % para el aio 2018 y siguientes sobre la base imponible, la cual
se determina a partir del resultado financiero efectuando agregados o disminuciones indicadas por la ley. El
impuesto de primera categoria (o impuesto corporativo) que es pagado por las empresas es imputable contra
el impuesto global complementario o impuesto adicional (ambos impuestos terminales del sistema integrado
de tributacién chileno), los cuales adicionalmente gravan respectivamente, la renta efectivamente percibida
por las personas naturales residentes en Chile (IGC); y las rentas de fuente chilena efectivamente remesadas a
personas naturales o juridicas que residen fuera del pais (IA), segln sea el caso.

El Impuesto a las Ventas y Servicios (IVA)grava la venta de bienes y prestaciones de servicios que define la ley del
ramo, efectuadas entre otras, por las empresas comerciales, industriales, mineras, y de servicios, con una tasa vigente
del 19 % . Este impuesto se aplica sobre la base imponible de ventas y servicios que establece la ley respectiva. En la
prdctica tiene pocas exenciones, siendo la mas relevante la que beneficia a las exportaciones.

La regulacién chilena de precios de transferencia estd en linea con las pautas de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE), para ello los contribuyentes deben presentar una declaracion jurada anual que identifique
las transacciones efectuadas con sus partes relacionadas y suministrar toda aquella informacién requerida por el Servicio
de Rentas Internas de Chile. Asimismo, le asiste las regulaciones del informe pais por pais desde el afio 2017.

En cuanto al régimen de Entidades Controladas del Exterior (ECE), los contribuyentes residentes chilenos pagan
impuestos sobre la base de su devengo sobre los ingresos pasivos recibidos o acumulados por un ECE.
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México: Durante el ejercicio fiscal del 2019 y 2018, la tasa de impuesto de renta fue del 30 % ; la cual se aplica

las utilidades de fuente mundial de los contribuyentes residentes en México, asi como a residentes extranjeros
sobre los ingresos atribuidos a su establecimiento permanente ubicado en el pais. Los contribuyentes residentes
en México no estdn sujetos a impuestos por dividendos recibidos por parte de otros residentes mexicanos. Los
dividendos pagados por residentes mexicanos a individuos o entidades no residentes en el pais estdn sujetos
a una tarifa de retencion en la fuente del 10 % . De igual manera la norma considera un 10 % por concepto
de Participacién de los Trabajadores en las Utilidades (PTU), calculada sobre las ganancias gravables de las
entidades residentes y los establecimientos permanentes de entidades no residentes sin considerar como
deducibles las pérdidas fiscales.

El impuesto al valor agregado (IVA) tiene una tarifa general del 16 %, calculado sobre cualquier suministro de
bienes o servicios y sobre las importaciones, aunque existen algunas exenciones especificas para ciertos productos o
servicios como medicamentos esenciales y las exportaciones.

Los contribuyentes en México deben aplicar el régimen de precios de transferencia alineado con los estandares de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), analizando las transacciones efectuadas con
compaiias vinculadas tanto nacionales como del exterior. De igual forma es posible que los contribuyentes realicen
acuerdo anticipados sobre esta materia con la autoridad fiscal por un periodo de hasta cinco afios. A partir de
2016, ciertos contribuyentes mexicanos deben presentar documentacién adicional sobre precios de transferencia,
incluido un archivo local, un archivo maestro y el reporte pais por pais basado en la Accién 13 “Nuevo andlisis de la
documentacién sobre precios de transferencia” del plan BEPS (Erosién de la base imponible y traslado de beneficios
por sus siglas en espanol).

En cuanto a la aplicacion de la regla de subcapitalizacion, las deducciones de intereses sobre las deudas con partes
relacionadas pueden ser rechazadas si la relacion deuda-capital excede de 3 a 1.

En octubre de 2019, el Congreso de la Unién aprobé diversas modificaciones a la Ley del Impuesto sobre la Renta,
la Ley del Impuesto al Valor Agregado, la Ley del Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios, la Ley Federal de
Derechos, al Cédigo Fiscal de la Federacién, que comprende medidas encaminadas a combatir la evasion y fortalecer
el recaudo de los impuestos, para los anos 2020 y siguientes.

Panama: El impuesto sobre la renta se liquida con base al principio de territorialidad, los ingresos provenientes
de fuente nacional estan sujetos a impuesto, ya sea que los perciba una entidad residente o no. De acuerdo
con las disposiciones fiscales vigentes en la Republica de Panam@, las ganancias obtenidas por las empresas
por operaciones locales estan sujetas al pago del impuesto sobre la renta a la tarifa del 25% para los anos
2019y 2018. La base para determinar el impuesto sobre la renta no puede ser inferior al 4,67 % de los ingresos
gravados, siempre que estos superen $1,5 millones de délares americanos, este impuesto se denomina CAIR
(Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta).

El impuesto al valor agregado (IVA), denominado ITBMS (Impuesto de Transferencia de Bienes Muebles y Servicios)
tiene una tarifa general del 7 % y se aplica sobre la venta o transferencia de bienes muebles, servicios e importaciones
de bienes. Algunos bienes y servicios estdn especificamente exentos, como los servicios médicos y la telefonia fija
que no se destine para uso comercial.
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El régimen de precios de transferencia se basa en el principio de plena competencia definido por la Organizacién para
la Cooperacioén y el Desarrollo Econémicos (OCDE), donde los contribuyentes deben analizar aquellas transacciones de
ingreso, costo o gastos que se tengan en cuenta en la determinacion de los impuestos. Es asi que los contribuyentes
sujetos a este régimen deben presentar anualmente el formulario No. 930 en donde detallan las transacciones con
partes relacionadas, este formulario debe presentarse a la autoridad fiscal dentro de los seis meses posteriores a la
finalizacion del ano fiscal, en caso de no cumplir con esta obligacién el responsable se hace acreedor a una multa
equivalente al 1% del valor de las transacciones no reportadas sin que supere el US$1,000,000 Adicionalmente se debe
preparar un estudio de precios de transferencia y ponerlo a disposicion de las autoridades fiscales para cuando ellos lo
requieran.

En cuanto al régimen de entidades controladas del exterior, Panama no tiene controles en esta materia.

