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Shape the future
with confidence

Informe del Revisor Fiscal

A la Asamblea de Accionistas de:
Carvajal Pulpa y Papel S.A.

Opinién

He auditado los estados financieros separados adjuntos de Carvajal Pulpa y Papel S.A., que
comprenden el estado de situacion financiera separado al 31 de diciembre de 2025y los
correspondientes estados de resultados separados, de resultados integrales separados, de cambios en
el patrimonio separados y de flujos de efectivo separados por el afio terminado en esa fecha, asi como
las notas explicativas a los estados financieros que incluyen informacion sobre las politicas contables
materiales.

En mi opinién, los estados financieros adjuntos, tomados de los libros de contabilidad, presentan
razonablemente, en todos sus aspectos de importancia, la situacién financiera de la Compafiia al 31 de
diciembre de 2025, los resultados de sus operaciones vy los flujos 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 Opinién

He llevado a cabo mi auditoria de acuerdo con Normas 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 de este informe. Soy
independiente de la Compafifa, de acuerdo con el Manual del Cédigo de Etica 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 opinidn.

Responsabilidades de la Administracion y de los Responsables del Gobierno de la Entidad en
Relacién con los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacién y correcta presentacién de los estados financieros
de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia (NCIF);
de disefar, implementar y mantener el control interno relevante para la preparacion y correcta
presentacion de los estados financieros libres de incorreccién material, bien sea por fraude o error; de
seleccionar y de aplicar las politicas contables apropiadas; y, de establecer estimaciones contables
razonables en las circunstancias.

Al preparar los estados financieros, la Administracién es responsable de evaluar la capacidad de la
Compafiia para continuar como negocio en marcha, revelando, segin corresponda, los asuntos
relacionados con este asunto y utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos que la
Administracién tenga la intencién de liquidar la Compafiia o cesar sus operaciones, o no tenga otra
alternativa realista diferente a hacerlo.
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Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la supervisién del proceso de
informacién financiera de la Compaifiia.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Mi objetivo es obtener una sequridad razonable sobre si los estados financieros tomados en su conjunto
estan libres de incorreccién material, ya sea por fraude o error, y emitir un informe que incluya mi
opinién. La sequridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no garantiza que una auditoria
realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria aceptadas en Colombia siempre
detectara una incorreccién 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 econdmicas que los usuarios tomen con base en los estados
financieros.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria 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 incorrecién material en los estados financieros, 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 y 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, falsificacidon, omisiones intencionales,
declaraciones falsas o sobrepaso del sistema de control interno.

e Obtener un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, para disefiar
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 revelaciones realizadas por la Administracion.

e Concluir sobre si es adecuado que la Administracién utilice la base contable de negocio en marcha
y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre material relacionada
con eventos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compafiia para continuar como negocio en marcha. Si concluyo que existe una incertidumbre
importante, debo llamar la atencion en el informe del auditor sobre las revelaciones relacionadas,
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 fecha 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, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes
de manera que se logre una presentacién razonable.

Comuniqué a los responsables del gobierno de la entidad, entre otros asuntos, el alcance planeado y el
momento de realizacién 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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Otros Asuntos

Los estados financieros separados bajo normas de contabilidad y de informacién financiera aceptadas
en Colombia de Carvajal Pulpa y Papel S.A. al 31 de diciembre de 2024, que hacen parte de la
informacién comparativa de los estados financieros adjuntos, fueron auditados por otro revisor fiscal
designado por Ernst & Young Audit S.A.S., sobre los cuales expresé su opinién sin salvedades el 25 de
febrero de 2025.

Otros Requerimientos Legales y Reglamentarios

Fundamentado en el alcance de mi auditoria, no estoy enterado de situaciones indicativas de
inobservancia en el cumplimiento de las siguientes obligaciones de la Compafiia: 1) Llevar los libros de
actas, registro de accionistas y de contabilidad, segun 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; 3) La informacidn contenida en las planillas integradas de liquidacién de aportes, y en
particular la relativa a los afiliados, y la correspondiente a sus ingresos base de cotizacién, ha sido
tomada de los registros y soportes contables al 31 de diciembre de 2025, asi mismo, a la fecha
mencionada la Compafiia no se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema de Seguridad
Social Integral; 4) Conservar la correspondencia y los comprobantes de las cuentas; y 5) La adopcién
del programa de Transparencia y Etica Empresarial.

Adicionalmente, existe concordancia entre los estados financieros adjuntos y la informacién contable
incluida en el informe de gestién preparado por la Administraciéon de la Compafiia, el cual incluye la
constancia por parte de la Administracion 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 el 26 de febrero de 2026.
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Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 163998 -T

Designado por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
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CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados
financieros separados de CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A., cortados a 31 de diciembre de
2025 y 2024, los cuales se han tomado fielmente de los libros. Por lo tanto:

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

2. Todos los hechos econdmicos realizados han sido reconocidos.

3. Los activos representan probables beneficios econdmicos futuros (derechos) y los pasivos
representan probables sacrificios econdmicos futuros (obligaciones), obtenidos o a cargo de
CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A. en la fecha de corte.

4. Todos los elementos han sido reconocidos por importes apropiados.

5. Los hechos econdmicos han sido correctamente clasificados, descritos y revelados.

\/ZW!;/ o, /Q W /

Javier Garzén Rayo Rosario Esperanza Cuaran J.
Representante Legal Contador
T.P.N0.54897-T




CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de situacion financiera separados
Con corte a 31 de diciembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

NOTA 2025 2024

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 7 1.242.567 5.526.939
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 8 24.889.039 80.698.121
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 37 108.531.697 104.256.649
Inventarios 10 56.723.295 152.350.606
Activos por impuestos 35 35.808.772 50.639.971
Otros activos no financieros 15 11.814.819 7.528.477
Activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuas 11 54.428.499 -
Activos corrientes 293.438.688 401.000.763
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 8 12.709.854 13.233.889
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 37 7.311.323 6.127.466
Inversiones en subsidiarias 9 18.098.927 24.725.102
Propiedades, planta y equipo 12 168.946.960 413.998.757
Activos por derecho de uso 13 9.701.755 17.317.649
Propiedades de inversion 16 333.863.677 400.000
Otros activos intangibles 14 403.640 602.922
Otros activos no financieros 15 32.830 32.830
Activos por impuestos diferidos 35 108.462.740 81.221.042
Activos no corrientes 659.531.706 557.659.657
Total activo 952.970.394 958.660.420

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

(*) Ver certificacion adjunta

\’Z"';’ S Q (2t Cogros.

Javier Garzon Rayo
Representante Legal (*) Contador (*)
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de situacion financiera separados
Con corte a 31 de diciembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

NOTA 2025 2024

Pasivos

Obligaciones financieras 17 66.224.327 29.024.466
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 19 136.309.242 213.158.100
Cuentas por pagar a partes relacionadas 37 56.983.666 60.831.266
Otros pasivos por arrendamientos 18 5.763.407 5.214.997
Beneficios a los empleados 20 24.967.163 14.427.417
Pasivos por impuestos 35 8.008.667 2.442.683
Pasivos corrientes 298.256.472 325.098.929
Obligaciones financieras 17 235.250.827 292.160.607
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 19 5.246.856 3.937.583
Cuentas por pagar a partes relacionadas 37 213.108.540 161.948.487
Otros pasivos por arrendamientos 18 3.825.451 9.869.499
Beneficios a los empleados 20 15.814.845 5.370.535
Otras provisiones 21 210.000 643.471
Pasivos no corrientes 473.456.519 473.930.182
Total pasivo 771.712.991 799.029.111
Patrimonio

Capital emitido 25 5.966.303 5.966.303
Prima de emision 101.397.440 101.397.440
Reservas legales y estatutarias 26 111.957.685 111.957.685
Reservas de ORI 26 4.014.151 5.435.680
Resultados acumulados (42.078.176) (65.125.799)
Total patrimonio 181.257.403 159.631.309
Total pasivo y patrimonio 952.970.394 958.660.420

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

(*) Ver certificacion adjunta.

Digitally signed by
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de resultados separados

Por los ainos terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

NOTA 2025 2024
Ingresos de actividades ordinarias 27 472.342.906 465.274.613
Costos de ventas 28 416.054.696 471.489.157
Ganancia (Pérdida) bruta 56.288.210 (6.214.544)
Otros ingresos 29 3.486.781 9.803.531
Gastos de ventas 30 24.731.880 24.335.819
Gastos de administracion 30 8.299.852 27.273.295
Otros gastos 31 11.391.101 15.314.877
Otras ganancias (pérdidas) 32 190.606.692 (9.269.294)
Resultados de actividades de operacion 205.958.850 (72.604.298)
Ingresos financieros 33 3.713.638 1.586.250
Costos financieros 34 59.085.428 35.125.659
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion monetaria 9.091.620 (4.937.273)
Otros ingresos (gastos) procedentes de subsidiarias, entidades controladas de forma
conjunta y asociadas - (186.070)
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias 159.678.680 (111.267.050)
(Gasto) ingreso por impuesto a las ganancias 35 (2.391.906) 37.254.809
Resultado procedente de actividades continuas 157.286.774 (74.012.241)
Pérdida procedente de operaciones discontinuas 11 (134.198.689) (103.283.622)
Resultado neto del periodo 23.088.085 (177.295.863)
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
CRISANTO iitally signed by CRISANTO
. é ) . PINTO e 20260220 173231
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de otros resultados integrales separados

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

2025

2024

Resultado neto del periodo

23.088.085

(177.295.863)

Otros resultados integrales
Partidas que no se reclasificaran posteriormente al resultado del periodo, neto de

impuestos
Remediciones de pasivos (activos) por beneficios definidos

(40.462)

88.708

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

(40.462)

88.708

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

Participacion de otros resultados integrales de subsidiarias contabilizados utilizando el
método de la participacion patrimonial

(1.421.529)

1.471.499

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

(1.421.529)

1.471.499

Otros resultados integrales, netos de impuestos

(1.461.991)

1.560.207

Total resultado integral

21.626.094

(175.735.656)

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estado de cambios en el patrimonio separado
Por el aio terminado el 31 de diciembre de 2025
En miles de pesos colombianos

Reservas Resultados

Capl_tal Pr|n_1a_ f:le legales y Reservasde _ . dos Total patrimonio
emitido emision h ORI
estatutarias

Saldo a 31 de diciembre de 2024 5.966.303 101.397.440 111.957.685 5.435.680 (65.125.799) 159.631.309
Resultado integral total del periodo
Resultado neto del periodo - - - - 23.088.085 23.088.085
Otros resultados integrales - - - (1.421.529) (40.462) (1.461.991)
Total resultado integral - - - (1.421.529) 23.047.623 21.626.094
Saldo a 31 de diciembre de 2025 5.966.303 101.397.440 111.957.685 4.014.151 (42.078.176) 181.257.403

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estado de cambios en el patrimonio separado
Por el aio terminado el 31 de diciembre de 2024
En miles de pesos colombianos

Reservas Resultados

Ca!:)i_tal Prirf\a_ 'de legales y Reservasde . . dos Total patrimonio
emitido emision h ORI
estatutarias

Saldo a 31 diciembre de 2023 5.966.303 101.397.440 111.957.685 3.964.181 112.081.356 335.366.965
Resultado integral total del periodo
Resultado neto del periodo - - - - (177.295.863) (177.295.863)
Otros resultados integrales - - - 1.471.499 88.708 1.560.207
Total resultado integral - - - 1.471.499  (177.207.155) (175.735.656)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 5.966.303 101.397.440 111.957.685 5.435.680 (65.125.799) 159.631.309

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de flujos de efectivo separados

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

2025 2024
Flujo de efectivo por actividades de operacion
Resultado neto del periodo 23.088.085 (177.295.863)
Ajustes por :
(Recuperacién) gasto deterioro de cartera y ajuste a su VPN (1.826.252) 21.216.580
Recuperacion provision de inventarios y ajuste a su VNR (3.437.034) (2.885.847)
Gasto deterioro de inventarios 37.142.821 -
(Recuperacion) gasto Provisiones laborales (433.471) 50.000
Depreciacion y amortizacion 22.621.369 35.788.809
Deterioro en propiedades, planta y equipo 47.360.067 40.074.240
Gasto intereses financieros 65.829.543 58.481.195
Ingresos por intereses de préstamos (121.921) (202.661)
Costo neto por intereses calculo actuarial 885.370 570.559
Gasto financieros de otros pasivos por arrendamiento 658.652 1.162.156
Ingreso revaluacién de propiedades de inversion (190.600.141) -
Resultado neto por método de participacion patrimonial y movimiento de inversiones 6.399.588 15.652.846
Impuesto de renta diferido (27.219.911) (71.430.857)
Impuesto de renta corriente 20.571 -
Resultado en la venta o retiro de propiedad, planta y equipo (190.621) 9.250.698
Diferencia en cambio no realizada (10.676.733) 10.477.917
Subtotal (30.500.018) (59.090.228)
Cambios en:
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 57.633.329 (28.036.846)
Cuentas por cobrar a partes relacionadas (5.720.706) (14.243.139)
Inventarios 61.745.042 (17.059.048)
Otros activos financieros (4.286.342) (291.410)
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (77.890.109) 29.727.365
Cuentas por pagar a partes relacionadas 4.581.515 (432.117)
Activos y pasivos por impuesto, neto 11.517.247 (7.261.844)
Beneficio a los empleados 20.036.438 3.513.131
Pagos de otros pasivos por arrendamientos (2.430.724) (3.729.043)
Flujo procedente de actividades de operacion 34.685.672 (96.903.179)
Saldo a favor de Impuesto de renta 8.859.365 3.560.268
flujo neto de efectivo generado (utilizado) por actividades de operacién 43.545.037 (93.342.911)
Flujo de efectivo de actividades de inversion:
Retiro de propiedades, planta y equipo 167.717 -
Adiciones netas de propiedades, planta y equipo (17.639.126) (29.023.998)
Disminucién en otros activos - (49.822)
Venta de propiedades, planta y equipo 190.621 50.690
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion (17.280.788) (29.023.130)
Flujo de efectivo de actividades de financiacion:
Préstamos obtenidos 3.407.957 211.214.365
Pagos de préstamos (11.575.599) (41.232.503)
Dividendos recibidos 102.897 -
Cuentas por pagar a partes relacionadas 22.775.000 32.000.000
Pagos de préstamos a partes relacionadas (180.000) (31.300.000)
Pago de intereses y otros costos financieros (45.078.876) (563.197.694)
Pago de intereses por pasivos de arrendamiento - -
Flujo neto de efectivo (utilizado) generado en actividades de financiaciéon (30.548.621) 117.484.168
Disminucion de efectivo y equivalentes de efectivo (4.284.372) (4.881.873)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 5.526.939 10.408.812
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 1.242.567 5.526.939
CRISANTO PINTO piramesmin "0
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CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Cifras en miles de pesos colombianos, excepto el valor nominal por accion y cifras denominadas
en otras monedas)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados: estado de situacion financiera a 31
de diciembre de 2025 y 2024 y el correspondiente estado de resultados, estado de otros resultados
integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por los afios terminados el 31 de diciembre
de 2025 y 2024.

1.

Entidad que informa

CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A,, (en adelante la Sociedad), tiene por objeto social todo tipo de
actividades industriales y comerciales relacionadas con la fabricacién y venta de papel. Su sede
principal se encuentra en la Cra 21 # 10 — 300 Acopi Yumbo, Valle del Cauca. Durante la vida de la
Sociedad se han efectuado algunas modificaciones a la escritura de constitucion, la ultima reforma se
efectlo en junio 2 de 2022. El término de duracion de la Sociedad expira en el afio 2056.

A partir de julio de 2020 atiende su operacion directamente y mantiene un mandato sin representacion
con su filial Proveedora de Papeles Andina para atender algunos de sus mercados.

Carvajal Pulpa y Papel S.A. es subsidiaria de Carvajal S.A. y ejerce control directo sobre Proveedora
de Papeles Andina S.A.S., Suministradora de Papel S.A.S. en concordato y Convertidora Papelfibras
S.A.S. (antes Carvajal Pulpa y Papel S.A.S. Zona Franca Permanente Especial) y hasta diciembre de
2023 mantenia control indirecto en la sociedad Proveedora de Papeles Andina S.A. en Ecuador.

Los estados financieros de Carvajal Pulpa y Papel S.A., se preparan bajo el supuesto de su
continuidad en el futuro previsible. En este sentido, no existen incertidumbres importantes, relativas
a eventos o condiciones que puedan aportar dudas significativas sobre la posibilidad de que la
Sociedad siga funcionando.

Bases de contabilizacion

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de
Informacién Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia, aplicables a las compafiias 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 y Actualizado 1-2019, de las Normas de Informacion
Financiera, 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 y excepto por la siguiente modificacion
requerida:
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4,

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

» Decreto 2617 de 2022, se reconoce el efecto del valor del impuesto diferido derivado del cambio
en la tarifa del impuesto a las ganancias ocasionales dentro del patrimonio de la entidad en los
resultados acumulados. El efecto se revela en la nota 35 de estos estados financieros separados.

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

Moneda funcional y de presentacion

Estos estados financieros separados se presentan en pesos colombianos, que es la moneda funcional
de la Sociedad. Toda la informacién se presenta en miles 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 econdémico principal en el que opera la
Sociedad y esta se determiné teniendo en cuenta que el peso colombiano es la moneda:
que influye fundamentalmente en los precios de venta de los bienes y servicios;

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

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

en la que se mantienen los valores cobrados por las actividades de operacion.

Adopcion de nuevas normas

Normas e interpretaciones nuevas y modificadas

Al 31 de diciembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas de adopcion.

Normas Emitidas No Vigentes
Las normas e interpretaciones que han sido publicadas, pero no son aplicables a la fecha de los

presentes estados financieros son reveladas a continuacion. El Grupo adoptara esas normas en la
fecha en la que entren en vigencia, de acuerdo con los decretos emitidos por las autoridades locales.
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NIIF 18: Presentacion y revelacion en estados financieros

En abril de 2024, el IASB emitié la NIIF 18, que reemplaza a la NIC 1 Presentacién de estados
financieros. La NIIF 18 introduce nuevos requisitos de presentacion dentro del estado de resultados,
incluidos totales y subtotales especificos. Ademas, las entidades deben clasificar todos los ingresos y
gastos dentro del estado de resultados en una de cinco categorias: operativa, inversion, financiacion,
impuestos a las ganancias y operaciones discontinuadas, de las cuales las tres primeras son nuevas.

También requiere la divulgacién de medidas de desempefio definidas por la gerencia recientemente,
subtotales de ingresos y gastos, e incluye nuevos requisitos para la agrupacion y desagregacion de
informacion financiera basada en las "funciones" identificadas de los estados financieros primarios
(EFP) y las notas.

Ademas, se han realizado modificaciones de alcance limitado a la NIC 7 Estado de flujos de efectivo,
que incluyen cambiar el punto de partida para determinar los flujos de efectivo de las operaciones
segun el método indirecto, de "ganancias o pérdidas" a "ganancias o pérdidas operativas" y eliminar
la opcionalidad en torno a la clasificacion de los flujos de efectivo de dividendos e intereses.

La NIIF 18 no ha sido incorporada al marco contable colombiano por medio de decreto alguno a la
fecha.

Mejoras 2024
NIIF 19: Subsidiarias sin obligacion publica de rendir cuentas: Informacién a revelar

En mayo de 2024, el IASB emitié la NIIF 19, que permite a las entidades elegibles optar por aplicar
sus requisitos de divulgacion reducidos mientras siguen aplicando los requisitos de reconocimiento,
medicién y presentacion de otras normas contables NIIF. Para ser elegible, al final del periodo de
presentacion de informes, una entidad debe ser una subsidiaria segun se define en la NIIF 10, no
puede tener obligacion publica de rendir cuentas y debe tener una matriz (Gltima o intermedia) que
prepare estados financieros consolidados, disponibles para uso publico, que cumplan con las normas
contables NIIF.

La NIIF 19 no ha sido incorporada al marco contable colombiano por medio de decreto alguno a la
fecha.

Modificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7: Clasificacion y Medicion de Instrumentos Financieros

En mayo de 2024, el IASB emiti6 modificaciones a las NIIF 9 e IFRS 7, modificaciones a la
Clasificacion y Medicion de Instrumentos Financieros. Las modificaciones incluyen:

e Aclaracién de que un pasivo financiero se dara de baja en la “fecha de liquidacion” y la opcién de
dar de baja pasivos financieros liquidados mediante un sistema de pagos electrénicos antes de la
fecha de liquidacion (si se cumplen condiciones especificas).

e Orientacion adicional sobre cédmo se deben evaluar los flujos de caja contractuales para activos
financieros con caracteristicas ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG) y caracteristicas
similares.

e Aclaraciones sobre qué constituyen activos financieros con caracteristicas “sin recurso” y cuales
son las caracteristicas de los instrumentos vinculados contractualmente.

e Laintroduccion de divulgaciones para instrumentos financieros con caracteristicas contingentes
y requisitos adicionales de divulgacion para instrumentos de renta variable clasificados a valor
razonable a través de otros resultados integrales (ORI).
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Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de decreto
alguno a la fecha.

Modificaciones Anuales a las normas contables NIIF- Volumen 11

En julio de 2024, el IASB emitié nueve enmiendas de alcance limitado como parte de su mantenimiento
periédico de Normas contables NIIF. Las enmiendas incluyen aclaraciones, simplificaciones,
correcciones o cambios para mejorar la coherencia en IFRS 1 Adopcion por primera vez de Normas
Internacionales de Informacion Financiera, IFRS 7 Instrumentos financieros: divulgacién y su
orientaciéon correspondiente sobre la implementacién de IFRS 7, IFRS 9 Instrumentos Financieros,
IFRS 10 Estados Financieros Consolidados y NIC-7 Informes de Flujos de Caja en la NIC.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de decreto
alguno a la fecha.

Mejoras 2023
Modificaciones a la NIC 7 y NIIF 7: Acuerdos de financiaciéon con proveedores.

Las modificaciones a la NIC 7 Estado de flujos de efectivo y a la NIIF 7 Instrumentos financieros,
aclaran las caracteristicas de los acuerdos de financiacion con proveedores y exigen informacion a
revelar adicional sobre dichos acuerdos. Los requisitos de informacion a revelar tienen por objeto
ayudar a los usuarios de los estados financieros a comprender los efectos de los acuerdos de
financiacion con proveedores sobre los pasivos, los flujos de efectivo y la exposicion al riesgo de
liquidez de una entidad.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de decreto
alguno a la fecha.

Modificaciones a la NIC 12: Reforma fiscal internacional- Reglas del modelo del segundo pilar.

Las modificaciones a la NIC 12 se han introducido en respuesta a las normas del segundo pilar de la
OCDE relativas a la prevenciéon de la erosion de la base imponible y el traslado de beneficios e
incluyen:

e Una excepcion temporal obligatoria al reconocimiento y la divulgacién de los impuestos diferidos
que surjan de la implementacion jurisdiccional de las normas modelo del segundo pilar; y

e Requisitos de divulgacion para las entidades afectadas para ayudar a los usuarios de los estados
financieros a comprender mejor la exposicién de una entidad a los impuestos sobre la renta del
segundo pilar que surjan de esa legislacion, en particular antes de su fecha de entrada en vigor.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de decreto
alguno a la fecha.

Modificaciones a la NIC 21: Ausencia de convertibilidad.

En agosto de 2023, el IASB emitié modificaciones a la NIC 21 Efectos de las variaciones en los tipos
de cambio de la moneda extranjera para especificar como una entidad debe evaluar si una moneda
es convertible y cémo debe determinar una tasa de cambio de contado cuando no hay convertibilidad.
Las modificaciones también requieren la divulgacién de informacién que permita a los usuarios de sus
estados financieros comprender como el hecho de que la moneda no sea convertible con la otra
moneda afecta, o se espera que afecte, el desempeiio financiero, la posicion financiera y los flujos de
efectivo de la entidad.
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Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de decreto
alguno a la fecha.

Mejoras 2022

Modificaciones a la NIIF 16: Pasivo por Arrendamiento en una Venta con Arrendamiento
Posterior

Las modificaciones de la NIIF 16 especifican los requisitos que un vendedor-arrendatario utiliza para
medir el arrendamiento, responsabilidad derivada de una operacion de venta y arrendamiento
posterior, para garantizar que el vendedor-arrendatario no reconozca ningun importe de la ganancia
o pérdida que se relacione con el derecho de uso que conserva.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de decreto
alguno a la fecha.

Modificaciones a la NIC 1: Pasivos no Corrientes con Condiciones Pactadas.

Las modificaciones a la NIC 1 especifican los requisitos para clasificar los pasivos como corrientes o
no corrientes. Las enmiendas aclaran:

e Que se entiende por derecho a diferir la transaccion

o Debe existir un derecho a diferir el pago al final del periodo sobre el que se informa.

e Laclasificacion no se vea afectada por la probabilidad de que una entidad ejerza su derecho de
diferimiento

Ademas, una entidad debe revelar cuando un pasivo que surge de un contrato de préstamo se clasifica
como no corriente y el derecho de la entidad a diferir la liquidacion depende del cumplimiento de
condiciones convenidas dentro de los doce meses siguientes.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de decreto
alguno a la fecha.

Principales politicas y practicas contables
Las principales politicas contables se describen a continuacion:

A. Bases de medicion

Los estados financieros separados se han preparado sobre la base del costo histérico, con excepcion
de las siguientes partidas, que han sido medidas usando una base alternativa a cada fecha del estado
de situacion financiera.

Partida Base de medicion

Propiedades de Inversion Valor razonable

Instrumentos financieros de cobertura Valor razonable

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

Pasivo por beneficios a los empleados de Valor presente de la obligacién

largo plazo
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B. Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional respectiva de las
entidades de la Sociedad en las fechas de las transacciones. Los activos y pasivos monetarios
denominados en monedas extranjeras a la fecha del estado de situacion financiera se reconvierten a
la moneda funcional, a la tasa de cambio de esa fecha. Los activos y pasivos no monetarios que se
valorizan al valor razonable en una moneda extranjera, se reconvierten a la moneda funcional, en la
fecha en que se determiné el valor razonable. Las partidas no monetarias que se miden en términos
de su costo histérico en una moneda extranjera se convierten utilizando las tasas de cambio vigentes
a la fecha de las transacciones.

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 reconoceran en los resultados del
periodo en el que aparezcan.

La tasa de cambio del peso al délar americano a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es de $3.757,08 y
$4.409,15 respectivamente.

C. Ingresos de actividades ordinarias y otros ingresos

La Sociedad reconoce ingresos principalmente de contratos con clientes por la venta vy
comercializacién de papel.

Los ingresos se miden por el valor de la contraprestacion 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.

Si la 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 contraprestacion puede variar debido a descuentos comerciales, descuentos por
volumen, devoluciones, reembolsos, créditos, reducciones de precio, incentivos, primas de
desempefio, 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:

Se ha transferido la posesion fisica del bien.

El cliente obtiene el control.

El cliente tiene los riesgos y beneficios de propiedad del activo.

La entidad tiene evidencia de la aceptacion de activo por parte del cliente.
La Sociedad tiene el derecho al pago.
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ii. Prestacion de servicios

La Sociedad reconoce los ingresos provenientes de la prestacion de servicios, principalmente a lo
largo del tiempo, considerando el grado de terminacion de la prestacion final del periodo sobre el que
se informa.

El grado de realizacion de una transaccién puede determinarse mediante varios métodos,
dependiendo de la naturaleza de la operacién: (a) la inspeccion de los trabajos ejecutados; (b) la
proporcion de los servicios ejecutados hasta la fecha, como porcentaje del total de servicios por
prestar, o (c) la proporcidon que los costos incurridos hasta la fecha suponen sobre el costo total
estimado de la operacion.

iii. Costos incrementales de la obtencion de un contrato

La Compafiia actualmente presenta un esquema de comisiones pagaderas a su fuerza de ventas, las

cuales no estan sujetas a una meta de venta o producto en especifico, sino que radica en el
cumplimiento de ventas objetivo a nivel macro, es decir, sin importar al tipo de producto o mercado, lo
que prima es el cumplimiento del tope estipulado en ventas. Adicionalmente, dentro de las
negociaciones con los clientes, no se consideran ventas a plazos, todas se constituyen de corto plazo
y no hay financiamiento de estas. Por lo anterior, en cuanto al reconocimiento de costos incrementales,
si bien se presentan algunos como es el caso de las comisiones a vendedores, éstas no son
identificables a una venta o transaccion en especifico, por lo que no se considera que sea aplicable y
practico el reconocimiento de costos incrementales. Adicionalmente, dado que las condiciones de
venta son de corto plazo, la Organizacion reconoce los mismos, como parte del gasto, por no superar
el periodo de su debida amortizacién en mas de un afo.

iv. Ingresos por intereses

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.

v. Ingresos por alquileres

La politica de la Sociedad para el reconocimiento de los ingresos provenientes de arrendamientos
operativos se describe en el punto P.

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 Sociedad y que:

e representa una linea de negocio o un area geografica que es significativa y puede considerarse
separada del resto;

e es parte de un unico plan coordinado para disponer de una linea de negocio o de un area
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.
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La clasificacion como operacion discontinua ocurre en el momento de la disposiciéon 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 operacion se clasifica como operacién 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. Beneficios alos 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 obligacidn 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 obligacion puede ser estimada con fiabilidad.

i. 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.

iii. Planes de beneficios definidos - pensidn de jubilacién y otros beneficios post-empleo

Para los planes de beneficios definidos, el calculo de la obligacién lo efectian 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 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. Oftros beneficios a los empleados a largo plazo

La obligacién 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.
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F. 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 en 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 afios 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:

a. que tenga el derecho, exigible legalmente de compensar los valores reconocidos; y
b. que exista la intencion de liquidar por el valor neto o de realizar el activo y liquidar el pasivo
simultaneamente.

ii. Impuesto diferido

Los impuestos diferidos se reconocen por las diferencias temporarias existentes entre el valor en libros
de los activos y pasivos para propésitos 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 una activo o pasivo en una transaccion que no es una
combinacion de negocios y que no afectd 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 situacién financiera y se reducen en la medida en
que no sea probable que los beneficios por impuestos relacionados sean realizados. Esta reduccion
sera 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 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 debe medirse empleando las tasas fiscales que se espera sean de aplicacién 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.
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La medicion 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.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si cumplen estos siguientes criterios:

a. que se haya reconocido legalmente el derecho de compensar, frente a la autoridad fiscal, los
valores reconocidos en esas partidas, y

b. que los activos y pasivos por impuesto diferido se deriven del impuesto a las ganancias
correspondiente a la misma autoridad fiscal.

G. 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 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 los costos que
van a ser incurridos en el mercadeo, venta y distribucion.

Se hacen revisiones periddicas para determinar si el inventario presenta alguna obsolescencia en
CUyo caso se registra la provisidn con efecto en el estado de resultados.

H. Propiedades, planta y equipo
i. Reconocimiento y medicion

Los elementos de propiedades, planta y equipo se miden al costo menos depreciacién 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 util 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, en otras ganancias (pérdidas).
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i. Costos posteriores

Los desembolsos posteriores se capitalizan sélo si es probable que la Sociedad reciba los beneficios
econdémicos 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 vida util:

Construcciones y edificaciones administrativas 100 afios

Construcciones y edificaciones produccion Entre 50 y 70 afios

Magquinaria y equipo Entre 10 y 50 afios

Equipo de oficina 10 afios

Equipo de computacion 5 afios

Flota y equipo de transporte 5 afios

Mejoras en propiedad ajena El menor entre la vida util de la mejora y

el contrato de arrendamiento.

Los métodos de depreciacion, la vida util y los valores residuales se revisan en cada fecha del estado
de situacion financiera y se ajustaran si es necesario.

iv. Bajaen cuentas
El valor en libros de un elemento de propiedades, planta y equipo se dara de baja en cuentas:

(a) por su enajenacion o disposicion por otra via; o

(b) cuando no se espere obtener beneficios econdmicos futuros por su uso, enajenacién o
disposicion por otra via.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja un elemento de propiedad planta y equipo se incluira en
el resultado del ejercicio, cuando la partida sea dada de baja en cuentas. Las ganancias no se
clasificaran como ingresos de actividades ordinarias.

v. Construcciones en curso y maquinaria y equipo en montaje

La Sociedad reconoce todos los costos asociados a la puesta en marcha, de las propiedades, plantas
y equipos, incluyendo los costos financieros derivados de los proyectos. El reconocimiento de dichos
costos en el importe en libros de un elemento de propiedades, plantas y equipos, terminara cuando
se encuentre en lugar y condiciones necesarias para operar de la forma prevista. En el momento en
que el activo se encuentre apto para desempefiar su objetivo, sera tratado de acuerdo con las politicas
de reconocimiento posterior de la Sociedad.
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l. Inversiones en subsidiarias

Las inversiones en subsidiarias controladas por la Sociedad se contabilizan mediante el método de
participacion patrimonial. La Sociedad controla una entidad cuando esta expuesta, o tiene derecho,
a rendimientos variables procedentes de su implicacion 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 situacion financiera al costo y se ajustan luego para contabilizar la
participacion de la Sociedad en las ganancias o pérdidas y en el otro resultado integral de la
subsidiaria. Los dividendos recibidos se registran como un menor valor de la inversion.

Para efectos de la contabilizacion del método de participacién patrimonial se eliminan las utilidades
no realizadas con terceros en las transacciones entre las compafiias y las subsidiarias y se realizan
ajustes a los estados financieros de las subsidiarias para que reflejen politicas contables uniformes.

Cuando la participacion de la Sociedad en las pérdidas de una subsidiaria exceda la participacion de
la Sociedad (lo cual incluye cualquier participacion a largo plazo que, en sustancia, forme parte de la
inversidn neta en la subsidiaria), 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 subsidiaria.

Una pérdida por deterioro relacionada con una inversion reconocida segun el método de la
participacion se mide comparando el valor recuperable de la inversién 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 participacidon desde la fecha en que se pierde el control,
influencia significativa o control conjunto, o cuando la inversién se clasifique como mantenida para la
venta.

J. Costos financieros

Los costos financieros que son directamente atribuibles a la adquisicién, construccién o produccion
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. Propiedades de Inversion

Se clasifican como propiedades de inversion aquellas propiedades mantenidas para generar rentas o
incremento de capital, y se reconocen a su valor razonable, determinado con base en el mercado por
avaluadores externos. Las ganancias o pérdidas por cambios en el valor razonable de las propiedades
de inversion se registran en el estado de resultados en el periodo que se generen.

Para aquellas propiedades que se componen de una parte que se tiene para ganar rentas o
apreciacion del capital, y la otra parte que se utiliza en la produccion o suministro de bienes o servicios,
o bien para fines administrativos, se contabilizan por separado si las partes pueden ser vendidas
separadamente (o colocadas por separado en régimen de arrendamiento financiero).

Si las partes no pueden ser separadas, la propiedad Unicamente se calificara como propiedad de
inversién cuando se utiliza una porcién insignificante de la misma para la produccién o suministros de
bienes o servicios, o para fines administrativos.

Una propiedad de inversion se da de baja en el momento de su disposicién o cuando la propiedad de
inversion es retirada permanentemente de uso y no se espera recibir beneficios econdmicos futuros
de su disposiciéon. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad (calculada como
la diferencia entre los ingresos por venta netos y el valor en libros del activo) se incluye en los
resultados del periodo en el cual se dio de baja la propiedad.

Se realizan transferencias a, o de, propiedad de inversiéon cuando existe un cambio en su uso.

Para la transferencia de propiedades de inversion, contabilizadas al valor razonable, a propiedades,
planta y equipo o a inventarios, el costo de la propiedad a efectos de contabilizaciones posteriores es
el valor razonable en la fecha del cambio de uso. En las transferencias de propiedades, planta y
equipo a propiedades de inversién contabilizadas a su valor razonable, se aplica la politica de
propiedades, planta y equipo hasta la fecha del cambio de uso y se reconoce cualquier diferencia, a
esa fecha, entre el valor en libros de la propiedad y el valor razonables, asi:

e Cualquier disminucion que tenga lugar en el valor en libros de la propiedad se reconoce en el
resultado.

e Cualquier aumento que tenga lugar en el valor en libros se trata como sigue; (i) En la medida
en que tal aumento sea la reversion de una pérdida por deterioro del valor, previamente
reconocida para esa propiedad, el aumento se reconoce en el resultado del periodo; y (ii)
cualquier remanente del aumento se reconoce en otro resultado integral en el superavit de
revaluacioén dentro del patrimonio.