Ecuador: De acuerdo con la Ley de Régimen Tributario Interno (LRTI), la tarifa del impuesto sobre la renta de

las Sociedades es del 25 %, aplicada sobre las utilidades gravables obtenidas por Sociedades constituidas en el
Ecuador, asi como por las sucursales de Sociedades extranjeras domiciliadas en el pais y los establecimientos
permanentes de Sociedades extranjeras no domiciliadas en el pais, esta tarifa se incrementa al 28% si la
entidad local no ha informado su estructura societaria hasta el Gltimo individuo o la ha informado parcialmente
o si dentro de la cadena de propiedad de los respectivos derechos representativos de capital, exista un titular
residente, establecido o amparado en un paraiso fiscal, jurisdiccion de menor imposicion o régimen fiscal
preferente y el beneficiario efectivo es residente fiscal del Ecuador. La adicion de tres (3) puntos porcentuales
aplicara a toda la base imponible de la Sociedad, cuando el porcentaje de participacion de accionistas, socios,
participes, constituyentes, beneficiarios o similares, por quienes se haya incurrido en cualquiera de las causales
referidas en el articulo 37 de la LRTI sea igual o superior al 50 % del capital social o de aquel que corresponda a la
naturaleza de la Sociedad. Cuando la mencionada participacion sea inferior al 50 %, la tarifa correspondiente a
Sociedades mas tres (3) puntos porcentuales aplicara sobre la proporcion de la base imponible que corresponda
a dicha participacion, de acuerdo con lo indicado en el reglamento.

El impuesto al valor agregado (IVA), grava al valor de las transferencias locales o importaciones de bienes muebles,
en todas sus etapas de comercializacion y al valor de los servicios prestados a la tarifa general del 12 % . Este impuesto
se paga por toda transferencia local o importacion de bienes y en la prestacion de servicios. Para las transacciones
locales la base imponible del IVA corresponde al precio de venta de los bienes o el valor de la prestacién del servicio,
incluido otros impuestos, tasas y otros gastos relacionados, menos descuentos y/o devoluciones. En el caso de
las importaciones la base imponible del IVA corresponde a la suma del valor CIF (Costo, seguro y flete) mas los
impuestos, aranceles, tasas, derechos y recargos incluidos en la declaracién de importacién.

El Impuesto ala Salida de Divisas (ISD) tiene una tarifa del 5 % y se genera cuando hay transferencia, envio o traslado
de divisas que se efectten al exterior, sea en efectivo o a través del giro de cheques, transferencias, retiros o pagos
de cualquier naturaleza. Con excepcién de las compensaciones internacionales, sea que dicha operacién se realice
o no con la intervencion de las instituciones que integran el sistema financiero. Adicionalmente, el hecho generador
de este impuesto lo constituyen tres tipos de presunciones: la primera relacionada con todo pago efectuado desde
el exterior por personas naturales o Sociedades ecuatorianas o extranjeras domiciliadas o residentes en el Ecuador;
en cuyo caso la Administracion Tributaria lo presume efectuado con recursos que causen el ISD en el Ecuador,
aun cuando los pagos no se hagan por remesas o transferencias, sino con recursos financieros en el exterior de
la persona natural o la Sociedad o de terceros. La segunda presuncién establece que se causa el ISD en el caso
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de exportaciones de bienes o servicios generados en el Ecuador, efectuadas por personas naturales o Sociedades
domiciliadas en Ecuador, que realicen actividades econémicas de exportacion, cuando las divisas correspondientes
a los pagos por concepto de dichas exportaciones no ingresen al Ecuador. En este caso, al impuesto causado en
las divisas no ingresadas, se podra descontar el valor del ISD generado en pagos efectuados desde el exterior. La
tercera presuncion establece que, si la importacion se encontrase registrada como pendiente de pago, por un lapso
mayor a doce meses, contados a partir de la fecha de nacionalizacién o desaduanizacién de los bienes, se causard el
impuesto al dia siguiente de cumplirse el plazo sefnalado.

Las reglas de precios de transferencia en Ecuador siguen los lineamientos de la Organizacién para la Cooperacién
y el Desarrollo Econémico (OCDE), sin embargo, la autoridad fiscal ha implementado algunas normas adicionales
en la materia sobre todo en industrias como la del petréleo y productos metdlicos. Las Sociedades estan obligadas
a documentar las transacciones efectuadas con partes relacionadas tanto nacionales como del exterior, si los
contribuyentes han realizado operaciones con partes relacionadas que superen los US $3,000,000 deben presentar a la
autoridad el anexo de operaciones con partes relacionadas del exterior OPRE, si dicho monto supera los US $15,000,000
dichos responsables deberdan presentar ademds del anexo OPRE, el informe integral de precios de transferencia.

La regla de subcapitalizacién se aplica sobre los intereses pagados por préstamos otorgados con partes relacionadas
que excedan la relacion deuda capital de 3:1, los cuales no seran deducibles del impuesto sobre la renta.

En diciembre de 2019 se promulgé la Ley Organica de Simplicidad y Progresividad Tributaria, en reemplazando
a la Ley de Crecimiento Econémico, la cual introduce algunas modificaciones al régimen tributario ecuatoriano
para los afios 2020 y siguientes y con la que se espera que para el proximo afo la Nacién recaude para el fisco un
aproximado de 600 millones de délares. En la nota 39 se resumen las principales modificaciones.

Perl: Las companias residentes en el pais estdn sujetas al impuesto sobre la renta sobre sus ingresos de
fuente mundial. Las compafnias residentes son aquellas constituidas en Perd, las sucursales y establecimientos
permanentes de empresas extranjeras que se encuentran en Perl y entidades no residentes estdn sujetos a
impuestos sobre los ingresos de fuentes peruanas Gnicamente. La tasa del impuesto de renta aplicable a las
empresas es del 29,5 % ; la cual se aplica sobre el resultado fiscal del ejercicio. A partir del 1 de enero de 2017, la
tasa del impuesto de retencion de dividendos es del 5% . Esta tasa se aplica a los dividendos que corresponden
a los beneficios generados desde esa fecha. Los beneficios generados hasta el 31 de diciembre de 2014 estan
sujetos a una retencién del 4,1 % y los beneficios generados entre el 1 de enero de 2015 y el 31 de diciembre
de 2016 estdan sujetos a una retencion del 6,8 % . Para estos fines, se aplican las reglas de “primero en entrar,
primero en salir” (FIFO).

El Impuesto Temporal a los Activos Netos (ITAN), es un impuesto al patrimonio, que grava los activos netos como
manifestacién de capacidad contributiva. Puede utilizarse como crédito contra los pagos a cuenta y de regularizacion
del Impuesto a la Renta. Son los contribuyentes de este impuesto los que generan rentas de tercera categoria cuyo
valor de los activos netos al 31 de diciembre del ejercicio gravable anterior superen un millén de Soles (S/1,000,000)
que estén comprendidos en el Régimen General del Impuesto a la Renta o en el Régimen para micros y pequenas
empresas (MYPE Tributario), siempre que hayan iniciado operaciones antes del 1 de enero del afio 2018. La obligacién
incluye a los contribuyentes que se encuentran en Régimen de Amazonia, Régimen Agrario, los establecidos en Zona
de Frontera, entre otros. Estan obligados también, las sucursales, agencias y demds establecimientos permanentes
de empresas no domiciliadas. La tarifa del ITAN es de 0,4 % .
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El Impuesto General a las Ventas (IGV) en el Perd, conocido en otros paises como Impuesto al Valor Agregado
(IVA) es un impuesto indirecto que grava determinadas operaciones econémicas como la venta en el pais de bienes
muebles, prestacion de servicios, contratos, entre otras a la tarifa general del 18 % .

Per( cuenta con un régimen de precios de transferencia, en linea con las directrices de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), y aplican a las transacciones con pates relacionadas nacionales y
del exterior y a todas las transacciones con residentes en jurisdicciones de paraisos fiscales. A partir de 2019, las reglas
de precios de transferencia también se aplican a las transacciones con residentes en jurisdicciones no cooperantes,
asi como a las transacciones con residentes cuyos ingresos est@n sujetos a un régimen fiscal preferencial. A partir
del 1 de enero de 2019, se introducen reglas especificas para la aplicaciéon del método de precio comparable no
controlado para la exportacion e importacion de productos, con precios establecidos por referencia a los precios de
los productos.

Las principales obligaciones de precios de transferencia para los contribuyentes incluyen:

e Archivo local: aplica para contribuyentes que hayan devengado ingresos superiores las 2.300 Unidades
de Impuestos (aproximadamente USD2,900,000). Este informe contiene informacion detallada sobre
las transacciones efectuadas con companias vinculadas tanto nacionales como del exterior, asi como las
transacciones con residentes en paraisos fiscales los cuales estan claramente definidos por la Ley. También se
debe incluir un test de beneficio con respecto de los servicios intragrupo, con este documento se debe justificar
que los servicios contratados tuvieron una razén de ser y que se prefirieron los servicios de la empresa vinculada,
a otras ofertas del mercado, porque representaban algin beneficio econémico o comercial.

e Archivo maestro: aplica para contribuyentes que hayan devengado los ingresos devengados superiores las
20,000 unidades tributarias (aproximadamente USD25,000,000). Este informe contiene alto nivel informacién
sobre las operaciones comerciales del grupo empresarial, descripcion de las politicas de precios de transferencia,
asignacion global de ingresos y actividad econémica, entre otros.

e Informe pais por pais: aplica para contribuyentes que forman parte de grupos multinacionales, de acuerdo con
la Accién 13 del Plan de Accién de Erosion de Base y Traslado de Beneficios (BEPS) de la OCDE. Este informe en
general contiene indicadores de la ubicacién de la actividad econémica entre las jurisdicciones fiscales en las
que opera el grupo multinacional de empresas.

En cuanto a la aplicacion de la regla de subcapitalizacion, a partir del 1 de enero de 2019, el interés pagado a partes
relacionadas o no relacionadas que excede el resultado de aplicar un coeficiente (indice de deuda a capital) equivalente a
tres veces el capital neto del contribuyente (3:1) al final del periodo anterior afio no es deducible. Hasta el 31 de diciembre
de 2018, esta limitacion se aplicaba solo a los intereses pagados a partes relacionadas, pero no a partes no relacionadas. A
partirde 1 de enero de 2021, los intereses que excedan el 30 % de las ganancias antes de intereses, impuestos, depreciacion
y amortizacion (EBITDA) del ano anterior no seran deducibles. Los intereses que no se deducen se pueden transferir hasta
por cuatro anos, pero siempre estaran sujetos a la limitacion del 30 % del EBITDA.

Los gastos incurridos en transacciones con residentes ubicados en jurisdicciones de baja o nula imposicién, asi como
los ubicados en jurisdicciones no cooperantes y las entidades sujetas a regimenes fiscales preferenciales, no son
deducibles para fines fiscales, excepto:
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e Gastos relacionados con operaciones de crédito, seguros o reaseguros, arrendamiento de barcos o aeronaves y
servicios de carga hacia y desde Perda.

e Pagos de peaje por el derecho al paso por el Canal de Panama.

La Ley del Impuesto sobre la Renta de Perd contiene normas sobre transparencia fiscal, que aplican a los residentes
peruanos que poseen una entidad controlada del exterior (ECE). La ley establece requisitos para que una empresa
extranjera sea calificada como ECE. Para estos fines, el umbral de propiedad se establece en mas del 50 % del
patrimonio, el valor econémico o los derechos de voto de una entidad no residente.

e El Salvador: Las corporaciones residentes en el pais estdn sujetas a impuestos sobre los ingresos de fuentes
nacional y sobre ciertos tipos de ingresos de inversiones extranjeras. Las corporaciones no residentes estan
sujetas a impuestos (nicamente sobre los ingresos provenientes de fuentes nacionales. Durante el ejercicio
fiscal del 2019 y 2018 la tasa de impuesto sobre la renta fue del 30%; la cual se aplica sobre el resultado
fiscal del ejercicio, sin embargo, si la compafia tiene ingresos inferiores a US $150,000, dicho impuesto estard
sujeto a una tarifa del 25 % . Asi mismo se crea desde noviembre de 2015, una contribucion especial de grandes
contribuyentes para el plan de seguridad puablica, calculado sobre las ganancias netas de los contribuyentes que
sean iguales o superiores a US $ 500,000 con una tasa del 5% sobre dichas ganancias netas. La contribucién
serd aplicable a las personas juridicas, sindicatos de personas, Sociedades irregulares, domiciliadas o no. Esta
contribucién tendrd una vigencia de cinco anos. La tarifa para ganancias de capital es del 10 % .

El Impuesto a la Transferencia de Bienes muebles y a la Prestacion de Servicios (IVA) es un impuesto que se aplicara
a la transferencia, importacién y al consumo de los bienes muebles corporales y a la prestacion, importacion y el
autoconsumo de servicios a la tarifa del 13 % .

En El salvador, es obligatorio para las entidades que realizan operaciones con partes relacionadas del exterior o
con entidades residentes en paraisos fiscales, realizar dichas operaciones de conformidad con el principio plena
competencia. Las autoridades fiscales locales pueden establecer el valor de las operaciones de acuerdo con las
normas de precios del mercado si, segun su punto de vista, estas operaciones no se han llevado a cabo de acuerdo
con el mencionado principio.

El Salvador solo cuenta con un tratado para evitar la doble imposicion. Este tratado fue suscrito con Espafa y se
basa en el modelo de la OCDE, aplicado Gnicamente al impuesto sobre la renta por dividendos, intereses y regalias.

e Estados Unidos: Las corporaciones residentes en el pais estan gravadas segln sus ingresos de fuente mundial.
Una corporacién extranjera con negocios en Estados Unidos estard sobre sus ingresos de fuente nacional. A
partir del afo 2018 se aplica una tasa impositiva de ingresos corporativos federales del 21 %, que reemplaza al
sistema gradual anterior. El impuesto minimo alternativo (AMT) queda abolido.