L. Activos intangibles
i. Reconocimiento y medicion

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 econdmicos 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.
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Los costos por actividades de investigacidon se reconocen en resultados, cuando se incurren.

Los otros activos intangibles que adquiere la Sociedad y tienen una vida util finita se valorizan al costo
menos la amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro. Los intangibles con vida
util indefinida se registran al costo, menos cualquier pérdida por deterioro.

Las marcas generadas internamente no se encuentran registradas como activos en el estado de
situacion financiera separado de la Sociedad.

ii. Costos posteriores

Los desembolsos posteriores se capitalizan solo cuando aumentan los beneficios econdmicos 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.

iii. Amortizacion

La amortizacién se calcula usando el método lineal durante la vida util estimada y se reconoce en
resultados.

Para los intangibles con vida util definida, la amortizacion se calcula usando el método de linea recta,
con los siguientes rangos de vida util:

Software 5 afos
Licencias De 3 a 5 afios

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

Los métodos de amortizacion, la vida util 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. Bajaen cuentas

El valor en libros de un elemento de intangibles se dara de baja en cuentas:

(a) por su enajenacion o disposicién por otra via; o

(b) cuando no se espere obtener beneficios econdmicos 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 contratos de clientes.
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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
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 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 util definida se les cuantifica cada afo 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 continuacién, 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 revertira. Para los otros activos,
una pérdida por deterioro se reversa solo mientras el valor en libros del activo no exceda el valor en
libros que podria haberse obtenido, neto de amortizacién 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 disposicion 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 disposicién, 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 clasificacion 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,
plantay equipo no siguen amortizandose o depreciandose, y las inversiones contabilizadas bajo el
método de participacion patrimonial dejan de contabilizarse con este método.

Cuando la Compaiiia 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 Organizacion 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, cuentas por
pagar y otros pasivos financieros.

i.  Activos financieros y pasivos financieros no derivados

La Sociedad reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar en la fecha 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 participacion 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 seran objeto de compensacion, de manera que se presente en el
estado de situacion financiera su valor neto, cuando y solo cuando la Sociedad tenga el derecho,
exigible legalmente, de compensar los valores reconocidos y tenga la intencion 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 propdsito del activo financiero, y el objetivo del modelo de
negocio, y se determina en el reconocimiento inicial.

° 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 negociacién 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 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 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. Ademas, 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 basicos 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.

° 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 evaluan en la fecha del estado de situacion financiera para determinar la existencia de
indicadores de deterioro en su valor.

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, activos de los contratos y
cuentas por cobrar por arrendamientos, la correccién de valor por pérdidas sera 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 de pérdidas crediticias histérica para cuentas por cobrar
comerciales.

La matriz de provision tiene 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.

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

- En funcién de la diversidad de su base de clientes, la Sociedad establece las agrupaciones
apropiadas si su experiencia de pérdidas crediticias histéricas 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 afio 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 provisién, y se realiza un analisis de manera especifica.
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- Las tasas determinadas, son evaluadas al menos anualmente. Esta revision se hace de
acuerdo con el analisis 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 econdémicas 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 desaparicidon 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 algun acuerdo de pago escrito y
que se esté cumpliendo, éste debe tenerse en cuenta dentro de la evaluacién 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 reconocio 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, cuentas comerciales por pagar
y otras cuentas por pagar. Estos se registran 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

Derivados de cobertura

En las ocasiones en que la Sociedad considera necesario cubrir algun riesgo de tipo cambiario en sus
flujos de efectivo en alguna moneda especifica o requiere cubrir algun 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 relacion 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 reservas 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 se hayan reconocido directamente en otros resultados integrales, se reconocen en el
resultado en el mismo periodo en que la operacion cubierta afecte el resultado.

Si el instrumento de cobertura ya no cumple los criterios de la contabilidad de coberturas, caduca, es
vendido, suspendido o ejecutado, o la designacién se revoca, esta cobertura se discontintia en forma
prospectiva. Si ya no se espera que la transaccién prevista ocurra, el saldo registrado en el patrimonio
se reclasifica de inmediato a resultados.

° 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. Contratos de arrendamientos
. La Sociedad como arrendatario:

Al inicio de un contrato la Sociedad evalua 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 ultimos la Sociedad reconoce los pagos por arrendamientos como un gasto de
forma lineal a lo largo de plazo del arrendamiento o segun otra base sistematica, si es mas
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 esta 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 ejercera una
opcion de compra, la Sociedad amortiza el activo por derecho de uso desde la fecha de comienzo de
este hasta el final de la vida util 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 util 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 analisis de deterioro descritos en el
Numeral “L” 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 situacion
financiera y se presentan como una partida por cobrar, por un importe igual al de la inversién 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 obligacién presente (de caracter 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 obligacion; y

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

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 recepcién si la empresa cancela la obligacién
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.
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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 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. A la fecha de los estados financieros la Sociedad no maneja contratos onerosos.

iii. Reestructuraciones

Se reconoce una provisidon para reestructuracién 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 reestructuracién, 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
medicion de la provisidon para reestructuracién debe incluir solo los desembolsos directos que se
deriven de la misma, los cuales comprenden los montos que se produzcan necesariamente por la
reestructuracién y que no estén asociados con las actividades que contintan en la entidad.

R. Pasivos contingentes

La Sociedad 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 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:

o 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 0 mas sucesos futuros
inciertos que no estan enteramente bajo el control la Sociedad; o,

e toda obligacidon 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
econdmicos, o (2) el valor de la obligacion no pueda ser medido con suficiente fiabilidad.

S. Instrumentos de capital

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran por el valor recibido, neto de los
costos directos de emision.

T. Reservalegal

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, depdsitos 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 segun el método indirecto.
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6.

Juicios y estimaciones

La preparacion 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 se revisan regularmente. Las revisiones de las estimaciones
contables se reconocen prospectivamente.

La informaciéon de 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 valores
reconocidos en los estados financieros separados, se realizaron en las siguientes areas:

e medicion de obligaciones por beneficios definidos y beneficios de largo plazo a empleados:
supuestos actuariales claves;

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

e pruebas de deterioro del valor: supuestos claves para la determinacion del valor recuperable,
incluyendo la recuperabilidad de los costos de desarrollo; y medicion de pérdidas crediticias
esperadas;

e reconocimiento y medicidn de provisiones y contingencias: supuestos claves relacionados con
la probabilidad y magnitud de una salida de recursos econémicos;

e vida util de propiedades, planta y equipo, arrendamientos e intangibles.

e determinacién de si un contrato contiene arrendamiento y medicion de pasivos por
arrendamientos.

e ingresos: medicién de contraprestaciones variables y determinacién de tiempos en que se
satisfacen las obligaciones de desempefio.

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 relacion con la medicién de los valores
razonables. Ello incluye la contabilizacién de valoraciones con terceros y un equipo de valoraciéon 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 directamente a la
Vicepresidencia Financiera Corporativa de la Organizacién Carvajal.

El equipo de valoracion 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 valoracion evalua 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
valoracion, como sigue:
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7.

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 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

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 ocurrié el cambio.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Bancos

Derechos fiduciarios
Fondos de caja menor
Total

2025 2024
887.044 5.018.626
355.523 507.313

- 1.000
1.242.567 5.526.939

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

Las cuentas del efectivo y equivalentes de efectivo en moneda extranjera a 31 de diciembre de 2025
ascienden a $151.969 (USD $40.448,70) y a 31 de diciembre de 2024 a $1.392.159 (USD

$315.743,16).

Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Corto plazo

Clientes

Cuentas por cobrar a trabajadores
Anticipos y avances

Reclamaciones

Ingresos por cobrar

Deudores varios

Subtotal

Menos: Deterioro de cartera

Menos: Deterioro de anticipos, avances
Total

2025 2024
18.512.212 67.093.722
514.842 994.997
16.653.248 16.791.384
- 3.206.510

8.778 -

5.020.037 7.172.844
40.709.117 95.259.457
(248.466) (212.432)
(15.571.612) (14.348.904)
24.889.039 80.698.121
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Largo plazo

Clientes

Cuentas por cobrar a trabajadores (i)

Depositos

Anticipos y avances
Deudores varios

Subtotal

Menos: Deterioro de cartera
Menos: Deterioro de anticipos, avances y deudores varios

Total

Total cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por

cobrar

2025 2024
2.283.784 2.527.448
830.993 2.091.687
1.532.979 1.508.208
12.050.050 12.681.298
58.844 50.896
16.756.650 18.859.537
(2.282.117) (2.527.448)
(1.764.679) (3.098.200)
12.709.854 13.233.889
37.598.893 93.932.010

(i) La disminucidén en la cuenta por cobrar a trabajadores se debe a la terminacién de los
contratos del personal derivado a la suspension de actividades de planta 1.

Las cuentas comerciales por cobrar 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.

Los Directivos de la Sociedad considera que el valor en libros de las cuentas comerciales por cobrar

y otras cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.

El periodo promedio de crédito otorgado en la venta de bienes es de 60 dias para 2025 y 39 dias

para 2024

El saldo de los anticipos por cobrar corresponde a los siguientes conceptos:

Corto plazo

Proyectos de inversion (i)
Proyectos suministro de bagazo
Proyectos de extraccién minera

Otros
Total

Largo plazo

Proyectos de extraccién minera
Proyectos suministro de bagazo

Otros
Total

2025 2024
238.058 1.574.693
15.571.613 14.448.904
- 301.731
843.577 466.056
16.653.248 16.791.384
1.750.293 2.354.644
9.855.556 10.160.839
444.201 165.815
12.050.050 12.681.298

35




(i) La disminucién de los proyectos de inversion se debe a la finalizacion de la gestion de los

proyectos de planta 1.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 se ha estimado una provision por deterioro de cuentas por cobrar
por $19.866.874 y $20.186.984, respectivamente. Este deterioro se ha determinado con base en el

analisis de pérdidas crediticias esperadas.

El movimiento de la provision por deterioro es como sigue:

Saldo inicial
Provision
Recuperacion
Traslado

Diferencia en cambio
Castigo

Total

La provision por deterioro se distribuye asi:

Corto plazo
Largo plazo
Total

2025 2024
(20.186.984) (4.256.848)
(197.690) (15.958.837)
142.121 121.949
107.616 -
245.563 (218.244)
22.500 124.996

(19.866.874)

(20.186.984)

2025

2024

(15.820.078)
(4.046.796)

(14.561.336)
(5.625.648)

(19.866.874)

(20.186.984)

La Sociedad analiza durante todo el afio el movimiento de sus cuentas por cobrar, la calidad de las
mismas y de acuerdo a este analisis va ajustando la provisiéon correspondiente. Para este andlisis
se consideran las siguientes variables: tipo de negocio, pais, cliente, edad de la cartera y riesgo
crediticio. La Sociedad considera que esta provision por deterioro es suficiente para cubrir cualquier
riesgo de pérdida en las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

A 31 de diciembre de 2025, la cartera de clientes a corto plazo y su correspondiente provision esta

denominada en las siguientes monedas:

Equivalencia en miles de pesos colombianos

Pesos Doélares Total
Clientes 15.401.854 3.110.358 18.512.212
Provisién por deterioro de clientes (248.466) - (248.466)
Total 15.153.388 3.110.358 18.263.746
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A 31 de diciembre de 2024, la cartera de clientes a corto plazo y su correspondiente provision esta

denominada en las siguientes monedas:

Equivalencia en miles de pesos colombianos

Pesos Doélares Total
Clientes 40.026.481 27.067.241 67.093.722
Provision por deterioro de clientes (212.432) - (212.432)
Total 39.814.049 27.067.241 66.881.290
Antigliedad de la cartera corriente de clientes es la siguiente:
2025 2024

Vigentes 14.908.470 61.533.971

Vencida

De 1 a 30 dias 900.034 3.428.827

De 31 a 90 dias 146.378 2.079.967

De 91 a 180 dias 839.827 1.725

De 181 a 360 dias 1.717.503 49.233

Total 18.512.212 67.093.723

Los Directivos de la Sociedad estiman que la cartera vencida neta de provisiones por deterioro
registrada, es recuperable sobre la base del comportamiento de pago histérico y los analisis de
riesgo crediticio del cliente, incluida sus calificaciones de crédito.

El siguiente es el efecto del ajuste por valor presente neto calculado sobre las partidas de cuentas
por cobrar de largo plazo que no estan provisionadas por la Sociedad:

Efecto del ajuste por valor presente neto

En estado de situacion financiera

Otros deudores
Depositos
Anticipo proveedores

Total efecto en estado de situacion financiera

Efecto en resultados

2025 2024
(3.020) (3.751)
(114.188) (138.959)
(2.703.129) (3.280.239)
(2.820.337) (3.422.949)
602.612 (3.204.678)
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Inversiones en subsidiaria

2025 2024

Saldo inicial 24.725.102 36.626.626
Dividendos decretaros por las subsidiarias (114.330) -

Participacion de las otras variaciones patrimoniales (1.421.529) 1.471.499
Resultado neto por método de participacion patrimonial con subsidiarias (6.399.588) (15.296.083)
Partidas reconocidas en el pasivo 1.309.272 2.279.823
Deterioro de la inversion - (356.763)
Saldo final 18.098.927 24.725.102

La inversidon en la sociedad Suministradora de Papel S.A.S. en concordato se encuentra
provisionada, la utilidad o pérdida por método de participacion se reconoce en el pasivo. Todas las
acciones que posee la Sociedad son ordinarias.
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El movimiento y saldo de las inversiones en subsidiarias a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se muestra a continuacion:

Afo 2025
Partidas
Subsidiaria Pais Sa_ld_o_ neto Deterioro Ingreso (%asto) ORI MPP reconocidas . Totql de
inicial MPP (*) . inversiones
en el pasivo
Convertidora Papelfibras S.A.S. (antes Carvajal
Pulpa y Papel S.A.S. ZFPE) Colombia 15.853.880 - (5.799.232) - - 10.054.648
Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 7.345.134 - 690.056 (1.177.130) - 6.858.060
Suministradora de Papel S.A.S. en Concordato Colombia - - (1.309.272) - 1.309.272 -
Bico Internacional S.A. Ecuador 1.526.088 (114.330) 18.860 (244.399) - 1.186.219
Total 24.725.102 (114.330) (6.399.588) (1.421.529) 1.309.272 18.098.927

(*) En 2025 esta compuesto por pérdida por método de participacion por $7.169.821 (nota 29 y nota 31) e ingreso por método de participacion de la utilidad no

realizada por $770.233.
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Afio 2024

Partidas

Subsidiaria Pais Sa'ld'o' neto Deterioro Ingreso (gf\sto) ORI MPP reconocidas . T‘“?' de
inicial MPP (*) . inversiones
en el pasivo
Convertidora Papelfibras S.A.S. (antes Carvajal
Pulpa y Papel S.A.S. ZFPE) Colombia 25.706.410 - (9.852.530) - - 15.853.880
Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 9.251.426 - (3.124.808) 1.218.516 - 7.345.134
Suministradora de Papel S.A.S. en Concordato Colombia - - (2.279.823) - 2.279.823 -
Bico Internacional S.A. Ecuador 1.668.790 (356.763) (38.922) 252.983 - 1.526.088
Total 36.626.626 (356.763) (15.296.083) 1.471.499 2.279.823 24.725.102

(*) En 2024 esta compuesto por pérdida por método de participacion por $14.581.801 (nota 29 y nota 31) y pérdida por método de participacion de la utilidad no
realizada por $714.282.
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A continuacién, se relacionan las subsidiarias directas e indirectas de la Sociedad, incluyendo su nombre, domicilio, porcentaje de participacion y datos

financieros a diciembre de 2025:

Entidad Pais Participacion Activo Pasivo Patrimonio ,Ut.lhdad Acitvidad econémica

(pérdida) neta

Convertidora Papelfibras S.A.S. (antes Colombia 94,99% Comercializadora de papel

Carvajal Pulpa y Papel S.A.S. ZFPE) 122.877.560 119.578.631 3.298.929 (6.036.840)

Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 97,40% 30.073.180 20.752.887 9.320.293 (316.217) Comercializadora de papel

Suministradora de Papel S.A.S. en Colombia

Concordato 94,40% 1.534.248 14.414.427 (12.880.179) (1.305.844) Comercializadora de papel

Bico Internacional S.A. Ecuador 3,63% 59.471.342 19.640.767 39.830.575 297.342 Comercializadora de papel
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A continuacion, se relacionan las subsidiarias directas e indirectas de la Sociedad, incluyendo su nombre, domicilio, porcentaje de participacion y datos

financieros a diciembre de 2024:

Entidad Pais Participacion Activo Pasivo Patrimonio (pérLiitiIgZ?ieta Acitvidad econémica
Convertidora Papelfibras S.A.S. (antes Colombia 94,99% Comercializadora de papel
Carvajal Pulpa y Papel S.A.S. ZFPE) 118.666.333 109.330.564 9.335.769 (9.828.040)
Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 97,40% 49.113.817 38.268.816 10.845.001 (3.057.436) Comercializadora de papel
Suministradora de Papel S.A.S. en Colombia
Concordato 94,40% 1.572.915 13.147.250 (11.574.335) (2.219.136) Comercializadora de papel
Bico Internacional S.A. Ecuador 3,63% 79.156.651 28.157.407 50.999.244 (896.331) Comercializadora de papel
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10.

Inventarios

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

Producto terminado

Materias primas

Materiales, repuestos y suministros (i)
Producto en proceso

Inventario en transito

Envases y empaques

Subtotal

Menos: Provision de inventarios (ii)

Menos: Ajuste al valor neto de realizacion (iii)
Total

2025 2024
3.604.306 26.426.787
23.806.611 54.795.954
27.856.851 66.024.534
896.268 2.428.908
710.118 2.712.488
1.093.336 2.684.571
57.967.490 155.073.242
(1.225.894) (2.295.059)
(18.301) (427.577)
56.723.295 152.350.606

(i) La variacion se origina porque se han trasladado inventarios de repuestos de planta 1 por
$35.184.228 con su respectiva provision al rubro de activos mantenidos para la venta y

operaciones discontinuas.