Elimpuesto basico contrala erosion delabase y el abuso (BEAT) es un impuesto minimo que aplica para las Sociedades
que estan sujetas al impuesto sobre la renta, y se enfoca en la erosién de la base impositiva estadounidense al
imponer una obligacién tributaria adicional a las Sociedades, y que aplica cuando una Sociedad obtiene ingresos
brutos anuales promedio superiores a USD 500 millones durante los Gltimos 3 afos y que realicen pagos a partes
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relacionadas en el exterior, que puedan erosionar su base imponible en Estados Unidos.

Las regulaciones de precios de transferencia requieren que los contribuyentes realicen transacciones con relacionados
nacionales y del exterior atendiendo en principio de plena competencia, situacion que se demuestra a través de la
aplicacion de la metodologia incluida en las regulaciones internas. Los métodos de transferencia de precios pueden
ser aceptables, dependiendo de las circunstancias en las cuales se desarrollan las transacciones y la industria a la
cual pertenece la compaiia que informa. Es posible llegar a acuerdos de precios de transferencia por anticipado con
la autoridad fiscal.

En cuanto al Impuesto al Valor Agregado (IVA), no existe como un impuesto sobre el valor agregado federal o un

impuesto sobre las ventas, sino que casa Estado individualmente impone el impuesto a las ventas a varias tasas que
van desde el 2,9 % hasta el 7,25 %, sujeto a los requisitos establecidos por cada uno de ellos.

B. Impuesto a las ganancias:

2019 2018
Provisién de impuesto de renta corriente 28.618 25.467
Impuesto de renta diferido (4.028) (2.553)
Gasto de impuesto de renta 24.590 22914

En jurisdicciones como Colombia, Panama y Ecuador entre otros, el impuesto de renta corriente se causa sobre bases
de impuestos minimos y no sobre las utilidades o pérdidas del ejercicio, lo que puede generar una distorsion con la tasa
nominal de los paises.

Impuesto a las ganancias reconocido en ganancias o pérdidas

2019 2018

Impuesto corriente
Con respecto al afno actual 29.368 26.140
Con respecto a anos anteriores (750) (673)
28.618 25.467

C. Tasa efectiva del Impuesto a las ganancias

La tasa efectiva de impuestos difiere de la tasa tedrica por el efecto que se produce al aplicar las normas tributarias. Como
parte de la regulacion fiscal, se tienen beneficios tales como: ingresos no gravados (ejemplo: los dividendos, incentivos a la
investigacion, entre otros); igualmente, hay deducciones fiscales restringidas como es el caso del gravamen al movimiento
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financiero que solo es deducible en Colombia el 50 %, no deducibilidad de impuestos, provisiones, costos y gastos de ejercicios
anteriores, multas, sanciones, etc. En algunos paises como Colombia y Perd, la posibilidad de firmar con el Estado un contrato
de estabilidad juridica, permite tener mayor tranquilidad y evitar sobresaltos en las cargas fiscales; con estos contratos
se permite deducir mayores gastos por inversion en activos fijos reales productivos, inversiones en ciencia y tecnologia,
donaciones, amortizacion fiscal del crédito mercantil y aplicacién de métodos de depreciaciéon y amortizacién diferentes a
los que la norma contable establece.

Todos estos tratamientos especiales, hacen que la tasa efectiva de tributacion difiera con respecto a la tarifa teérica en cada
pais. A continuacion, se presenta la conciliacion entre la tasa media ponderada calculada del gasto por impuesto sobre la
renta, que es generalmente aplicable a las Empresas Carvajal, y la tasa efectiva de impuestos para los periodos terminados
el 31 de diciembre de 2019 y 2018:

2019 2018

Gasto impuesto a la tasa impositiva aplicable 44,4% 421 %
Efecto gastos no deducibles 59,7 % 251,9%
Efectos ingresos no gravados -33,7% 94,4 %
Efecto deducciones fiscales 511% -139,5%
Otros efectos impositivos 19,2 % 59,4 %
Total Impuesto a las Ganancias 38,5% 119,6%

El gasto por impuesto a la tasa impositiva aplicable se calcula utilizando el promedio ponderado de las tasas de impuestos
aplicables en cada uno de los paises donde opera la Organizacién. Los ingresos no gravados corresponden principalmente
al impacto de los ingresos por dividendos de las inversiones; las deducciones fiscales corresponden principalmente a la
amortizacion fiscal de plusvalia y a la deduccion por inversion en activos fijos.

C. Impuesto a la renta diferido

El impuesto diferido se reconoce utilizando el método del pasivo sobre las diferencias temporarias entre la base tributaria y
la contabilidad. No se reconoce impuesto diferido por las diferencias temporarias relativas a inversiones en subsidiarias, en
la medida en que es probable que no vayan a revertirse en un futuro previsible.

El monto de impuesto diferido proporcionado se basa en la forma esperada de realizacién o liquidacién del valor en libros de
los activos y pasivos, utilizando las tasas fiscales que se apliquen en el periodo en que las diferencias temporarias se reviertan,
usando tasas fiscales aprobadas o practicamente aprobadas a la fecha del estado de situacion financiera.

Un activo por impuesto diferido se reconoce, sélo en la medida en que sea probable que habra suficientes beneficios fiscales
futuros contra los que el activo puede ser utilizado. Los impuestos diferidos activos se reducen en la medida en que ya no sea
probable que el beneficio fiscal futuro, se haga realidad.
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Para las empresas que operan en Colombia la tasa de impuesto aplicable para las diferencias temporarias que se revierten
enel 2019y 2018 es:

Concepto 2019 2018
Tarifa de impuesto sobre la renta 33% 33%
Sobretasa (Aplica para base gravable superior a 800 millones de pesos colombianos). 0% 4%
Total tarifa 33% 37%

Para otras jurisdicciones la tasa aplicable para las diferencias temporarias corresponde a la tasa nominal del pais. Las
cuales se detallan a continuacion:

Tasa Nominal

Pais

2019 2018
Chile 27,0% 27,0%
Ecuador® 250% 250%
El Salvador** 30,0% 30,0 %
Estados Unidos 210% 210%
México 30,0% 30,0 %
Panama 250% 250%
Per 29,5% 29,5%

* Ecuador: Cuando dentro de la cadena de propiedad de los respectivos derechos representativos de capital, exista
un titular residente, establecido o amparado en un paraiso fiscal, jurisdiccion de menor imposicion o régimen fiscal
preferente y el beneficiario efectivo es residente fiscal del Ecuador y ademas esta situacion no sea reportada a la
autoridad o se haga en forma erréneq, la tarifa aplicable sera del 28 % .