(i) El movimiento de la provision de inventarios es el siguiente:

Saldo inicial
Apropiaciones del afio
Recuperacion (a)
Saldo final del afo

2025 2024

(2.295.059) (4.273.345)
(139.215) (287.707)
1.208.380 2.265.993

(1.225.894) (2.295.059)

(a) Larecuperacion en 2025 corresponde principalmente a que se consumié materia prima (Alcohol
polivinilico) en el proceso produccién durante el afio y consumo de empaques, repuestos y

suministros.

(iii) El movimiento del valor neto de realizacion es el siguiente:

Saldo inicial
Apropiaciones del afio (a)
Recuperacion (b)

Saldo final del afio

2025 2024
(427.577) (1.213.189)
(17.693) (41.822)
426.969 827.434
(18.301) (427.577)

(a) En 2025 corresponde al reconocimiento de la disminucién de precios principalmente de

materia prima.

(b) Corresponde principalmente al efecto en el afio por la disposicion final del tamo de arroz.
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En el 2025 hubo una recuperacion neta en los inventarios por el ajuste a su valor neto realizable, lo
gue generd una recuperacion neta en el costo de $409.276 (recuperaciéon neta en el costo de
$785.612 en 2024).

En el 2025 se reconocieron inventarios por $416.054.696 ($471.489.157 en 2024) como gastos
durante el periodo que hicieron parte del costo de venta.

A la fecha la Sociedad no posee inventarios pignorados.

11. Activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuas

La Administracién publicé ante la superintendencia financiera la siguiente informacién relevante:

En cumplimiento de lo previsto en el Articulo 5.2.4.3.1. en su numeral 1.4 del Decreto 2555 de 2010 y
demas normas aplicables, se informa respecto de la filial Carvajal Pulpa y Papel S.A. (“Propal”) la
adopcion de las siguientes decisiones:

1. Concentrar toda la operacién de manufactura de Propal en la planta industrial ubicada en el Municipio
de Guachené, departamento del Cauca para los productos de papeles para impresién y escritura. Con
esta decision, Propal protege a las comunidades aledafias del Norte del Cauca.

2. La suspension indefinida de operaciones de la planta de produccién, que se encuentra ubicada en el
Municipio de Yumbo, Valle del Cauca, especializada en cartulinas y papel para envoltura a partir del dia
11 de abril de 2025.

3. Las anteriores decisiones se tomaron habida cuenta de las pérdidas operacionales que obedecen,
principalmente, a la situacién de mercado, derivada de precios que la sociedad considera artificialmente
bajos de los productos importados y que califican como practicas anticompetitivas que vienen realizando
algunos productores internacionales, asi como a dificultades de abastecimiento.

4. Las anteriores decisiones se adoptaron en reuniones extraordinarias de la Junta Directiva de Carvajal
S.A. y de su filial Propal, que tuvieron lugar el dia 10 de abril de 2025.

Dado lo anterior, los activos de Propiedades, Planta y Equipo asociados a la operacién de Planta 1 que
fue suspendida, fueron reclasificados como activos mantenidos para la venta y operacion discontinua,
entre tanto, la Administracion esta en proceso de definicion de la disposicion final de dicha operacion.
Los activos fueron registrados inicialmente con base en el valor en libros, y posteriormente se actualizaron
los avallios de terrenos y construcciones. A la fecha se han trasladado activos de propiedades, planta y
equipo e inventario de repuestos asi:

2025
Activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuas
Propiedades, planta y equipo 54.428.499
Inventario de repuestos de planta uno 35.184.228
Provision de obsolescencia del inventario de repuestos (35.184.228)
Total 54.428.499
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La pérdida de operaciones discontinuas se compone de los resultados de planta uno asi:

01 de enero a 31 de

01 de enero a 31 de

diciembre de 2025 diciembre de 2024
Ingresos de actividades ordinarias 163.589.417 502.835.698
Costos de ventas 297.623.933 485.145.067
Pérdida (Ganancia) Bruta (134.034.516) 17.690.631
Otros ingresos 2.517.562 319.752
Gastos de ventas 20.037.700 53.090.612
Gastos de administracion 2.555.463 7.006.222
Otros gastos 1.359.653 19.817.493
Otras ganancias (pérdidas) 184.070 (40.091.299)
Resultados de actividades de operacion (155.285.700) (101.995.243)
Ingresos financieros 242.401 1.454.834
Costos financieros 10.406.655 32.222.855
Ganancias (Pérdidas) derivada de la posicion
monetaria neta 1.660.019 (4.525.712)
Otros ingresos (gastos) procedentes de
subsidiarias, entidades controladas de forma
conjunta y asociadas - (170.693)
Resultado neto antes de impuestos (163.789.935) (137.459.669)
Ingreso por impuestos a la ganancias 29.591.246 34.176.047
Resultado neto del periodo (134.198.689) (103.283.622)
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12. Propiedades, planta y equipo
El detalle de este rubro esta compuesto por:

Construcciones " Equipo de
. . . Equipo de . Acueductos, Flotay .
Terreno encursoy Construcciones y Maquinaria 'y computacién y oficinay plantas y equipo de Vias de Repuestos Total
maquinaria y edificaciones equipo comunicacion muebles y redes transporte comunicacién significativos
equipo en enseres P
montaie

Costo

Saldo a 31 de diciembre de 2023 113.446.369 49.070.938 62.570.975 622.599.219 7.297.521 208.305 6.087.772 38.000 5.190.057 3.992.025 870.501.181
Adiciones - 27.032.783 - - 9.751 - - - - 1.981.464 29.023.998
Traslados - (34.144.415) 4.118.918 30.025.497 - - - - - - -
Reclasificaciones - - - 2.242.839 - - - - - (2.242.839) -
Retiros - - (60.584) (10.065.431) (912.670) - - - - - (11.038.685)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 113.446.369 41.959.306 66.629.309 644.802.124 6.394.602 208.305 6.087.772 38.000 5.190.057 3.730.650 888.486.494
Adiciones - 17.591.928 - 47.198 - - - - - - 17.639.126
Traslados - (25.271.074) 4.805.983 20.465.091 - - - - - - -
Reclasificaciones - (37.354) - 130.274 - - - - - (92.920) -
Retiros - - - (757.353) - - - - - (31.704) (789.057)
Traslados activos destinados para la venta - - - (323.723.502) (3.975.968) (126.436) - (38.000) - - (327.863.906)
R ificaciones a Propi de Inversion  (100.141.949) - (65.320.578) - - - (5.841.058) - (2.557.334) - (173.860.919)
Reclasificacion del costo - - 8.049.524 - - - - - - - 8.049.524
Saldo a 31 de diciembre de 2025 13.304.420 34.242.806 14.164.238 340.963.832 2.418.634 81.869 246.714 - 2.632.723 3.606.026 411.661.262
Depreciacion acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023 - - 18.744.993 376.827.467 5.984.994 110.227 2.832.231 38.000 1.105.460 - 405.643.372
Cargos del afio - - 2.513.618 27.220.856 321.022 12.155 188.912 - 250.860 - 30.507.423
Retiros - - (60.584) (764.044) (912.670) - - - - - (1.737.298)
Deterioro - - 557.751 38.630.591 332.244 - - - 553.654 - 40.074.240
Saldo a 31 de diciembre de 2024 - - 21.755.778 441.914.870 5.725.590 122.382 3.021.143 38.000 1.909.974 - 474.487.737
Cargos del afio - - 1.177.533 16.183.136 223.961 4.052 63.719 - 218.704 - 17.871.105
Retiros - - - (621.340) - - - - - - (621.340)
Deterioro - - (8.203) 47.286.324 6.543 81.871 - - (6.468) - 47.360.067
Traslados activos destinados para la venta - - - (269.295.003) (3.975.968) (126.436) - (38.000) - - (273.435.407)
Reclasificaciones a Propiedades de Inversion - - (26.881.743) - - - (3.021.812) - (1.093.829) - (30.997.384)
Reclasificacién del costo - - 8.049.524 - - - - - - - 8.049.524
Saldo a 31 de diciembre de 2025 - - 4.092.889 235.467.987 1.980.126 81.869 63.050 - 1.028.381 - 242.714.302
Valor neto a 31 de diciembre de 2025 13.304.420 34.242.806 10.071.349 105.495.845 438.508 - 183.664 - 1.604.342 3.606.026 168.946.960
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 113.446.369 41.959.306 44.873.531 202.887.254 669.012 85.923 3.066.629 - 3.280.083 3.730.650 413.998.757

A 31 de diciembre de 2025, no hay propiedades, planta y equipo otorgados en garantia.
A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no se capitalizaron costos financieros en las propiedades, planta y equipo.
A 31 de diciembre de 2025 y 2024 existen algunos activos totalmente depreciados por $46.993.791 y $46.796.040, respectivamente.
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13. Activos por derecho de uso

Maquinaria y Equipo de

Costo equipo transporte Total

Saldo a 31 de diciembre de 2023 21.830.309 3.562.367 25.392.676
Adiciones 12.259.419 954.000 13.213.419
Retiros (3.875.392) (381.448) (4.256.840)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 30.214.336 4.134.919 34.349.255
Adiciones 658.099 - 658.099
Retiros (5.714.747) (414.485) (6.129.232)
Saldo a 31 de diciembre de 2025 25.157.688 3.720.434 28.878.122
Amortizacion acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023 14.489.744 1.875.516 16.365.260
Cargos del afio 4.172.220 655.633 4.827.853
Retiros (3.875.392) (286.115) (4.161.507)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 14.786.572 2.245.034 17.031.606
Cargos amortizacion 3.976.215 574.765 4.550.980
Retiros (2.128.564) (277.655) (2.406.219)
Saldo a 31 de diciembre de 2025 16.634.223 2.542.144 19.176.367
Valor neto a 31 de diciembre de 2025 8.523.465 1.178.290 9.701.755
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 15.427.764 1.889.885 17.317.649
14. Otros activos intangibles
Software . .

Costo ERP Licencias Total
Saldo a 31 de diciembre de 2023 14.973.196 3.375.434 18.348.630
Retiros (12.603.324) (31.810) (12.635.134)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 2.369.872 3.343.624 5.713.496
Saldo a 31 de diciembre de 2025 2.369.872 3.343.624 5.713.496
Amortizacion acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023 14.157.450 3.134.725 17.292.175
Cargos del afio 275.881 177.652 453.533
Retiros (12.603.324) (31.810) (12.635.134)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 1.830.007 3.280.567 5.110.574
Cargos del afio 148.837 50.445 199.282
Saldo a 31 de diciembre de 2025 1.978.844 3.331.012 5.309.856
Valor neto a 31 de diciembre de 2025 391.028 12.612 403.640
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 539.865 63.057 602.922




15. Otros activos no financieros

16.

Corto plazo
Seguros pagados por anticipado
Total

Largo plazo
Obras de arte y cultura
Total

Propiedades de inversiéon

2025 2024
11.814.819 7.528.477
11.814.819 7.528.477

32.830 32.830
32.830 32.830

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 las propiedades de inversiones corresponden a terrenos y
edificios que se mantienen para generar rentas y/o incrementos de capital.

El ingreso por concepto de rentas en los contratos de arrendamiento operativo que maneja la
Sociedad sobre esta propiedad ascendio a $939.894 ($882.529 en 2024).

El saldo y movimientos de propiedades de inversiéon durante el periodo 2025 y 2024 siguen a

continuacion.

Saldo inicial

Traslado de otras categorias
Aumento superavit por revaluacion
Total

2025 2024
400.000 400.000
142.863.536 -
190.600.141 -
333.863.677 400.000

Debido a la suspensién indefinida de Planta 1 los lotes y construcciones de esta planta por

$142.863.536 fueron reclasificados como propiedades de inversion.
avaluados y su valor se encuentra actualizado con un incremento de $190.600.141.

Estos activos han sido
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17. 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

2025 2024
65.388.754 26.511.661
835.573 2.512.805
66.224.327 29.024.466
225.878.021 283.466.470
9.372.806 8.694.137
235.250.827 292.160.607

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la distribucién de las obligaciones financieras por entidad

financiera se relaciona a continuacion:

Entidad

Bancolombia S.A.

Banco de Bogota S.A.

Bancolombia Panama

Davivienda S.A.

Banco Santander de Negocios Colombia S.A.

Itau Corpbanca Colombia S.A.
Otros

2025

38% 35%

30% 28%

16% 18%

10% 13%

3% 2%

0% 1%

3% 3%

100% 100%

Las obligaciones financieras se componen de préstamos con entidades financieras cuyos

vencimientos son como siguen:

Un afo
En el segundo hasta el quinto afo, inclusive
Menos: valor pagadero dentro de doce (12) meses

Valor pagadero a largo plazo

2025 2024

66.224.327 29.024.466
235.250.827 292.160.607
(66.224.327) (29.024.466)
235.250.827 292.160.607

Los préstamos estan denominados en las siguientes monedas:
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18.

A 31 de diciembre de 2025

Pagareés

A 31 de diciembre de 2024

Pagarés

Equivalentes en miles de pesos colombianos

A Pesos
Délares ) Total
colombianos

65.294.537 236.180.617 301.475.154

65.294.537 236.180.617 301.475.154

Equivalentes en miles de pesos colombianos

! Pesos
Doélares . Total
colombianos

76.864.468 244.320.605 321.185.073

76.864.468 244.320.605 321.185.073

El costo promedio de la deuda fue de 11,8% y 13,1% EA para los afios 2025 y 2024 respectivamente.

Al cierre del ejercicio no existen obligaciones en mora, ni compromisos que vayan a refinanciarse.

La Administracion de la Sociedad estima que el valor en libros de los préstamos se aproxima al valor

razonable.

Las obligaciones por arrendamiento con entidades financieras estan garantizadas por el activo

arrendado.

Otros pasivos por arrendamientos

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la nota 17 como parte
de las obligaciones financieras. Los otros pasivos por arrendamientos con otros terceros diferentes
a entidades financieras a 31 de diciembre de 2025 y 2024 siguen a continuacion:

Corto plazo
Largo plazo
Total

2025 2024
5.763.407 5.214.997
3.825.451 9.869.499
9.588.858 15.084.496
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El analisis de vencimientos de los otros pasivos por arrendamientos a 31 de diciembre de 2025 y
2024 es como sigue:

2025 2024
Entre: mas de 1 afio y menos de 5 afos 3.825.451 9.720.502
Mas de 5 afios - 148.997
Total 3.825.451 9.869.499

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad no mantiene otros pasivos por arrendamiento con partes
relacionadas y al 31 de diciembre de 2024 fue por valor de $3.653.651:

2025 2024
Corto plazo - 570.636
Largo plazo - 3.083.015
Total (nota 37) - 3.653.651

Durante el 2025, 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 exencion de
reconocimiento, ascienden a $1.891.598 ($1.450.211 en 2024).

La tasa promedio ponderada actual de los otros pasivos por arrendamiento a 31 de diciembre de
2025y 2024 fue de 7,84% y 8,44% respectivamente.

19. Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar

El saldo de las cuentas comerciales y otras cuentas por pagar comprenden principalmente valores
por pagar comerciales y costos recurrentes asi:

Corto plazo 2025 2024
Proveedores (i) 78.726.867 145.920.886
Costos y gastos por pagar 44.634.174 45.273.817
Retenciones por pagar 3.127.491 4.797.918
Dividendos por pagar 35.118 35.118
Contratistas 7.371.826 10.304.669
Fletes y gastos de exportacion 542.724 4.199.117
Diversos 1.871.042 2.626.575
Total 136.309.242 213.158.100
Largo plazo

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (ii) 5.246.856 3.937.583
Total 5.246.856 3.937.583

(i) El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 45 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 en libros de las
cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar se aproxima al valor razonable.
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(ii)

En 2025 corresponden a reconocimiento de

obligaciones implicitas al aplicar el método

de participacion con Suministradora de Papel S.A.S. en concordato por $5.246.856

($3.937.583 en 2024).

20. Beneficios a los empleados

El pasivo por beneficios a los empleados se compone de:

Pension de jubilacion (pasivo por beneficios definidos)

Otros beneficios post-empleo - bonificacién por pensién
Intereses sobre las cesantias

Vacaciones

Cesantias

Prima

Otros beneficios a los empleados

Total

Menos: pasivos por beneficios a los empleados - corto plazo
Pasivos por beneficios a empleados - largo plazo

2025 2024
1.249.524 1.252.986
531.562 1.522.604
292.119 569.795
3.109.621 5.967.482
2.377.634 4.799.694
198.320 398.932
33.023.228 5.286.459
40.782.008 19.797.952
24.967.163 14.427.417
15.814.845 5.370.535

La Sociedad maneja los siguientes dos beneficios a empleados, los cuales se determinan mediante

céalculos actuariales realizados por la firma Willis Towers Watson Consultores Colombia.

Las

obligaciones son medidas utilizando el método de la unidad de crédito proyectada.

Pensién de jubilacién - Plan de beneficios definidos

Esta obligacién corresponde, de conformidad con las normas legales de Colombia, a empleados que
laboraron un tiempo determinado en la Organizacién y llegaron a su edad de retiro, con derecho a

que la Sociedad les reconozca total o parcialmente u
maneja activos dentro del plan.

na pension de jubilacion. La Sociedad no

De conformidad con la legislacion, esta pension puede ser transferida, a la muerte del pensionado,

a su cényuge y a sus hijos menores o discapacitados.
para empleados actuales.

e  Otros beneficios post-empleo - Bonificacién por

La Sociedad no maneja planes de pension

pension

La Sociedad maneja este beneficio para un grupo de empleados activos que operan en Colombia y

que cumplen con una antigiiedad determinada.