** El Salvador: Compafiias con venta iguales o inferiores a US $150,000, aplicardn una tarifa de impuesto sobre la renta de 25 %.

puesto diferido reconocido en resultados

2019 2018

Ajustes a los impuestos diferidos atribuibles a cambios en las (3.771) (924)
bases contable y fiscal

Impuesto diferido por aumento de créditos fiscales (257) (1.629)

(4.028) (2.553)

Impuesto a las ganancias reconocido en otro resultado integral
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2019 2018
Impuesto diferido
Generado por ingresos y gastos reconocidos en otro resultado integral:
Revaluaciones de instrumentos financieros tratados como coberturas de
flujo de efectivo = ©)
Nuevas mediciones de obligaciones por beneficios definidos 203 44
Total impuesto a las ganancias reconocido en otro resultado integral 255 35
Impuesto diferido reconocido en utilidades retenidas
Impuesto diferido
2019 2018
Cambio en politicas contables (157)

Saldos de impuestos diferidos

A continuacion se presenta el andlisis de los activos/ pasivos del impuesto diferido presentados en los estados financieros

consolidados de situacion financiera:

2019 2018

Impuesto diferido activo 16.775 8.751
Impuesto diferido pasivo (18.132) (15.026)
(1.357) (6.275)

Durante el afio 2019 se generaron pérdidas fiscales por valor de $20.599, sobre las cuales no se ha reconocido impuesto
diferido activo, debido a la incertidumbre existente en las utilidades fiscales futuras de las empresas correspondientes. Estas

pérdidas fiscales han sido generadas por la subsidiaria en Chile.
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impuesto diferido se atribuyen a lo siguiente:

2019 2018
Subsidiarias extranjeras 321.614 293.860
321.614 293.860

F. Precios de trasferencia

En la medida en que las Sociedades colombianas realizan operaciones con compaiias vinculadas del exterior, con
compaiias vinculadas ubicadas en zonas francas y realizan transacciones con entidades ubicadas en paises no cooperantes
o de baja o nula tributacién, dichas Sociedades se encuentran sujetas a las regulaciones que, con respecto a precios de
transferencia, introdujeron en Colombia las leyes 788 de 2002 y 863 de 2003. Por tal razén, las Sociedades colombianas de
la Organizacién han realizado los estudios técnicos sobre las operaciones efectuadas durante 2018 y se concluy6 que no
existen condiciones para afectar el impuesto de renta de ese afo.

A la fecha no se han completado los estudios técnicos por las operaciones realizadas con vinculados del exterior, con
companias vinculadas ubicadas en zonas francas y con entidades ubicadas en paises no cooperantes o de baja o nula
tributacion durante el periodo 2019. Sin embargo, la Administracién ha revisado y considera que las operaciones tuvieron
un comportamiento similar a las realizadas durante el afo 2018 por lo cual se considera que no existird un impacto de
importancia en la declaraciéon de la vigencia del 2019.

Adicionalmente, con la Ley 1819 de 2016 expedida en Colombia, por medio de la cual se adopta una reforma tributaria
estructural y se fortalecen los mecanismos para la lucha contra la evasién y la elusién fiscal, se han adoptado cambios
importantes en el régimen de precios de transferencia, todo esto con el fin de armonizar la normativa interna relacionada
con este tema, con la accién 13 “Documentacion de Precios de Transferencia” del proyecto BEPS (Erosion de la base
imponible y traslado de beneficios) de la OCDE (Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico), acorde con
el compromiso del Gobierno Colombiano dentro del proceso de ingreso a este organismo.

Por ello se han implementado nuevas obligaciones en materia de precios de transferencia, esto con el fin de brindar mayor
conocimiento a las autoridades fiscales sobre la forma como operan las companias multinacionales, asi:

e Informe maestro: Informacién global relevante del grupo multinacional, el cual tiene la intencién de proporcionar una
vision de las operaciones de las Compaiias del grupo; sus politicas globales de Precios de Transferencia en relacién con
el desarrollo de sus negocios, propiedad de intangibles y operaciones financieras; la asignacién global de los ingresos
y las actividades econémicas de las subsidiarias del grupo; entre otros.

e Informe local: Contiene el andlisis de las operaciones sujetas al régimen de precios de transferencia, ajustado a
los nuevos estandares internacionales establecidos en la accién 13 de BEPS. Este informe incluye los estudios,
documentos y demas soportes con los cuales se demuestre que los ingresos, costos, deducciones, activos y pasivos
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adquiridos en el respectivo ano gravable, relacionado con transacciones con vinculados del exterior, vinculados
en zonas francas, o con entidades ubicadas en jurisdicciones no cooperantes o de baja o nula imposicion o
regimenes tributarios preferenciales, cumplen el principio de plena competencia.

Reporte pais por pais: Este informe contendra cifras relativas a la asignacion global de ingresos e impuestos
pagados por cada una de las entidades que componen el grupo multinacional, junto con ciertos indicadores
relativos a su actividad econémica a nivel global.

Estos nuevos lineamientos de la OCDE han sido adoptados por México, Panama, Perd, El Salvador, Guatemala y
Argentina, por lo que a Carvajal S.A. como Sociedad controlante de la Organizacion Carvajal le asiste esta obligacion
de presentar el informe maestro y el reporte pais por pais. Estas obligaciones seran formalizadas por Carvajal S.A. que
actlia como casa matriz.

SEGMENTOS DE OPERACION

La Sociedad Carvajal Empaques tiene tres segmentos operativos principales por zona geogréfica sobre los cuales debe
informarse:

e Region Norte
e Region Sur
e Region Andina

Las politicas contables de los segmentos son las descritas en las principales politicas y practicas contables que hacen
referencia en la nota 5 del presente estado financiero. La Sociedad evalta el rendimiento de los segmentos sobre la
base de los resultados operacionales. La Sociedad realiza las ventas y transferencias entre segmentos como si fueran a
terceras partes, es decir, a precios actuales de mercado.

Los segmentos de la Sociedad sobre los que debe informarse son unidades estratégicas de negocio que ofrecen un
portafolio de productos. Son gestionados separadamente porque cada negocio requiere diferentes estrategias y
atienden a un mercado geogrdfico especifico.

Los segmentos de operacion se han definido principalmente por zona geogréfica, que son las operaciones que fabrican
y atienen el mercado localmente. En general, el portafolio de productos y servicios de los segmentos cuentan con la

misma oferta tales como empaques rigidos, espumados, y térmicos, entre otros

En el ano 2019 ningln cliente representé mas del 10 % de los ingresos consolidados.
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33. CAPITAL EMITIDO

El capital de la matriz de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es como sigue:

227

2019 2018
No. de acciones suscritas y pagadas ordinarias 71.370.405 71.370.405
No. de acciones suscritas y pagadas preferenciales 36.934.368 36.934.368
Valor nominal por accién en moneda local 40 40
Capital autorizado 6.000 6.000
Capital por suscribir (1.668) (1.668)
Total capital 4,332 4,332
34. RESERVAS
La naturaleza y propésito de las reservas se explica a continuacion:
2019 2018
Legales y estatutarias 126.069 152.401
Total Reservas legales y estatutarias 126.069 152.401
Coberturas de flujo de efectivo 5 124
Reservas por conversién de moneda extranjera 98.390 87.647
Total Reservas de ORI 98.395 87.771
Total 224.464 240.172
Reservas legales y estatutarias
2019 2018
Saldo al inicio del afo 152.401 118.101
Cambios (26.332) 34.300
Saldo al final del afo 126.069 152.401
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Las reservas legales y estatutarias se componen de acuerdo con los topes exigidos por la ley. En general, se utilizan
eventualmente para transferir las ganancias provenientes de los resultados acumulados con fines de apropiacion. No
existe una politica para transferencias regulares. Puesto que la reserva general se crea a partir de una transferencia de
un componente a otro y no es una partida de otro resultado integral, las partidas incluidas en la reserva general no se
reclasificaran posteriormente a ganancias o pérdidas.

Reserva por conversion de moneda extranjera

2019 2018

Saldo al inicio del afio 87.647 64.138
Diferencias en cambio de partidas monetarias que forman parte de un negocio

en el extranjero 10.743 23.509

98.390 87.647

Las diferencias en cambio relacionadas con la conversion de ganancias o pérdidas y de los activos netos de las operaciones
en el extranjero de la Sociedad de sus monedas funcionales a la moneda de presentacién de la Sociedad se reconocen
directamente en otro resultado integral y se acumulan en la reserva de conversion de moneda extranjera.

Reserva de coberturas de flujo de efectivo

2019 2018
Saldo al inicio del afo 124 107
Ganancia/(pérdida) que surge de cambios en el valor razonable de los (172) 2%
instrumentos de cobertura suscritos para cobertura de flujo de efectivo
Impuesto a las ganancias relacionado con las ganancias/pérdidas reconocidas en 53 9)
otro resultado integral
Saldo al final del ano 5 124

La reserva de cobertura del flujo de efectivo representa la porcién de las ganancias y pérdidas acumulada sobre los
instrumentos de cobertura de flujo de efectivo considerada efectiva. La ganancia o pérdida acumulada sobre los cambios de
valor razonable del instrumento de cobertura que son reconocidos y acumulados bajo la partida de reserva de cobertura de
flujos de efectivo es reclasificada a ganancias o pérdidas sélo cuando la transaccién cubierta afecte ganancias o pérdidas.
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35. DIVIDENDOS

Los valores de distribuciones a los propietarios de la controladora en el periodo fueron:

Dividendos Carvajal Empaques S.A.

2019 2018
Dividendos decretados en asamblea de accionistas
Carvajal Empaques S.A. celebrada en marzo de 2019 y 2018 1.957 2.901
Dividendos pagados 4.724 15.861

En el afno 2019 y 2018 la Asamblea General de Accionistas de Carvajal Empaques S.A., en su reunién ordinaria aprobd
dividendos por valor de $1.957 y $4.441, respectivamente, para las 36.934.368 acciones preferenciales suscritas pagadas y
en circulacion; de igual manera en el 2018 aprobé dividendos por valor de $8.582. para las 71.370.405 acciones ordinarias
suscritas pagadas.

Los dividendos del 2019 y 2018 se pagaron en cuatro cuotas iguales en los meses de abril, julio, noviembre y enero del
siguiente ano.

Dividendos Peruana de Moldeados S.A.

La Asamblea General de Accionistas de Peruana de Moldeados S.A. decret6 dividendos a terceros en el mes de marzo del
ano 2019 y 2018 por un valor total de $646 y $2.901, respectivamente.

La Asamblea General de Accionistas de Peruana de Moldeados S.A. Decret6 en reunion extraordinaria dividendos a terceros
en el mes de junio de 2019 por valor total de $ 659.

2019 2018
Dividendos decretados y pagados a terceros en asamblea de accionistas de 646 2901
Peruana de Moldeados S.A. celebrada en marzo 2018 y 2019 ’
Dividendos extraordinarios decretados y pagados a terceros en asamblea
extraordinaria de accionistas de Peruana de Moldeados S.A. celebrada en 659

junio 2019

Los dividendos decretados en marzo de 2019 se pagaron en una cuota Unica en abril del mismo ano.
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Los dividendos decretados en el marzo de 2018 se pagaron en cuatro cuotas, en los meses de abril, julio, septiembre y
octubre del mismo afo.

Los dividendos decretados en junio de 2019 se pagaron en una cuota Unica en julio del mismo ano.

36. PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS

2019 2018
Saldo al inicio del afno 18.598 19.199
Participacion en las ganancias del afio 2.093 1.929
Dividendos (1.305) (2.901)
Cambio en politicas contables - (9)
Otros resultados integrales 234 380
Saldo al final del afo 19.620 18.598

37. ADMINISTRACION DE CAPITAL

Carvajal Empaques S.A. gestiona de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes a sus actividades.
La adecuacién del capital de la Sociedad es monitoreada usando, entre otras medidas, los indicadores establecidos en el
esquema de Gobierno Corporativo, a través del cual la Junta Directiva de la Sociedad y de su casa matriz define la politica de
endeudamiento. La estrategia general de la Sociedad no ha sido alterada en comparacién con el 2019.

Los objetivos de la Sociedad cuando gestiona su capital, que es un concepto mas amplio que el Patrimonio Neto que se
muestra en el estado de situacién financiera, son: (i) salvaguardar que los negocios de la Sociedad serdn capaces de continuar
como empresas en marcha; (ii) asegurar que se maximice el retorno a los accionistas y beneficios a los otros participantes,
a través de la optimizacion del balance entre deuda y capital; y (iii) mantener la base de capital necesaria para apoyar el
desarrollo de sus actividades. La Sociedad no esté sujeta a requerimientos externos de capital.

En términos de indicadores, la Sociedad gestiona su nivel de capital a través del monitoreo de su nivel de endeudamiento,
el cual busca disminuir por medio de la generacion de flujos de caja operativos. El principal indicador utilizado para este
seguimiento es el indice Deuda Bruta/EBITDA. Para este propésito la Deuda Bruta se define como las obligaciones o
préstamos con entidades financieras y titulos de deuda emitidos, y el EBITDA se define como la utilidad operacional mas
depreciaciones, amortizaciones y mds (menos) otras ganancias o pérdidas.
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38. REFORMA TRIBUTARIA EN COLOMBIA

Impuesto sobre la Renta

En 2019, el Gobierno Nacional expidio la Ley 2010 de acuerdo con los objetivos que sobre la materia impulsé la Ley 1943
de 2018, sin embargo, presenta las siguientes modificaciones:

Tarifa del impuesto de renta para el afio gravable 2020 y siguientes:

Tarifa Aplicable a Entidades

Tarifa General* . . -
Financieras

2020 32% 36%
2021 31% 34%
2022 y siguientes 30% 33%

*

Tarifa aplicable para sociedades nacionales, establecimientos permanentes y entidades extranjeras.
** Tarifa aplicable a entidades financieras con renta gravable igual o superior a 120.000 UVT, segtn lo previsto en el
paragrafo 7 incluido al articulo 240 del Estatuto Tributario.