La informacidn de los participantes que reciben los anteriores beneficios se presenta a continuacion:

Pension de jubilacion

Plan de beneficios definidos

Otros beneficios post-empleo

Bonificacion por pension

2025 2024 2025 2024
Numero de participantes 4 4 152 366
Valor de pensién anual 180.090 163.632 28.543.753 62.077.790
Edad promedio (afios) 89,8 88,8 51,8 53,2
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A continuacién, se muestra una conciliacién entre los saldos iniciales y los saldos finales de los
correspondientes pasivos:

Pension de jubilacion Otros beneficios post-empleo
Plan de beneficios definidos Bonificacion por pension
2025 2024 2025 2024
Valor del inicio del periodo 1.252.986 1.375.406 1.522.604 1.911.383
Incluido en el resultado del periodo:
Costo por servicios - - 242.336 67.258
Costo por interés 99.549 96.849 118.590 128.997
Incluido en otros resultados integrales:
(Ganancia) pérdida actuarial debido a:
Experiencia 59.438 (59.343) 2.812 (56.289)
Cambio en hipétesis - (10.398) - (11.871)
Otros:
Beneficios pagados (162.449) (149.528) (1.354.780) (516.874)
Valor al final del periodo 1.249.524 1.252.986 531.562 1.522.604

53



Los supuestos claves utilizados en los calculos fueron:
Pension de jubilacion
Plan de beneficios definidos
2025 2024

Otros beneficios post-empleo
Bonificacion por pension
2025 2024

9,50%
5,80%/3,00%
5,80%/3,00%

8,50%
6,50% / 3,00%
6,50% / 3,00%

Tasa de descuento
Tasa de incremento pensional/salarial
Tasa anual de inflacion

9,50%
5,80%/3,00%
5,80%/3,00%

8,50%
6,50% / 3,00%
6,50% / 3,00%

Las presunciones actuariales significativas para la determinacion de las obligaciones son tasa de descuento, incremento de las pensiones o
incremento salarial y tabla de mortalidad. Los analisis de sensibilidad que siguen se han determinado con base en cambios razonables posibles
de las presunciones respectivas que ocurren al final del periodo sobre el que se informa, mientras que mantiene todas las demas presunciones

constantes.
Anadlisis de sensibildad:

Pension de jubilacion
Plan de beneficios definidos

Otros beneficios post-empleo
Bonificacién por pension

Supuesto Cambio Efecto en el pasivo Efecto en el pasivo
2025 2024 2025 2024
Tasa de descuento Aumento de 0,5 % (27.249) (29.822) (12.761) (29.927)
Tasa de descuento Reduccién de 0,5 % 28.393 (31.166) 13.370 31.283
Tasa de incremento pensional/salarial Aumento de 0,5 % 26.987 29.536 14.165 32.831
Tasa de incremento pensional/salarial Reduccién de 0,5 % (26.120) (28.512) (13.611) (31.639)
Incremento de un afio la 65.030 65.795 _ i}

Tabla de mortalidad - Tabla RV-08 esperanza de vida

Los andlisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativos del cambio real en la obligacién porque 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 y gastos cambiaran en el futuro como resultado de cambios futuros en los métodos actuariales y en los 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 en futuras valuaciones actuariales.
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Revelacién de informacion de pasivos pensionales, segun los parametros del Decreto 1625
de 2016 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico de Colombia

De acuerdo con el Decreto 2131 de 2016 del Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, a partir de
diciembre de 2016 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 parametros
del Decreto 1625 de 2016, 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 (NIC 19).

Los supuestos claves utilizados en el calculo, de acuerdo con el Decreto 1625 de 2016, fueron los
siguientes:

2025 2024
Tasa de descuento real 4,80% 4,80%
Tasa de descuento nominal 13,06% 15,23%
Tasa de incremento pensional 7,88% 9,95%
Tasa anual de inflaciéon 7,88% 9,95%
Tabla de mortalidad Colombia Tabla RV-08 Tabla RV-08

A 31 de diciembre de 2025, el pasivo pensional registrado en la contabilidad, segun los parametros
del Decreto 2420 de 2015 y sus modificatorios, comparado con el pasivo resultante segun el Decreto
1625 de 2016 que se utiliza para fines fiscales, es como sigue:

Pasivo segun . .
9 Pasivo segun decreto

decretzoongO de fiscal 1625 de 2016 Diferencia
2025 1.249.524 1.153.454 96.070
2024 1.252.986 1.117.447 135.539

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. A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen
conmutaciones pensionales parciales.

Planes de aportaciones definidas

Mediante los planes de aportaciones definidas, la Sociedad cumple su obligacion legal, realizando
contribuciones de caracter predeterminado a una entidad publica o privada. En estos planes, la
Sociedad no tiene obligacién legal ni implicita de hacer contribuciones adicionales en el caso en que
el fondo no tenga suficientes activos para atender los beneficios que se relacionen con los servicios
que los empleados han prestado en el periodo corriente y en los anteriores.

El costo en el estado de resultados de $211.697 y $1.085.052 en 2025 y 2024, respectivamente,
representa contribuciones causadas durante el afo.
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21.

22,

23.

Otras provisiones

A continuacion, se muestra la descripcion y el monto de las provisiones comparadas entre los
ejercicios 2025y 2024, las cuales se registran conforme a los informes presentados por los asesores
externos de la Sociedad:

2025 2024
Laborales 210.000 643.471
Total 210.000 643.471

Las provisiones corresponden a obligaciones sobre las cuales la Sociedad tiene incertidumbre
acerca de su cuantia y/o vencimiento. La Sociedad ha realizado una estimacién fiable de los casos
y valores en que estaria comprometida a responder ante terceros, los cuales corresponden
principalmente a cuatro casos laborales en 2025 (cinco casos laborales en 2024).

La Administracion de la Sociedad, con base en la informacién de sus asesores legales, considera
que las sumas contabilizadas son suficientes para cubrir las pérdidas probables que puedan resultar
del desenlace desfavorable de los procesos en curso.

Contingencias

Con excepcion de las provisiones registradas en la Nota 21, la Sociedad no se encuentra involucrada
en juicios u otras acciones legales con alguna probabilidad cierta de pérdida, 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 estimacion de pérdida se clasifica como
posible, de acuerdo con lo indicado por los abogados externos, razén por la cual no se ha registrado
provision por los mismos.

2025 2024
Naturaleza del proceso No. de procesos Valor No. de procesos Valor
Laboral 7 1.318.917 9 1.746.220

Arrendamientos

La Sociedad como arrendador:

La Sociedad maneja arrendamientos operativos de propiedades en inmuebles a terceros y partes
relacionadas, con diferentes términos.
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24,

A 31 de diciembre, los cobros futuros del arrendamiento son como sigue:

2025 2024
1 afio o menos 1.075.462 1.668.660
Entre 1 y 5 afios 4.073.456 3.959.141
5 afios 0 mas 9.208.347 9.541.121
Total 14.357.265 15.168.922

Otros activos o pasivos financieros

En el curso normal de los negocios la Sociedad realiza operaciones con instrumentos financieros
con el propdsito de reducir su exposicion a fluctuaciones en el tipo de cambio de moneda. Esos
instrumentos son contratos forward.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene contratos forwards vigentes.
Medicion de valor razonable de los instrumentos de cobertura - forwards

¢ Nivel de jerarquia de la valoracién

La medicién de valor razonable de los instrumentos de cobertura de la Sociedad se clasifica dentro
del Nivel 2

. Técnica de valoracion utilizada

La técnica de valoracion de los forwards corresponde a la técnica de uso reconocido en el mercado
denominada de puntos forward

e Datos de entrada utilizados para desarrollar la medicién

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 Bloomberg, que es un
proveedor de precios.

e Interrelacién entre las variables no observables significativas o datos de entrada no
observables clave y la medicidn 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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25. Capital emitido

Los saldos a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como siguen:

Numero de
acciones Valor nominal
ordinarias Acciones suscritas por accion en Total Capital a saldo
autorizadas y pagadas moneda local histérico
596.630.268 596.630.268 10 5.966.303

El capital de la Sociedad no sufrié ninguna variacion durante el periodo terminado al 31 de diciembre
de 2025. La Sociedad mantiene una sola clase de acciones ordinarias.

El numero de acciones suscritas, pagadas y en circulacién a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se

compone asi:
Acciones suscritas Acciones Acciones en
y pagadas readquiridas circulacion
596.630.268 83.867.740 512.762.528

La composicion accionaria a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

Accionista Pais No. de Acciones Participacion
Carvajal S.A. Colombia 500.877.937 97,68%
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 10.972.158 2,14%
Otros minoritarios 912.433 0,18%
Total 512.762.528 100%
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26. Reservas

Los saldos a 31 de diciembre de 2025 y 2024 de las reservas, asi como la naturaleza, propésito y
movimiento se explica a continuacion:

Reservas legales y estatutarias

Reserva legal 2.983.151
Reserva para financiacion nuevos proyectos 106.302.030
Reserva para readquisicion de acciones 2.672.504
Total reservas legales y estatutarias 111.957.685

Reservas de otros resultados integrales

2025 2024
De participacion en otros resultados integrales de subsidiarias 4.014.151 5.435.680
4.014.151 5.435.680

Reservas legales y estatutarias:

Las reservas legales y estatutarias se componen de acuerdo con topes exigidos por la ley. 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 seran reclasificadas
posteriormente a ganancias o pérdidas.

Reservas de otros resultados integrales:

Reserva de otras variaciones patrimoniales de subsidiarias

2025 2024
Saldo al inicio del afio 5.435.680 3.964.181
Pérdida /(ganancia) que surge de cambios en otras
variaciones patrimoniales de subsidiarias (nota 9) (1.421.529) 1.471.499
Saldo al final del afio 4.014.151 5.435.680
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27. Ingresos de actividades ordinarias

28.

29.

Los ingresos se descomponen asi:

Ventas nacionales
Ventas en el exterior
Otras ventas
Aprovechamientos (i)
Honorarios (ii)

Servicios (ii)
Arrendamientos
Subtotal

Menos: Devoluciones y descuentos
Total

2025 2024
431.168.451 409.814.990
33.336.405 44.616.130
5.703.964 9.565.289
3.386.657 1.676.845
2.507.433 2.072.522
1.059.407 653.006
1.683.030 969.733
478.845.347 469.368.515
(6.502.441) (4.093.902)
472.342.906 465.274.613

(i) Las otras ventas incluyen principalmente ventas de material de empaque, polvillo y

repuestos.

(i) Los honorarios y servicios corresponden principalmente a servicios de asistencia técnica y
facturacion por suministros de vapor, gas y procesamiento parcial de producto, a partes

relacionadas.
Costos de ventas

Costo de produccion
Beneficios a empleados
Depreciacion
Amortizacion

Total

Otros ingresos

Los otros ingresos se componen de:

Ingreso por método de participacién patrimonial

en subsidiarias (nota 9)
Recuperaciones (i)

Total

(i) En 2025 corresponde principalmente a reclamos por seguro de dafio.

2025 2024
356.997.491 408.481.105
43.541.303 49.111.950
12.585.703 12.785.548
2.930.199 1.110.554
416.054.696 471.489.157
2025 2024
163.117 -
3.323.664 9.803.531
3.486.781 9.803.531
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30. Gastos

Los gastos se relacionan a continuacion:

De ventas

Servicios

Gastos factoring
Regalias y derechos
Comisiones
Impuestos

Gastos de personal
Publicidad

Seguros

Gastos de viaje
Deterioro de cartera
Depreciacion
Contribuciones y afiliaciones
Arrendamientos
Honorarios
Amortizacién
Diversos

Total

De administracion

Honorarios

Impuestos

Gastos de personal
Contribuciones y afiliaciones
Mantenimiento y reparaciones
Amortizacion

Servicios

Arrendamientos

Gastos de viaje
Depreciacion

Deterioro de deudores varios
Diversos

Total

2025 2024
6.890.857 7.278.081
3.382.084 2.965.137
4.929.129 6.642.361
3.146.236 1.008.419
3.313.022 3.180.042
1.672.728 2.109.606

520.335 186.049
433.066 405.160
141.683 204.657
113.762 67.347
52.678 83.806
42.266 65.037
13.177 35.063
13.129 91.422
8.880 (50.527)
58.848 64.159
24.731.880 24.335.819
2025 2024
3.058.635 1.965.882
3.048.483 2.827.817
1.438.762 2.110.195
349.267 259.830
119.440 120.144
69.644 42.597
45.039 41.375
12.767 36.021
4.694 5.431
3.374 13.990
- 19.635.912
149.747 214.101
8.299.852 27.273.295
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31. Otros gastos

Otros costos y gastos (i)

Pérdida por método de participacion patrimonial
en subsidiarias (nota 9)

Donaciones

Demandas

Total

2025 2024
2.848.862 ;
7.332.938 14.581.802
1.159.301 589.649

50.000 143.426
11.391.101 15.314.877

(i) En 2025 principalmente corresponde a al cierre del reclamo del activo fijo asegurado..

32. Otras ganancias (pérdidas)

Ajuste a valor razonable de propiedades de
inversion (i)

Resultado neto en venta y retiro de
propiedades, planta y equipo (ii)

(Pérdida) utilidad en venta y retiro de otros
activos

Total

2025 2024
190.600.141 )
8.224 (9.250.698)
(1.673) (18.596)
190.606.692 (9.269.294)

(i) Debido a la suspension indefinida de Planta 1 los lotes y construcciones de esta planta han sido
avaluados y su valor se encuentra actualizado con un incremento de $190.600.141. (ver nota

16)

(ii) En 2024 corresponde al retiro de bienes por el dafio en el activo fijo asegurado

33. Ingresos financieros

Intereses y otros rendimientos financieros
Ajuste al valor presente neto
Total

2025 2024
1.543.431 365.894
2.170.207 1.220.356
3.713.638 1.586.250
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34. Costos financieros

35.

Intereses y gastos bancarios

Descuentos comerciales condicionados
Gastos de intereses partes relacionadas
Costos financieros de otros pasivos por
arrendamientos

Costo neto por intereses por beneficios a los

empleados

Ajuste al valor presente neto

Total

Impuestos

Los principales elementos del gasto del impuesto sobre la renta por el periodo de doce

2025 2024

33.308.815 16.846.679
200.259 274.360
24.361.966 15.303.352
542.537 606.123
671.851 297.576

- 1.797.569

59.085.428 35.125.659

terminado el 31 de diciembre de 2025 y 2024, son los siguientes:

Impuesto corriente
Ingreso (gasto) por impuesto sobre la renta corriente
Impuesto pagados en el exterior

Total impuesto corriente

Impuesto diferido

Gasto (ingreso) por impuesto diferido

Total impuesto diferido

Total ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias

meses
2025 2024
(2.371.335) 37.254.809
(2.371.335) 37.254.809
(2.391.906) 37.254.809

En el periodo se trasladaron gastos por impuesto diferido a operaciones discontinuas por

$29.591.246 en el 2025 y $34.176.049 en el 2024 (ver nota 11).

Impuesto a las ganancias reconocido en otro resultado integral

Impuesto diferido

2024

Generado por ingresos y gastos reconocidos en otro resultado

integral:

Nuevas mediciones de obligaciones por beneficios definidos

(47.766)

Total impuesto a las ganancias reconocido en otro resultado

integral

(47.766)
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Tasa efectiva de tributacion:

La conciliacién de la tasa efectiva de tributacion del 662% y 29% aplicable por los afios terminados
al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente, es la siguiente:

Resultado neto antes del impuesto de renta de operaciones
continuas

Resultado neto antes del impuesto de renta de operaciones
discontinuas

2025

2024

159.678.680

(163.789.935)

(111.267.050)

(137.459.669)

Resultado neto antes del impuesto sobre la renta (4.111.255) (248.726.719)
A la tasa legal de impuestos del 35% 1.438.939 87.054.353
Ajuste relacionado con el impuesto a la renta corriente del afo anterior - -
Ajuste relacionado con el impuesto a la renta pagado en el exterior (11.505) -
Ajuste relacionado con el impuesto a las ganancias ocasionales (9.066) -
Gastos no deducibles de impuestos:

Diferencia permanente 1 gastos no deducibles (5.679.903) (10.997.169)
Diferencia permanente 2 ingresos no gravados 902.547 2.623.697
Diferencia permanente 3 gastos deducibles 68.734 52.188
Diferencia permanente 4 ingresos gravados (101.406) -
Ajuste a saldo inicial base del impuesto diferido 30.612.788 (7.349.978)
Reconocimiento impuesto diferido registrado en el ORI (21.788) 47.766
A la tasa efectiva de impuesto del 29% (2023 19%) 27.199.340 71.430.857
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias 27.199.340 71.430.857

En el periodo se trasladd resultado neto antes de impuesto a operaciones discontinuas por

($163.789.935) en el 2025 y ($137.459.669) en el 2024 (ver nota 11).

Los principales cambios de la tasa efectiva de tributacion son las siguientes:

1. Gastos de ejercicios anteriores, 50% del GMF, donaciones, impuestos asumidos y gasto por

método de participacion.

2. Indemnizacion precipitador, ingreso por método de participacion, provision divisién comercial y

venta de activos fijos
Ajuste fiscal energia
4. Ingresos por recuperacion de deducciones

w

Tasa de Tributacion Depurada

Con la Ley 2277 de 2022 “Reforma Tributaria para la Igualdad y la Justicia Social”, se introduce una
tasa minima de tributacion del 15% para los contribuyentes del impuesto sobre la renta que sean
sociedades nacionales y personas juridicas asimiladas, incluyendo aquellos que sean usuarios de
zona franca. Esta tasa minima se denomina Tasa de Tributacién Depurada (TTD), y no podra ser
inferior al 15%.