De otra parte, reduce para el aio 2020 la tarifa aplicable para efectos de calcular el impuesto sobre la renta bajo el sistema
de renta presuntiva la cual serd del 0,5 % del patrimonio liquido del contribuyente del afio inmediatamente anterior. A partir
del afio 2021 la tarifa aplicable sera del 0% .

Impuestos a los dividendos

Se reduce la tarifa del 15% al 10 % para personas naturales residentes, sucesiones iliquidas. Asimismo, se aumenta la tarifa
del 7,5% al 10 % para personas naturales y juridicas no residentes y establecimientos permanentes. La tarifa aplicable a
sociedades nacionales se mantiene en la tarifa del 7,5 %

Impuesto al patrimonio

Por los anos gravables 2020 y 2021 se mantiene el impuesto al patrimonio, para personas naturales residentes y de personas
naturales y juridicas no residentes.

Impuesto de normalizacion
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Elimpuesto de normalizacion tributaria se extiende por el ano 2020, complementario al impuesto sobre la renta y al impuesto
al patrimonio, a cargo de los contribuyentes del impuesto sobre la renta que tengan activos omitidos o pasivos inexistentes.
La tarifa aplicable para este periodo gravable es del 15 % y la declaraciéon independiente debera ser presentada hasta el 25
de septiembre de 2020, la cual no permite correccion o presentacion extempordnea. Aligual que en 2019 la tarifa aplicable
podra reducirse al 50 % cuando el contribuyente normalice activos en el exterior y los invierta con vocacién de permanencia
en el pais.

Impuesto a las ventas

En materia de impuesto sobre las ventas se excluy6 de la base para liquidar el IVA en las importaciones de bienes desde Zona
Franca, aquellos elementos (servicios o materia prima) sobre los que el usuario de zona franca ya hubiere pagado IVA. Se
revive el articulo 491 del Estatuto Tributario, que prohibe expresamente la posibilidad de tomar como impuesto descontable
el IVA pagado en la adquisicion de activos fijos. Se establecen tres dias al aino de exencion de IVA para ciertos productos, con
limites en funciéon de las unidades adquiridas.

Procedimiento Tributario

Se extiende el beneficio de auditoria aplicable al afio gravable 2019 para los anos gravables 2020 y 2021.

Se reduce a cinco anos el término de firmeza aplicable a las declaraciones en las que se compensen o generen pérdidas
fiscales y frente a los afos que se tiene obligacion de cumplir con el régimen de precios de transferencia.

El término para corregir voluntariamente las declaraciones tributarias en las que se disminuya el saldo a favor o se incremente
el valor a pagar se amplia a tres afios

39. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2019 y la fecha de emisién de este informe no se produjeron eventos que en opinion de la
administracion pudieran tener un efecto importante sobre los estados financieros.

40. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2019 fueron autorizados para su emisién por la Junta Directiva de Carvajal
Empaques S.A. el 21 de febrero de 2020. Estos Estados Financieros serdn presentados a la asamblea de accionistas para su
aprobacion en el mes de marzo del 2020
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Building a better
working world

Informe del Revisor Fiscal

A la Asamblea de accionistas de:
Carvajal Empaques S.A.

Opinion

He auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Carvajal Empaques S.A. y subsidiarias (en adelante, el Grupo),
que comprenden el estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019 y los correspondientes estados
consolidado de resultados, de otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo separados por
el afio terminado en esa fecha, y el resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

En mi opinién, los estados financieros consolidado adjuntos, presentan razonablemente, en todos sus aspectos de importancia,
la situacién financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2019, los resultados consolidados de sus operaciones y
los flujos consolidados de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas de Contabilidad y de
Informacién Financiera aceptadas en Colombia.

Bases de la opinion

He llevado a cabo mi auditoria de acuerdo con Normar internacionales de Auditoria aceptadas en Colombia. Mis
responsabilidades en cumplimiento de dichas normas se describen en la seccion Responsabilidades del Auditor en la Auditoria
de los Estados Financieros Consolidados de este informe. Son independiente del Grupo, de acuerdo con el Manual del
Codigo de ética para profesionales de la contabilidad, junto con los requisitos éticos relevantes para mi auditoria de estados
financieros en Colombia, y he cumplido con las demas responsabilidades éticas aplicables. Considero que la evidencia de
auditoria obtenida es suficiente y apropiada para fundamentar mi opinion.

Asuntos clave de auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos asuntos que, segiin mi juicio profesional, fueron de mayor importancia en mi
auditoria de los Estados Financieros consolidados adjuntos. Estos asuntos se abordan en el contexto de mi auditoria de los
Estados Financieros consolidados tomados en su conjunto, pero no para proporcionar una opinion separada sobre estos
asuntos. Con base en lo anterior, a continuacion, detallo la manera en la que cada asunto clave fue abordado durante mi
auditoria.
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He cumplido con las responsabilidades descritas en la seccion Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados
Financieros Consolidados de mi informe, incluso en relaciéon con estos asuntos. En consecuencia, mi auditoria incluyé la
realizacion de los procedimientos disenados para responder a los riesgos de incorreccion materia evaluados en los Estados
Financieros Consolidados. Los resultados de mis procedimientos de auditoria, incluidos los procedimientos realizados para
abordar los asuntos que se mencionan a continuacion, constituyen la base de mi opinién de auditoria sobre los Estados
Financieros adjuntos.

Asunto clave de auditoria 1
Implementacion de nuevas normas (NIIF 16 — Arrendamientos)
Descripcion del asunto clave de auditoria

Considero que la adopcion de esta norma es un asunto clase de auditoria, debido al impacto que tiene la implementacion
de la misma por la existencia de contratos de servicios con activos subyacentes que administra el Grupo Carvajal, ademas de
presentar posibles modificaciones en las estimaciones de la tasa usada por cambios en las condiciones del contrato en cada
pais donde identifico activos por derecho de uso. Lo anterior genera el desarrollo de procedimientos adicionales, operativos
y financieros, por parte de la Compaiia, asi como un impacto en los Estados Financieros.

Respuesta de auditoria
Los procedimientos en relacién con implementacion de nuevas normas (NIIF 16 — Arrendamientos), incluyeron:

e Evalué los criterios para calificar estos contratos, considerando en particular la naturaleza especifica de los activos
subyacentes, los riesgos y beneficios, resultantes del uso de los activos, retenido por el Grupo.

e Revisé los proce4dimientos de control interno implementados por el Grupo para la implementacion de la NIIF 16.

e Realicé procedimientos sustantivos tendientes a validar la integridad del listado de contratos.

e Paralos nuevos contratos importantes en el afio en curso, evalué que los términos y condiciones del contrato cumplan
con los requerimientos de la NIIF 16.

e Verifiquélaidoneidaddelasrevelacionesincluidasenlanotade principios contables “nuevas normas einterpretaciones
de las NIIF” a los Estados Financieros.

e Realicé procedimientos sustantivos encaminado a probar la determinacién de la tasa de descuento establecida por la
Compania. Comparé los supuestos de la gerencia con los datos relevantes del mercado para probar la razonabilidad
de las tasas de descuento. Los supuestos considerados fueron: tasas de inflacién, tasas de interés bancario, plazos y
otros supuestos utilizados en los cdlculos.

Asunto clave de auditoria 2
Proceso de consolidacion
Descripcion del asunto clave de auditoria

Considero que el proceso de consolidacion de Carvajal Empaques S.A., es un asunto clave de auditoria, teniendo en cuenta
que el mismo considera operacion de 13 entidades legales individuales en 8 paises que a su vez tienen sub - consolidados
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dentro de las unidades estratégicas de negocios “UEN” a los cuales se les debe aplicar homologacién de normas, conversion
de moneda y eliminacién por el gran nimero de transacciones entre todas las entidades. Por lo anterior, dicho proceso de
consolidacién (conversion, homologacion, eliminacion y ajustes manuales); lo que hace indispensable que en el proceso d
auditoria participe el quipo de tecnologia de la firma.

Respuesta de auditoria
Los procedimientos en relacién con el proceso de consolidacién incluyeron:

e Obtuve una compresion de las politicas y procedimientos del Grupo con respecto al proceso de consolidacién, el cual
incluye el procedimiento de: conversion de monedas, homologacién de normas y eliminaciones.

e Evalué el adecuado diseno y eficacia operativa de los controles establecidos por la entidad en el proceso de cierre de
Estados Financieros y consolidacion.

e Revisé documentacién soporte para una muestra de transacciones (eliminaciones y ajustes manuales)

e Apliqué procedimiento de auditoria a los componentes que se consolidan, incluyendo el envio de instrucciones a los
auditores de cada componente.

e Revisé las conciliaciones de transacciones con partes relacionadas como un control durante el afo y como
procedimiento sustantivo al cierre del periodo.

e Evalué el ambiente de control ITGC del sistema Hyperion.

e Efectué pruebas sobre los controles establecidos por la administracion (Manuales y automaticos) para el proceso de
consolidacion.

Responsabilidades de la administracion y de los responsables del gobierno de la Compaiiia en relacién con los Estados
Financieros Consolidados

La Administracién es responsable por la preparacién y correcta presentaciéon de los Estados Financieros Consolidados de
acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia (NCIF); de disenar, implementar
y mantener el control interno relevante para la preparacion y correcta presentacion de los Estados Financieros Consolidados
libres de incorreccion material, bien sea por fraude o error; de selecciona y de aplicar las politicas contables apropiadas; y de
establecer estimaciones contables razonables en las circunstancias.

Al preparar los Estados Financieros Consolidados, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad de la Compania
para continuar como negocio en marcha, revelando, segtin corresponda, los asuntos relacionados con ese asunto y utilizar la
base contable de negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga la intencion de liquidar la Compania o cesar sus
operaciones, o no tenga otra alternativa realista diferente a hacerlo.

Los encargados del gobierno de la controlante son responsables de la supervision del proceso de informacién financiera
del Grupo.
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Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros Consolidados

Mi objetico es obtener una seguridad razonable sobre si los Estados Financieros Consolidados tomados en su conjunto estan
libres de incorreccion materia, ya sea por fraude o error, y emitir un informe que incluya mi opinién. La seguridad razonable
es un alto nivel se aseguramiento, pero no garantiza que una auditoria realizada de acuerdo con las Normas Internacionales
de Auditoria aceptadas en Colombia siempre detectard una incorreccion material cuando exista. Las incorrecciones pueden
surgir debido a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o acumuladas, podria esperarse que influyan
razonablemente en las decisiones econémicas que los usuarios tomen con base en los Estados Financieros Consolidados.

Como parte de una auditoria con las Normas Internacionales de Auditora aceptadas en Colombia, debo ejercer mi juicio
profesional y mantener mi escepticismo profesional a lo largo de la auditoria, ademas de:

e Identificar y evaluar los riesgos de incorreccion material en los Estados Financieros Consolidados, ya sea
por fraude o error, disefiar y ejecutar procedimientos de auditoria que respondan a esos riesgos, y obtener
evidencia de auditoria que sea suficiente u apropiada para fundamentar mi opinién. El riesgo de no detectar
una incorreccién material debido a fraude es mayor que la resultante de un error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones internacionales, declaraciones falsas o sobrepaso del sistema de
control interno.

e Obtener un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, para disefar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en las circunstancias.

e Evaluar lo adecuado de las politicas contables utilizadas, la razonabilidad de las estimaciones contables y las
respectivas relaciones realizadas por la administracion.

e Concluir sobre si es adecuado que la administracion utilice la base contable de negocio en marcha y, con
base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre importante, debo llamar la atencién
en el informe del auditor sobre las revelaciones relacionas, incluidas en los Estados Financieros o, si dichas
revelaciones son inadecuadas, modificar mi opinion. Las conclusiones del auditor se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la dicha de mi informe. Sin embargo, eventos o condiciones posteriores pueden hacer
que una entidad no pueda continuar como negocio en marcha.

e Evaluar la presentacion general, la estructura, el contenido de los Estados Financieros, incluyendo las
revelaciones, si los Estados Financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de manera que se
logre una presentacién razonable.

e Comuniqué a los responsables del gobierno de la Compafia, entre otros asuntos, el alcance planeado y el
momento de realizacion de la auditoria, los hallazgos significativos de la misma, asi como cualquier deficiencia
significativa del control interno identificada en el transcurso de la auditoria.

También proporcioné a los responsables del gobierno de la Compania una declaracién de que he cumplido los requerimientos de
ética aplicables en relacion con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demds cuestiones de
las que se podria esperar razonablemente que pueda afectar mi independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de los Estados Financieros del periodo actual y
gue son, en consecuencia, asuntos clave para la auditoria. Describi esos asuntos en mi informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar pablicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, se determine que un asunto no se deberia comunicar en mi informe porque cable razonablemente esperar que
las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés pablico del mismo.
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Otros Asuntos

Los Estados Financieros Consolidados bajo normas de contabilidad y de informacion financiera aceptadas en Colombia
de Carvajal Empaques S.A. al 31 de diciembre de 2018, que hacen parte de la informacién comparativa de los Estados
Financieros Consolidados adjuntos, fueron auditados por otro revisor fiscal designado por Ernst & Young Audit S.A.S., sobre
los cuales expresé su opinion sin salvedades el 22 de febrero de 2019.

El socio del encargo de auditoria que origina este informe es Jorge Oscar Pifiero.

Armnedan D

Norma Constanza Saavedra Ospina
Revisor Fiscal
Tarjeta Profesional 147107-T
Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530

Cali, Colombia
21 de febrero de 2020
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