Adicionalmente, la norma establece que cuando los contribuyentes del impuesto sobre la renta cuyos
estados financieros sean objeto de consolidacion deberan determinar la Tasa de Tributacion
Depurada del Grupo (TTDG), en cuyo caso la obligacion de efectuar dicho calculo le asiste a Carvajal
S.A. como sociedad controlante de la Organizacion en Colombia.
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Activos y pasivos por impuestos corrientes

El siguiente es el detalle de activos y pasivos por impuestos corrientes:

Activos por impuestos corrientes

Impuesto corriente (1)

Saldo a favor en impuestos (2)
Otros impuestos (3)
Descuento tributario (4)

Total

Pasivos por impuestos corrientes

Impuestos por pagar (5)
Otros impuestos por pagar (6)

Total

) Saldo a favor de impuesto de renta
) Saldo a favor de impuesto a las ventas

) Anticipo de Industria y Comercio

) Pasivo de impuesto a las ventas

(1
(2
(3
(4) Descuento tributario activos fijos reales productivos
(5
(6

) Pasivo de industria y comercio

Impuesto diferido

2025 2024
18.865.571 28.643.485
- 7.852.741
465.718 535.002
16.477.483 13.608.743
35.808.772 50.639.971

2025 2024
6.888.641 -
1.120.026 2.442.683
8.008.667 2.442.683

A continuacion, se presenta el analisis de los activos/ pasivos por impuesto diferido presentado en

estado de situacion financiera:

2025

Saldo al inicio
del periodo

Reconocido
en los
resultados

Reconocido en  Activos por
otro resultado impuestos
Integral diferidos

Activos por Pasivos por
impuestos impuestos
diferidos diferidos neto

Impuesto diferido activo/(pasivo) relacionado con:

Propiedad planta y equipo e intangibles

Beneficios a empleados

Pasivos estimados y otras provisiones

Escudos fiscales
Arrendamientos
Cuentas por cobrar y otros

Total

(18.807.670) (21.411.067)

(40.218.737)  (40.218.737)

2.356.431  9.445.657 21.789  11.823.877 - 11.823.877
17.603.195  2.148.434 - 19.751.629 - 19.751.629
77.210.154  39.344.029 - 116.554.183 - 116.554.183

519.649 361.263 - 880.912 - 880.912

2.339.283  (2.668.407) - 2.659.676 (2.988.800) (329.124)

81.221.042 27.219.909 21.789  151.670.277  (43.207.537)  108.462.740
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En 2025 los principales cambios en el impuesto diferido son los siguientes:

1. Ajuste de las pérdidas fiscales.
2. Deterioro de activos fijos.

Saldo al Reconocido Reconocido Activos por Pasivos por Activos por
. en otro ; . .
2024 inicio del en los ltad impuestos impuestos impuestos
periodo resultados resultado diferidos diferidos diferidos neto
Integral
Impuesto diferido activo/(pasivo) relacionado con:
Propiedad p|anta y equipo e intangib|es (32.618.768) 13.811.098 - - (18.807.670) (18.807.670)
Beneficios a emp|eados 918.935 1.485.262 (47766) 2.356.431 - 2.356.431
Pasivos estimados y otras provisiones 7.844.312 9.758.883 - 17.603.195 - 17.603.195
Escudos fiscales 20.957.678 47.252.476 - 77.210.154 - 77.210.154
Arrendamientos 393.076 126.573 - 519.649 - 519.649
Cuentas por cobrar y otros 3.342.718 (1 003435) - 3.461.561 (1 122278) 2.339.283
Total 9.837.951 71.430.857 (47.766) 101.150.990 (19.929.948) 81.221.042
Diferencias temporarias gravables no reconocidas en asociadas con inversiones y
participaciones
Las diferencias temporarias relacionadas con las inversiones en subsidiarias para los cuales no se han
reconocido activos por impuesto diferido se atribuyen a lo siguiente:
2025 2024
Subsidiarias locales 24.866.261 17.270.682
Subsidiarias extranjeras 1.074.518 734.649
Total 25.940.779 18.005.331

Las pérdidas por el ajuste de la sentencia 25444 y de los afos 2020, 2023, 2024 y 2025 respectivamente

se vencen en 2028, 2032, 2035, 2036 y 2037.

En 2025 los principales cambios en el impuesto diferido son los siguientes:

1. Avaluo de las propiedades de inversion.

2. Ajuste por las pérdidas fiscales.

3. Deterioro de activos fijos y del inventario de repuestos.

4. Pasivos estimados y provisiones.
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El saldo activo/pasivo neto por el impuesto diferido reconociendo en otros resultados integrales del

ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, es el siguiente:

Impuesto

Base diferido Total
Plan pension (374.584) 131.104 (243.480)
Plan bonificacion por retiro (581.005) 203.352 (377.653)
(955.589) 334.456 (621.133)

Los principales cambios del impuesto diferido registrado en otro resultado integral son:

1) Por la variacién de las partidas reconocidas en otro resultado integral por pensién y bonificacion
por retiro.

La entidad compensa los activos y pasivos por impuestos Unicamente si tiene un derecho legalmente
exigible de compensar los activos y pasivos por impuestos corrientes; y en el caso de los activos y
pasivos por impuesto diferido, en la medida que ademas correspondan a impuestos a las ganancias
requeridos por la misma jurisdiccion fiscal y de la misma naturaleza.

Impuesto diferido activo reconocido

El impuesto diferido activo reconocido en estados financieros asciende a la suma de $151.670.277,
Principalmente compuesto por los siguientes conceptos:

Activos por impuestos

diferidos
Beneficios a empleados 11.823.877
Pasivos estimados y otras provisiones 19.751.629
Escuados fiscales 116.554.183
Arrendamientos 880.912
Cuentas por cobrar y otros 2.659.676
Total 151.670.277

La entidad decidié reconocer el monto anterior, toda vez que, cuenta con evidencia convincente que
permite la recuperacion del impuesto diferido activo en periodos futuros y apoya su reconocimiento.

Para lo anterior la compafiia evalué la forma en cémo podra recuperar el impuesto diferido activo y
para ello se soporta en las siguientes fuentes de ingreso: Los escudos fiscales se compensaran con
las ganancias fiscales de los proximos afos de acuerdo con las proyecciones realizadas. Para los
demas conceptos, como negocio en marcha, la compafiia continuara realizando la respectiva
causacion hasta que desaparezca la diferencia temporaria.
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Provisiones, Pasivos Contingentes del Impuesto a las Ganancias

Las declaraciones del impuesto sobre la renta y complementarios que se encuentran abiertas para
revision de las Autoridades Tributarias son las siguientes:

Ejercicio Fecha de
fiscal prescripcion
2015 En discusidn
2016 En discusion
2019 21/04/2026
2020 23/04/2026
2021 22/04/2027
2022 21/04/2028
2023 22/04/2029
2024 22/04/2030

De las anteriores declaraciones la Autoridad Tributaria no ha iniciado el proceso de revisién de los
afios gravables 2019, 2020, 2021, 2022, 2023 y 2024

La Compaifiia, no ha realizado operaciones que hayan generado incertidumbre en la aplicacion del
tratamiento impositivo, ni que ha requerido asesoria en materia tributaria.

Firmeza de las declaraciones del impuesto sobre la renta y complementarios

El término general de firmeza de las declaraciones tributarias es de tres (3) afios a partir de la fecha
de su vencimiento o a partir de la fecha de su presentacién, cuando estas hayan sido presentadas
de forma extemporanea. Para las Compaiiias que estan sujetas al cumplimiento de la normatividad
de precios de transferencia, la Ley 2010 de 2019 establecié que el término de firmeza sera de cinco
(5) afios, para las declaraciones que se presenten a partir del 1 de enero de 2020. '

Las declaraciones que presentaron pérdidas fiscales pueden ser revisadas por las Autoridades de
Impuestos dentro de los cinco (5) afios siguientes a la fecha de presentacién. Respecto de aquellas
declaraciones en las cuales se presenten saldos a favor, el término de firmeza es de tres (3) afios,
desde la fecha de la presentacion de la solicitud de devolucién o compensacion.

Otros aspectos

La Ley 1819 de diciembre 29 de 2016, establecié que las normas de contabilidad y de informacién
financiera aceptadas en Colombia (NCIF) unicamente tendra 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.

! Articulo 117°. TERMINO DE FIRMEZA. El término de firmeza de los articulos 147 y 714 del Estatuto Tributario de
la declaracion del impuesto sobre la renta y complementarios de los contribuyentes que determinen o

compensen pérdidas fiscales, o que estén sujetos al Régimen de Precios de Transferencia, sera de cinco (5) afios.
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Renta presuntiva

El porcentaje de renta presuntiva se redujo al cero por ciento (0%) a partir del afio gravable 2021.

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 margenes de utilidad que se hubieran utilizado
en operaciones comparables con o entre no vinculados econdmicamente.

Asesores independientes adelantan la actualizacion del estudio de precios de transferencia, exigido
por disposiciones tributarias, tendientes a demostrar que las operaciones con vinculados
economicos del exterior se efectuaron a valores de mercado durante 2025. Para este propdésito la
Compaiiia presentara una declaracion informativa y tendra disponible el referido estudio para finales
de julio de 2026. El incumplimiento del régimen de precios de transferencia puede acarrear
sanciones pecuniarias y un mayor impuesto sobre la renta; sin embargo, la Administracién y sus
asesores son de la opiniéon que el estudio sera concluido oportunamente y no arrojarad cambios
significativos a la base utilizada para la determinacion de la provision del impuesto sobre la renta de
2025.

Beneficio de auditoria

LaLey 2155 de 2021 y la Ley 2294 de 2023 Plan Nacional de Desarrollo establecié para los periodos
gravables 2022 y 2023 y para los periodos gravables 2024,2025 y 2026 respectivamente, la
liquidacion privada de los contribuyentes del impuesto sobre la renta y complementarios que
incrementen su impuesto neto de renta en por lo menos un porcentaje minimo del treinta y cinco por
ciento 35%, en relacion con el impuesto neto de renta del afio inmediatamente anterior, quedara en
firme si dentro de los seis (6) meses siguientes a la fecha de su presentacion no se hubiere notificado
emplazamiento para corregir o requerimiento especial o emplazamiento especial o liquidacion
provisional, siempre que la declaraciéon sea debidamente presentada en forma oportuna y el pago
total se realice en los plazos que para tal efecto fije el Gobierno nacional.

Si el incremento del impuesto neto de renta es de al menos un porcentaje minimo del veinticinco por
ciento 25%, en relacién con el impuesto neto de renta del afio inmediatamente anterior, la
declaracion de renta quedara en firme si dentro de los doce (12) meses siguientes a la fecha de su
presentacion no se hubiere notificado emplazamiento para corregir o requerimiento especial o
emplazamiento especial o liquidacion provisional, siempre que la declaracion sea debidamente
presentada en forma oportuna y el pago total se realice en los plazos que para tal efecto fije el
Gobierno nacional.

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 inferiora 71 UVT (2024
equivale a $3,342 miles). El término previsto en esta norma no se extiende para las declaraciones
de retencion en la fuente ni para el impuesto sobre las ventas las cuales se regiran por las normas
generales.
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La Ley 2277 de 2022 “Reforma tributaria para la Igualdad y la justicia social”, otros asuntos

Se mantiene una tarifa del 35% para las sociedades nacionales y sus asimiladas, establecimientos
permanentes de entidades del exterior y personas juridicas extranjeras con o sin residencia en el
pais, obligados a presentar declaracion anual del impuesto sobre la renta.

Impuesto al patrimonio

La ley 2277 de 2022, establece con caracter permanente el impuesto al patrimonio. Dicho impuesto
se causara el 1 de enero de cada afio.

El impuesto gravaria a algunas sociedades y entidades no residentes que posean bienes en el pais
tales como inmuebles, yates, botes, lanchas, obras de arte, aeronaves o derechos mineros o
petroleros. Las sociedades o entidades no residentes no estaran gravadas sobre las acciones,
cuentas por cobrar, e inversiones en portafolio que posean en Colombia, ni tampoco seran
contribuyentes respecto de los contratos de arrendamiento financiero que suscriban con residentes
en Colombia.

El impuesto se generaria por la posesion de patrimonio liquido igual o superior a 72.000 UVT (COP
$ 3.388 millones aproximados).

La base del impuesto al patrimonio se determinara conforme al rango de tarifas marginales
establecidas, entre el 0,5% y el 1,5%. La tarifa del 1,5% sera temporal desde el 2023 hasta el 2026,
inclusive. Por lo tanto, a partir de 2027 la tarifa maxima sera del 1%.

Tributacion minima del 15%

Se introduce una tasa minima de tributacion del 15% para los contribuyentes del impuesto sobre la
renta. Esta tasa minima se denomina Tasa de Tributacion Depurada -TTD, y no podra ser inferior al
15%. La TTD se determina de dividir el impuesto depurado (ID) sobre la utilidad depurada (UD). A
su vez, se establecen los factores que componen el ID y la UD para delimitar su determinacion. Si
la TTD es inferior al 15%, ésta debera ser ajustada para llegar al 15% minimo.

Esta tributacion minima no aplica en varios casos, incluyendo personas juridicas extranjeras sin
residencia en el pais; Zonas Econdmicas y Sociales Especiales -ZESE, durante el periodo que su
tarifa del impuesto sobre la renta sea 0%; las ZOMAC; las rentas de servicios hoteleros sujetas a
tarifa del 15%; les empresas editoriales con objeto social exclusivo de edicion de libros; las empresas
industriales y de economia mixta del estado con tarifa del 9%; y los contratos de concesion.

Tributacion de entidades no residentes con presencia econémica significativa (PES) en
Colombia

Los no residentes que vendan bienes y/o presten ciertos servicios digitales (listados en la norma) a
personas ubicadas en Colombia, podrian tener un PES en el pais y estarian sujetos a una retencion
en la fuente del 10%, o podrian optar por presentar declaracion de renta y aplicar una tarifa del 3%
sobre los ingresos brutos.
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Existiria PES cuando el no residente (considerando también sus partes vinculadas):

e Obtenga ingresos brutos superiores a 31.300 UVT por transacciones llevadas a cabo con
personas ubicadas en Colombia.

e Tenga una interaccion sistematica y deliberada con el mercado colombiano. Lo anterior se
presume que sucede si se mantiene una interaccidon o despliegue de mercadeo con 300.000
0 mas usuarios ubicados en Colombia, o si se cuenta con la posibilidad de visualizar precios
en pesos colombianos (COP) o permitir el pago en COP.

Limite global para ciertos beneficios y estimulos tributarios

Para los contribuyentes del impuesto sobre la renta diferentes a personas naturales y sucesiones
iliquidas, el valor de los ingresos no constitutivos de renta ni ganancia ocasional, deducciones
especiales, rentas exentas y descuentos tributarios no podra exceder el 3% anual de su renta liquida
ordinaria antes de detraer las deducciones especiales contempladas en la normatividad.
Ganancias ocasionales

La tarifa de ganancias ocasionales tanto para personas naturales como para entidades juridicas
(residentes y no residentes fiscales) se incrementara al 15%. Lo anterior con excepcion de las
ganancias ocasionales provenientes de loterias, rifas apuestas y similares que se mantendran al
20%.

Impuesto a los dividendos

La ley 2277 de 2022, modificd la tarifa de retencidon en la fuente en la distribucion de dividendos
entre sociedades nacionales la cual sera del 10%. Dicha retencion sera trasladable a la persona
natural residente fiscal en Colombia, o al inversionista (persona natural o juridica) residente en el
exterior. Siguen vigentes los tratamientos de excepcion para no aplicar esta retencion.

Deduccién impuesto de industria y comercio

El impuesto de industria y comercio sera 100% deducible a partir del afio gravable 2023, ya no podra
ser tratado como descuento tributario.

Beneficios concurrentes:

Se amplia la prohibicidon de tomar beneficios fiscales concurrentes a las rentas exentas, ingresos no
constitutivos de renta ni ganancia ocasional y la reduccion de la tarifa del impuesto sobre la renta.

Medidas sectoriales
a. Impuesto a plasticos de un solo uso
Se gravara la venta, el retiro para consumo propio, y la importacion de productos plasticos de un

solo uso para envasar, embalar o empacar bienes. La tarifa seria del 0,00005 UVT por cada (1)
gramo del envase, embalaje o empaque.
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36.

b. Impuestos saludables

Estos impuestos abarcan la produccion, la venta, el retiro de inventarios o los actos que impliquen
la transferencia de dominio a titulo gratuito u oneroso (con excepcion de donaciones a los bancos
de alimentos) o la importacién de bebidas y alimentos ultra procesados.

Los responsables de los impuestos saludables seran los productores o importadores de las bebidas
o alimentos ultra procesados. Estos impuestos se deberan discriminar en la factura de venta. Para
el comprador, estos impuestos podrian constituir un costo deducible en el impuesto sobre la renta,
como mayor valor del bien.

c. Impuesto a las bebidas ultra procesadas azucaradas

El impuesto aplica a bebidas ultra procesadas azucaradas, asi como los concentrados, polvos y
jarabes que, después de su mezcla o dilucidén, permitan la obtencion de bebidas azucaradas,
siempre que superen los umbrales establecidos de azucares afadidos y estén en las partidas
arancelarias establecidas como gravadas.

d. Impuesto a los productos comestibles ultra procesados

Para estar gravado se requiere que el producto esté incluido en las partidas arancelarias previstas
en la norma, contenga sodio, aztcar y/o grasa en los porcentajes establecidos, y se encuentre dentro
de la definicién de producto ultra procesado y/o con alto contenido de azucar afiadido.

e. Impuesto nacional al carbono (INC)

El carbon (con excepcidn del carbén para coquerias) y los combustibles fosiles solidos son
considerados como generadores del INC. El impuesto se causara en la venta al consumidor final,
en su autoconsumo, y en la importacién para consumo propio. El impuesto sera autoliquidado por
quienes lo adquieran o utilicen para consumo propio dentro del territorio colombiano. Sin embargo,
su tarifa sera del 0% por los afios 2023 y 2024, y a partir del 2025 se empezara a liquidar
gradualmente con un porcentaje de la tarifa plena hasta el afio 2028, afio en que se aplicara la tarifa
plena.

La tarifa se actualiza a COP$20.500 por tonelada de carbono equivalente. La referencia para el
ajuste de la tarifa que se realizaria cada afio considerando la variacion del IPC del afio anterior mas
un (1) punto hasta que sea equivalente a tres (3) UVT por tonelada de carbono equivalente
(actualmente es 1 UVT). Las tarifas correspondientes a combustibles fésiles de gas natural, ACPM
y gasolina se ajustarian siguiendo los anteriores lineamientos a partir del afio 2024.

Dividendos

Los dividendos decretados y efectivamente pagados al 31 diciembre se muestran a continuacioén:

2025
Dividendos recibos en dinero 102.897
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37. Transacciones y saldos con partes relacionadas

Carvajal Pulpa y Papel S.A. efectua transacciones con partes relacionadas en condiciones de libre
competencia y a precios normales de mercado.

Las principales operaciones que se llevan a cabo con partes relacionadas son:

Facturacién de productos.

Facturacién de servicios administrativos.

Otorgamiento de préstamos y cobro de intereses financieros.

Contratacién de servicios de transformacion de papel.

Contratacién de servicios de mantenimiento industrial.

Pago por asistencia técnica, soporte administrativo.

Arrendamientos.

Operaciones realizadas con ocasioén de la suscripciéon de un contrato de mandato por venta
de producto.

S@ 000 oD

Los saldos de cuentas por cobrar y por pagar, y los ingresos y gastos de las transacciones con partes
relacionadas en los afios 2025 y 2024 se presentan a continuacion:
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Cuentas por

Cuentas por

Compras de

Ingresos

2025 Pais bienes y/o N
cobrar pagar servicios operacionales

Subsidiarias

Convertidora Papelfibras S.A.S. Colombia 96.272.783 7.818.087 23.551.703 314.189.580
Suministradora de papel S.A.S Colombia - 2.099.252 7.099.939 1.123
Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 7.311.207 - - 1.279.208
Otras partes relacionadas

Carvajal Educacion S.A.S. Colombia 6.514.255 9.490.634 450.096 63.019.268
Carvajal Educacion S.A. de C.V. México 3.520.721 - - 22.500.521
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 607.974 - - 2.027.289
Bico Internacional S.A. Ecuador - 3.018 - 3.950.821
Carvajal Soluciones de Comunicacion S.A.S. Colombia 1.572.132 - 15.014 7.399.542
Carvajal Empaques S.A. Colombia - 55.277.256 7.233.469 5.818.570
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 33.195 1.530.593 5.567.868 46.677
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 10.636 2.008.008 6.672.292 25.081
Assenda Holding S.A. Panama 38 - - -
Bico Internacional S.A. Panama 75 - - -
Carvajal Empaques Holding S.A. Panama 4 - - -
Carvajal Espacios S.A.S. BIC Colombia - - 3.366 -
Carvajal S.A. Colombia - 191.695.456 21.725.539 -
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. Colombia - 107.054 424.476 -
Peruana de Moldeados S.A.C. Peru - 24.296 - 4.642.465
Fundacion Carvajal Colombia - 38.552 33.191 -
Total general 115.843.020 270.092.206 72.776.953 424.900.145




Otros pasivos

Compras de

2024 Pais Cuentas por Cuentas por por . bienes y/o Ingre_}sos
cobrar pagar arrendamiento . operacionales
(Nota 17) servicios
Subsidiarias
Convertidora Papelfibras S.A.S. (antes Carvajal
Pulpa y Papel S.A.S. Zona Franca) Colombia 77.642.397 7.325.447 3.653.651 21.272.385 349.303.806
Suministradora de papel S.A.S en concordato Colombia 6.127.329 - - - 2.097.702
Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 8.722 1.566.133 - 7.671.318 2.743
Otras partes relacionadas
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia 11.028.712 224.391 - 675.090 100.914.545
Carvajal Educacion S.A. de C.V. México 5.596.370 - - - 24.862.895
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 3.696.742 - - - 4.536.761
Bico Internacional S.A. Ecuador 3.276.200 - - - 14.239.966
Carvajal Soluciones de Comunicacion S.A.S. BIC Colombia 2.498.427 - - - 7.451.342
Carvajal Empaques S.A. Colombia 478.418 53.135.539 - 9.878.087 7.062.346
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 24.408 1.465.620 - 6.738.629 24.576
Carvajal Propiedades e Inversiones S .A. Colombia 6.254 3.961.596 - 13.696.643 53.929
Assenda Holding S.A. Panama 88 - - - -
Bico Internacional S.A. Panama 44 - - - -
Carvajal Empaques Holding S.A. Panama 4 - - - -
Carvajal Espacios S.A.S. BIC Colombia - 40.428 - 60.886 -
Carvajal S.A. Colombia - 154.750.001 - 19.622.592 -
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC Colombia - 249.396 - 611.391 -
Peruana de Moldeados S.A.C. Peru 61.202 1.651 3.387.078
Total general 110.384.115 222.779.753 3.653.651 80.228.672 513.937.689
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El saldo de las cuentas por cobrar a partes relacionadas es el siguiente:

2025 2024
Corto plazo 108.531.697 104.256.649
Largo plazo (i) 7.311.323 6.127.466
Total 115.843.020 110.384.115

(DIncluye un ajuste por recuperacion de valor presente neto sobre la cartera del crédito concordatario
de $1.279.209 ($2.097.702 en 2024).

El saldo de las cuentas por pagar a partes relacionadas es el siguiente:

2025 2024
Corto plazo
Proveedores relacionadas 18.655.514 17.181.697
Cuentas por pagar partes relacionadas 38.328.152 43.649.569
Total 56.983.666 60.831.266
Largo plazo
Cuentas por pagar partes relacionadas 213.108.540 161.948.487
Total 213.108.540 161.948.487
Total cuentas por pagar partes relacionadas 270.092.206 222.779.753
Compensacion a personal gerencial clave
La compensacion a personal gerencial clave es como sigue:

2025 2024
Salarios y beneficios de corto y largo plazo 2.539.647 5.266.047
Honorarios junta directiva 144.000 46.200

La Sociedad no tuvo gastos por otros beneficios a largo plazo, con su personal clave gerencial.
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38.

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

Miembros de la Junta Directiva

Vicepresidente molino

Gerente financiero

Gerente de ventas y mercadeo

Gerente de manufactura

Gerente de abastecimiento materias primas basicas
Gerente de abastecimiento — Logistica — S&OP
Gerente mantenimiento

Gestion de riesgo

La Sociedad estd expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

* Riesgo de crédito
* Riesgo de liquidez
* 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.

El Presidente de la Sociedad es el responsable de asegurar que la gestidon de riesgos se adopte y
aplique en su ambito de responsabilidad.

Junta Directiva Corporativa

Respecto a la gestién de riesgos, la Junta Directiva Corporativa de la empresa matriz y la Junta
Directiva de la Sociedad, tiene las siguientes responsabilidades:

» Aprobar la politica y el modelo de gestion de riesgos.

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

* Realizar seguimiento al comportamiento del perfil de riesgo para la toma de decisiones.
 Aprobar los limites de tolerancia al riesgo de manera global.
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Comité de Auditoria Corporativo

Respecto a la gestion de riesgos, el Comité de Auditoria tiene las siguientes responsabilidades

+ Establecer y adoptar las politicas, mecanismos y procedimientos para la gestion de riesgos.

» Someter a consideracion de la Junta Directiva las politicas de Gestién de Riesgos.

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

+ Solicitar a la Administracion informes sobre la materializacion de riesgos estratégicos.

» Asegurar que el plan de auditoria interna incluya revisiones de los procesos criticos mediante
la aplicacion de la metodologia de gestion de riesgos.

Presidencia

Respecto a la gestion de riesgos la Presidencia de la Sociedad, tiene las siguientes
responsabilidades:

* Proponer a la Junta Directiva los limites de tolerancia al riesgo de manera global.
» Promover el modelo gestion de riesgo y sus politicas de acuerdo con los lineamientos definidos.
* Velar por la ejecucion de los planes de accion definidos para los riesgos estratégicos.

Riesgo de crédito

El riesgo 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 con contrapartes caracterizados por tener una solidez financiera suficiente para justificar el
otorgamiento de crédito u obteniendo en la medida de lo posible garantias, donde se requiera, como
un medio para mitigar el riesgo de pérdidas financieras como resultados del incumplimiento en los
pagos.

La mayoria de los clientes son reacios a otorgar garantia real, y con el aumento en los precios
producto del aumento de la devaluacién, los cupos han resultado ser en varios casos insuficientes.
Por esta razén, la Sociedad hace operaciones de factoring en firme a través de convenios con
diferentes entidades financieras vigiladas por la Superintendencia Financiera. Es de anotar que se
tienen algunos casos de clientes con buena trayectoria, cuyo nivel de exposicion supera el cupo
asegurado. Estas aprobaciones de extra cupo cuentan con la aprobaciéon de la Presidencia y se
monitorea de manera permanente con el apoyo del area de cartera. La Sociedad adquiere seguros
para la proteccion de su cartera.

La Gerencias Financiera y Comercial son responsables de definir:

* Cupos de crédito

* Plazos de pago.

» Garantias que respalden el crédito.

* Descuentos financieros.

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

» Excepciones a la politica de suspensién de despachos a clientes con vencimientos.
» Oftras condiciones de venta.
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Lo anterior esta debidamente documentado en los procedimientos del area financiera, incluyendo
los niveles de aprobacion requeridos para cada decision.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

La Sociedad evalua 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 la Presidencia y Gerencia Financiera.

La Administracion, con el apoyo de la Tesoreria Corporativa, determina la tasa de descuento
financiero otorgada a los clientes.

La cartera esta diversificada en varios clientes (ninguno representa mas del 1,36% de la facturacion),
ubicados en diferentes industrias y areas geograficas. Permanentemente se revisa el estado de la
cartera, se realizan operaciones de factoring y descuento por pronto pago, 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 que requiere para cumplir los compromisos asociados con los pasivos
financieros.

La Junta Directiva ha establecido un marco apropiado para la administracion de los requerimientos
de fondeo y administracion de la liquidez de la Sociedad en el corto, mediano y largo plazo.

El riesgo de liquidez se administra manteniendo reservas adecuadas, facilidades bancarias y cupos
bancarios disponibles. Asi mismo, la Sociedad ha definido una politica de endeudamiento. Los
requerimientos de caja se determinan con base en los estimados de recaudo, pagos de proveedores,
némina, gastos generales, impuestos, intereses y obligaciones financieras. En caso de que la
Sociedad 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 se solicita a la Tesoreria Corporativa la autorizaciéon para la toma de créditos
con compafiias asociadas relacionadas o con entidades financieras. Esta definicion de la fuente de
los recursos dependera de la disponibilidad de liquidez, buscando las mejores condiciones de
mercado, como también del cumplimiento de indicadores financieros tales como: deuda bruta sobre
“‘EBITDA”, se define “EBITDA” como el resultado de las actividades de operacién mas
depreciaciones, amortizaciones, y menos o mas otras ganancias (pérdidas).

La liquidez se revisa a diario y se estudian los flujos de caja proyectados a tres meses. El nivel de la
caja promedio mes fue de $2.688.610 en 2025 y $10.921.830 en 2024. El efectivo y equivalentes de
efectivo representan 0,42% y 1,38% de los activos corrientes al 31 de diciembre de 2025 y 2024,
respectivamente.
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Cuando la Sociedad, de acuerdo con el presupuesto de inversiones aprobado por la Junta Directiva
requiera financiar compras de bienes de capital, toma créditos de largo plazo los cuales negocia la
Tesoreria Corporativa. La vida media de la deuda de la Sociedad es de 2,3 afios en 2025 y de 2,2
afnos en 2024, aproximadamente. La deuda de largo plazo representa el 78,03% de la deuda total a
diciembre 31 de 2025, y 90,96% a diciembre 31 de 2024.

Cada mes se revisan los indicadores arriba mencionados.

Riesgo de mercado

Los riesgos de mercado, tales como el cambiario, precios de papel y el de tasas de interés, se
gestionan con la toma de coberturas para la tasa de cambio y/o tasas de interés, segun la exposicion
de la Sociedad.

Todas estas transacciones se valorizan como flujo de efectivo o valor razonable, dependiendo del
objetivo definido cuando se tomaron.

Al cierre del afio 2025, la Sociedad no tenia contratos de cobertura vigentes; sin embargo, durante
el afio y segun la necesidad de la Sociedad y acorde a la politica corporativa, se evalla la exposicién
cambiaria y se toman las decisiones que la Administracion estima convenientes.

Riesgo de moneda

La Sociedad esta expuesta al riesgo de moneda en las ventas, las compras y los préstamos
denominados en una moneda distinta a la moneda funcional de la Sociedad. Basicamente, la
exposicion se presenta frente al dolar en aquellos paises donde esta moneda no es la funcional.

Analisis de sensibilidad

Tomando todas las cuentas del estado de situacion financiera 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 calculé la exposicion neta de la sociedad y su efecto sobre los resultados.

Suponiendo que lo Unico que varia es la tasa de cambio, y todas las demas variables permanecen
igual, se calculd qué efecto tendria en los estados financieros de los afios 2025 y 2024 una variacion
de la tasa de cambio de 10% de la moneda funcional frente al délar. Ante una variacién de la tasa
de cambio del 10%, el estado de resultados registraria una diferencia en cambio en contra (si hay
devaluacion) o a favor (si hay revaluacion) por $6.276.339 (en 2024 por $5.011.285).

Para contrarrestar el impacto de las variaciones en la tasa de cambio, la Sociedad toma coberturas
cambiarias, por lo general forwards con vencimientos inferiores a un afio. Todos los contratos de
derivados son valorados al cierre de cada mes y dicha valoracion afecta el estado de resultados si
son de valor razonable, o los otros resultados integrales si son de flujo de efectivo, aun cuando al
vencimiento la utilidad o pérdida de dicha cobertura se registra en el estado de resultados del
periodo.
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39.

Riesgo de tasa de interés

La Sociedad esta expuesta al riesgo de tasa de interés puesto que tiene obligaciones financieras
por un valor de $301.475.154 y $321.185.073 a 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.
Es decir, que incrementos o reducciones de la tasa de interés impactan el flujo de caja de la
Sociedad. Las tasas de interés pueden verse afectadas por diferentes factores tales como el IBR, la
base utilizada en el pais donde 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 Sociedad.

El principal mecanismo de gestiéon que tiene la Sociedad para administrar este riesgo es el control
del nivel de endeudamiento, mencionado anteriormente. En la medida en que el pasivo financiero
se mantenga en niveles adecuados, basados en la capacidad de generacién de flujo de caja, se
reduce la exposicion al impacto derivado de un aumento en las tasas de interés.

En la Nota 39 se describe el indicador usado para monitorear la gestion del endeudamiento.

Analisis de sensibilidad

A diciembre de 2025 el costo ponderado de la deuda fue 11,8% E.A. (13,1% en 2024). Suponiendo
un escenario en el cual otras variables permanezcan estables, un incremento de 100 puntos basicos
de la tasa de interés impactaria el estado de resultados en $2.996.380, $3.161.738 en 2024, y
viceversa.

Transacciones de cobertura

Cuando sea necesario, la Sociedad adquiere derivados de cobertura tales como forwards para
protegerse de las fluctuaciones de la tasa de cambio que afectan los flujos de efectivo.

Todos los contratos de cobertura se valoran al cierre de cada mes y se registran contablemente.

Administracion de capital

La Sociedad gestiona de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes a sus
actividades. La adecuacion 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 se ha alterado en comparacion con el 2024.

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 situacion financiera separado, son: (i) salvaguardar
que los negocios de la Sociedad seran capaces de continuar como empresas en marcha; (ii)
asegurar que se maximice el retorno a los accionistas y haya 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 esta sujeta a requerimientos
externos de capital.
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40.

41.

42.

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 generacién 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 el EBITDA se define como el resultado de las actividades de operacion mas
depreciaciones, amortizaciones y menos o0 mas otras ganancias (pérdidas).

El indice de deuda bruta sobre EBITDA de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el
siguiente:

2025 2024
Deuda Bruta 301.475.154 321.185.073
Ebitda 30.983.266 (89.925.067)
Deuda Bruta/Ebitda 9,7 (3,6)

Reclasificaciones

Ciertas cifras presentadas al 31 de diciembre de 2024 han sido reclasificadas para efectos
comparativos en la presentacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2025, estas no
tienen efectos materiales ni modifican los resultados presentados.

Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

Entre el 31 de diciembre del 2025 y la fecha de emision de estos estados financieros, no se
presentaron eventos que en opinién de la Administracion pudieran tener un efecto importante sobre
los mismos.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2025 fueron autorizados para su emision por la Junta
Directiva de la Sociedad el 26 de febrero de 2026. Estos Estados Financieros seran presentados a
la asamblea de accionistas para su aprobacién en el mes de marzo del 2026.
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Shape the future
with confidence

Informe del Revisor Fiscal

A la Asamblea de Accionistas de:
Carvajal Pulpa y Papel S.A. y Subsidiarias

Opinién

He auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Carvajal Pulpa y Papel S.A. y Subsidiarias
(en adelante, el Grupo), que comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2025 vy los correspondientes estados consolidados de resultados, de resultados integrales
consolidados, de cambios en el patrimonio consolidados y de flujos de efectivo consolidados por el afio
terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas a los estados financieros que incluyen
informacién sobre las politicas contables materiales.

En mi opinidn, los estados financieros consolidados adjuntos, presentan razonablemente, en todos sus
aspectos de importancia, la situacién financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2025, los
resultados consolidados de sus operaciones y los flujos consolidados de efectivo por afio terminado en
esa fecha, de conformidad con las Normas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en
Colombia.

Bases de la opinidn

He llevado a cabo mi auditoria de acuerdo con Normas 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 Consolidados de este informe.
Soy independiente del Grupo, de acuerdo con el Manual del Cédigo de Etica 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 opinién.

Responsabilidades de la Administracién y de los responsables del gobierno de la entidad en relacién
con los estados financieros consolidados

La Administracidn es responsable por la preparacién y correcta presentacién de los estados financieros
consolidados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en
Colombia (NCIF); de disefiar, implementar y mantener el control interno relevante para la preparacion y
correcta presentacion de los estados financieros consolidados libres de incorrecciéon material, bien sea
por fraude o error; de seleccionar 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 del Grupo para continuar como negocio en marcha, revelando, segun corresponda, los
asuntos relacionados con este asunto y utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos que
la Administracion tenga la intencién de liquidar el Grupo o cesar sus operaciones, o no tenga otra
alternativa realista diferente a hacerlo.

Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S.
Bogota, D.C. Medellin — Antioquia Cali — Valle del Cauca Barranquilla - Atlantico
Avenida Carrera 72 No. 81B — 13 Carrera 43A No. 3 Sur-130 Avenida 4 Norte No. 6N — 61 Calle 77B No 59 — 61

Piso 15, Torre Fura Edificio Milla de Oro Edificio Siglo XXI Edificio Centro Empresarial
Connecta 80 Conexién Empresarial Torre 1 — Piso 14 Oficina 502 Las Américas Il Oficina 311
Tel. +57 (601) 484 7000 Tel: +57 (604) 369 8400 Tel: +57 (602) 387 6688 Tel: +57 (605) 310 0444

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la supervisién del proceso de
informacién financiera del Grupo.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros Consolidados

Mi objetivo es obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros consolidados tomados
en su conjunto estan libres de incorreccién material, ya sea por fraude o error, y emitir un informe que
incluya mi opinién. La seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no garantiza que
una auditoria realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria aceptadas en Colombia
siempre detectard una incorreccién 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 econdémicas que los usuarios tomen con base en los estados
financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria 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 incorrecién 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 y apropiada para fundamentar mi
opinion. 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
intencionales, declaraciones falsas o sobrepaso del sistema de control interno.

e Obtener un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, para disefiar
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 revelaciones realizadas por la Administracién.

e Concluir sobre si es adecuado que la Administracién utilice la base contable de negocio en marcha
y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre material relacionada
con eventos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad del Grupo
para continuar como negocio en marcha. Si concluyo que existe una incertidumbre importante,
debo llamar la atencién en el informe del auditor sobre las revelaciones relacionadas, incluidas en
los estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones son inadecuadas, modificar mi
opinién. Las conclusiones del auditor se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha
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
consolidados, incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros consolidados representan las
transacciones y eventos subyacentes de manera que se logre una presentacién razonable.

e Planificar y llevar a cabo la auditoria del grupo para obtener evidencia de auditoria suficiente y
adecuada en relaciéon con la informacién financiera de las entidades o unidades de negocio que
hacen parte del grupo como base para la formacién de mi opinién sobre los estados financieros
consolidados. Soy responsable de la direccidn, supervisién y revisién del trabajo de auditoria
realizado a los efectos de la auditoria de grupo vy, por tanto, de la opinién de auditoria.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Comunigué a los responsables del gobierno de la entidad, entre otros asuntos, el alcance planeado vy el
momento de realizacién de la auditoria, los hallazgos significativos de la misma, asi como cualquier
deficiencia significativa del control interno identificada en el transcurso de la auditoria.

Otros Asuntos

Los estados financieros consolidados bajo normas de contabilidad y de informacién financiera
aceptadas en Colombia de Carvajal Pulpa y Papel S.A. y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2024, que
hacen parte de la informacion comparativa de los estados financieros adjuntos, fueron auditados por
otro revisor fiscal designado por Ernst & Young Audit S.A.S., sobre los cuales expresé su opinién sin
salvedades el 25 de febrero de 2025.

CRISANTO PINTO pra s FoTe
MONTI LLA !);5(\:;026.02 2617:37:54

Crisanto Pinto Montilla

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 163998 -T

Designado por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530

Cali, Colombia
26 de febrero de 2026

A member firm of Ernst & Young Global Limited



CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados
financieros consolidados de CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A., cortados a 31 de diciembre de
2025 y 2024, los cuales se han tomado fielmente de los libros. Por lo tanto:

i. Los activos y pasivos de la Sociedad en la fecha de corte y las transacciones
registradas se han realizado durante el ejercicio.

ii. Todos los hechos econémicos han sido reconocidos.
iii. Los activos representan probables beneficios econdmicos futuros (derechos) y los

pasivos representan probables sacrificios econémicos futuros (obligaciones),
obtenidos o a cargo de CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A. en la fecha de corte.

iv. Todos los elementos han sido reconocidos por valores apropiados.
V. Los hechos econdémicos han sido correctamente clasificados, descritos y
revelados.

\,Zwif é:‘uzv‘\ /Q _ /
Javier Garzé6n Rayo Rosario E. Cuaran Jaramillo

Representante Legal Contador
TP No. 54897 - T



CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de situacion financiera consolidados
Con corte a 31 de diciembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

NOTA 2025 2024

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 7 5.254.234 11.439.566
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 8 66.863.225 123.333.244
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 38 13.584.919 28.182.234
Inventarios 1 71.437.526  174.459.742
Otros activos no financieros 16 12.666.746 7.917.234
Activos por impuestos 36 56.299.283 61.229.862
Activos mantenidos para la venta 15 54.428.499 -
Activos corrientes 280.534.432 406.561.882
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 8 13.080.499 13.458.158
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 38 292 333
Inversiones contabilizadas utilizando el método de participacion

patrimonial (MPP) 10 7.060.425 9.080.862
Propiedades, planta y equipo 12 194.421.176  437.569.514
Activos por derecho de uso 13 13.247.508 17.908.613
Propiedades de inversion 17 332.108.876 -
Otros activos intangibles 14 403.640 602.922
Otros activos no financieros 16 32.830 32.830
Activos por impuestos diferidos 36 107.626.805 73.784.772
Activos no corrientes 667.982.051 552.438.004
Total activo 948.516.483 958.999.886

Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.

(*) Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de situacion financiera consolidados
Con corte a 31 de diciembre de 2025y 2024
En miles de pesos colombianos

NOTA 2025 2024

Pasivos

Obligaciones financieras 18 66.224.327 29.024.467
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 19 150.442.361 232.189.188
Cuentas por pagar a partes relacionadas 38 47.319.208 52.298.342
Otros pasivos por arrendamientos 20 6.908.159 5.439.848
Beneficios a los empleados 21 25.826.952 15.223.718
Pasivos por impuestos 36 8.429.734 2.808.730
Pasivos corrientes 305.150.741 336.984.293
Obligaciones financieras 18 235.250.827 292.160.608
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 19 3.748.612 3.129.406
Cuentas por pagar a partes relacionadas 38 213.108.540 161.948.486
Otros pasivos por arrendamientos 20 6.401.882 10.214.940
Beneficios a los empleados 21 16.010.784 5.381.332
QOtras provisiones 22 210.000 643.471
Pasivos no corrientes 474.730.645 473.478.243
Total pasivo 779.881.386 810.462.536
Patrimonio

Capital emitido 26 5.966.303 5.966.303
Prima de emision 101.397.440 101.397.440
Reservas legales y estatutarias 27 109.725.003 109.725.003
Reservas de ORI 27 49.925 1.471.454
Resultados acumulados (48.792.007) (70.341.104)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 168.346.664 148.219.096
Participaciones no controladoras 288.433 318.254
Total patrimonio 168.635.097 148.537.350
Total pasivo y patrimonio 948.516.483 958.999.886

Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.

(") Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de resultados consolidados

Por los ainos terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

NOTA 2025 2024

Ingresos de actividades ordinarias 28 539.838.391 549.701.894
Costos de ventas 29 448.834.588 502.226.941
Ganancia bruta 91.003.803 47.474.953
Otros ingresos 30 3.766.099 14.376.524
Gastos de ventas 31 69.775.618 102.468.757
Gastos de administracion 31 12.884.615 12.947.881
Otros gastos 32 3.843.196 984.966
Otras ganancias (pérdidas) 33 189.273.866 (9.265.793)
Resultados de actividades de operacién 197.540.339 (63.815.920)
Ingresos financieros 34 1.714.210 615.938
Costos financieros 35 60.710.196 38.708.007
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion monetaria neta 9.015.141 (4.035.863)
Otros ingresos (gastos) procedentes de subsidiarias, entidades i 4.375.191
controladas de forma conjunta y asociadas T
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias 147.559.494  (101.568.661)
Ingreso por impuesto a las ganancias 36 4.690.320 33.735.350
Resultado neto de operaciones continuas 152.249.814 (67.833.311)
Resultado neto de operaciones discontinuas 15 (130.658.715)  (103.123.903)
Resultado neto del periodo 21.591.099 (170.957.214)
Resultado neto atribuible a:

Propietarios de la controladora 21.589.559  (171.041.958)
Participaciones no controladoras 1.540 84.744

Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.

(*) Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de otros resultados integrales consolidados

Por los aios terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

2025 2024
Resultado neto del periodo 21.591.099 (170.957.214)
Otros resultados integrales
Partidas que no se reclasificaran posteriormente al resultado del periodo, neto de impuestos
Remediciones de pasivos por beneficios definidos (40.462) 88.706
Participacién de otros resultados integrales de asociadas y negocio conjunto (1.452.890) 1.503.965
Total otros resultados integrales que no_se reclasificaran posteriormente (1.493.352) 1.592.671

al resultado del periodo, neto de impuestos

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

Ajustes por conversion - (6.317.093)
Total partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del

periodo, neto de impuestos - (6.317.093)
Otros resultados integrales, netos de impuestos (1.493.352) (4.724.422)
Total resultado integral 20.097.747 (175.681.636)
Resultado integral total atribuible a:

Propietarios de la controladora 20.127.568 (175.650.759)
Participaciones no controladoras (29.821) (30.877)

Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.
(*) Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de cambios en el patrimonio consolidados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2025
En miles de pesos colombianos

Atribuible a los propietarios de la Controladora

Reservas de ORI

Reservas Reserva Subtotal - .
i i Participaciones
Ca.plltal Pm.“a. ’de legales y ORIde reservasde Resultados Total P '!'otal .
emitido emision " bsidiari ORI acumulados ota no patrimonio
estatutarias subsidiarias controladoras

Saldo a 31 de diciembre de 2024 5.966.303 101.397.440  109.725.003 1.471.454 1.471.454  (70.341.104) 148.219.096 318.254  148.537.350
Resultado integral total del afio
Resultado neto del periodo - - - - - 21.589.559 21.589.559 1.540 21.591.099
Otros resultados integrales - - - (1.421.529) (1.421.529) (40.462) (1.461.991) (31.361)  (1.493.352)
Total resultado integral - - - (1.421.529) (1.421.529)  21.549.097 20.127.568 (29.821)  20.097.747
Saldo a 31 de diciembre de 2025 5.966.303 101.397.440  109.725.003 49.925 49.925  (48.792.007) 168.346.664 288.433  168.635.097

Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.

(*) Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de cambios en el patrimonio consolidados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2024
En miles de pesos colombianos

Atribuible a los propietarios de la Controladora

Reservas de ORI

Capital Prima de Reservas Reserva Reserva Subtotal Resultad Participaciones Total
L . legales y d ORI de reservas de esultados Total . .
emitido emision ; e S acumulados ota no patrimonio
estatutarias .,y ersign Subsidiarias ORI controladoras

Saldo a 31 de diciembre de 2023 5.966.303 101.397.440  109.725.003 (1.956.733) - (1.956.733) 108.737.842 323.869.855 349.131  324.218.986
Resultado integral total del afio
Resultado neto del periodo - - - - - - (171.041.958) (171.041.958) 84.744 (170.957.214)
Otros resultados integrales - - - 1.956.733 1.471.454 3.428.187 (8.036.988) (4.608.801) (115.621)  (4.724.422)
Total resultado integral - - - 1.956.733  1.471.454 3.428.187 (179.078.946) (175.650.759) (30.877) (175.681.636)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 5.966.303 101.397.440  109.725.003 - 1.471.454 1.471.454 (70.341.104) 148.219.096 318.254  148.537.350

Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.

(*) Ver certificacién adjunta.
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de flujos de efectivo consolidados

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024
En millones de pesos colombianos

2025 2024
Flujo de efectivo por actividades de operacion
Resultado neto del periodo 21.591.099 (170.957.214)
Ajustes por :
Gasto deterioro de cartera y ajuste a su VPN 828.245 23.396.512
Recuperacion deterioro de cuentas por cobrar (147.030) (131.375)
Gasto (recuperacion) provision de inventarios y ajuste a su VNR 33.950.399 (2.494.453)
Gasto otras provisiones 47.360.067 40.074.240
(Recuperacion) gasto de provisiones laborales (433.471) 218.600
Ajuste al valor presente neto cuentas por pagar 660.349 1.132.308
Depreciacion yamortizacién 26.582.881 38.807.523
Gasto intereses financieros 62.959.863 56.717.584
Ingresos por intereses de préstamos (398.682) (951.518)
Costo neto por intereses calculo actuarial 904.151 577.760
Gasto financieros de otros pasivos por arrendamiento 1.203.703 1.203.304
Resultado neto por método de participacion patrimonial e inversiones (112.119) (3.973.103)
Impuesto de renta diferido (33.820.244) (69.481.660)
Impuesto de renta corriente (461.322) 1.570.261
Ajuste a valor razonable (189.245.341) -
Resultado en la venta o retiro de propiedad, planta y equipo (199.685) 9.241.910
Diferencia en cambio no realizada (9.322.752) 10.198.384
Subtotal (38.099.889) (64.850.937)
Cambios en:
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 74.780.255 (32.709.225)
Inventarios 69.071.817 (30.696.355)
Otros activos financieros (4.749.512) (336.668)
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (75.427.393) 35.779.181
Impuestos por pagar 824517 (6.101.337)
Beneficio a los empleados 20.266.287 3.363.850
Pagos de otros pasivos por arrendamientos (4.193.476) (5.348.753)
Flujo procedente de actividades de operacion 42.472.606 (100.900.244)
Saldo a favor por impuesto de renta 5.257.810 3.152.785
flujo neto de efectivo generado (utilizado) por actividades de operacion 47.730.416 (97.747.459)
Flujo de efectivo de actividades de inversion:
Venta de propiedades, planta y equipo 199.685 60.690
Adiciones netas de propiedades, planta y equipo (21.674.880) (29.063.199)
Retiro de propiedades, planta y equipo 305.309 -
Dividendos recibidos 102.898 -
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion (21.066.988) (29.002.509)
Flujo de efectivo de actividades de financiacion:
Préstamos obtenidos 3.400.000 213.918.427
Pagos de préstamos (11.575.599) (43.427.302)
Cuentas por pagar a partes relacionadas 21.175.000 29.500.000
Pagos de préstamos a partes relacionadas (180.000) (31.300.000)
Pago de intereses yotros costos financieros (45.668.161) (53.559.027)
Flujo neto de efectivo (utilizado) generado en actividades de financiacion (32.848.760) 115.132.098
Disminucion de efectivo y equivalentes de efectivo (6.185.332) (11.617.870)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 11.439.566 23.057.436
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 5.254.234 11.439.566

Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.
(*) Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A.

Notas a los estados financieros consolidados

Por los ainos terminados al 31 de diciembre de 2025 y 2024
(Cifras en miles de pesos colombianos, excepto los dividendos por accién, el valor
nominal de las acciones y cifras denominadas en otras monedas)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros consolidados: estado de situacion
financiera consolidado a 31 de diciembre de 2025 y 2024 y el correspondiente estado de
resultados consolidado, estado de otros resultados integrales consolidado, de cambios en el
patrimonio consolidado y de flujo de efectivo consolidado, por lo afios terminados el 31 de
diciembre de 2025 y 2024.

1. Entidad que informa

CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A., (en adelante la Sociedad), tiene por objeto social todo tipo
de actividades industriales y comerciales relacionadas con la fabricacion y venta de papel y
cartén. Su domicilio principal se encuentra en la cra 21 # 10 — 300 Acopi Yumbo, Valle del Cauca.
Durante la vida de la Sociedad se han efectuado algunas modificaciones a la escritura de
constitucion, la ultima reforma se efectud en junio 02 de 2022. El término de duracion de la
Sociedad expira en el afio 2056.

A partir de julio de 2020 la Sociedad mantiene un mandato sin representacion con su filial
Proveedora de Papeles Andina para atender algunos de sus mercados.

Carvajal Pulpa y Papel S.A. es subsidiaria de Carvajal S.A. y ejerce control directo sobre
Proveedora de Papeles Andina S.A.S., Suministradora de Papel S.A.S. en concordato y
Convertidora Papelfibras S.A.S. (antes Carvajal Pulpa y Papel S.A.S. Zona Franca Permanente)
y hasta diciembre de 2024 control indirecto en la sociedad Proveedora de Papeles Andina S.A.
en Ecuador.

Los estados financieros de Carvajal Pulpa y Papel S.A., se preparan bajo el supuesto de su
continuidad en el futuro previsible. En este sentido, no existen incertidumbres importantes,
relativas a eventos o condiciones que puedan aportar dudas significativas sobre la posibilidad de
que la Sociedad siga funcionando.

2. Bases de contabilizacion

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de
Informacion Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia, aplicables a las compaiias
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 1-2019, de las Normas
de Informacién Financiera, Grupo 1”.

Las NCIF aceptadas en Colombia y aplicadas en estos estados financieros se basan en las
Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones,
traducidas al espafnol 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 y
excepto por la siguiente modificacion requerida:
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o Decreto 2131 de 2016, mediante el cual se determina revelar el calculo de los pasivos
pensionales de acuerdo con los parametros establecidos en el decreto 1625 de 2016
y las diferencias con el célculo realizado en los términos del marco técnico normativo
contenido en el decreto 2420 de 2015 y sus modificatorios (NIC 19 — Beneficios a los
empleados).

o Decreto 2617 de 2022, se reconoce el efecto del valor del impuesto diferido derivado
del cambio en la tarifa del impuesto a las ganancias ocasionales dentro del patrimonio
de la entidad en los resultados acumulados. El efecto se revela en la nota 36 de estos
estados financieros consolidados.

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. Toda la informacién se presenta en miles 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 ésta se determind teniendo en cuenta que el peso colombiano es la moneda:

Los estados

que influye fundamentalmente en los precios de venta de los bienes y servicios,

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

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

en la que se mantienen los valores cobrados por las actividades de operacion.

financieros de las subsidiarias del exterior se convierten a la moneda de

presentacion (peso colombiano), para fines de consolidacion de acuerdo con la politica descrita

en la nota 5.c.

4. Adopcion de nuevas normas

Normas e interpretaciones nuevas y modificadas

Al 31 de diciembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas de adopcion.

Normas Emitidas No Vigentes

Las normas e interpretaciones que han sido publicadas, pero no son aplicables a la fecha de los presentes
estados financieros son reveladas a continuacion. El Grupo adoptara esas normas en la fecha en la que
entren en vigencia, de acuerdo con los decretos emitidos por las autoridades locales.
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NIIF 18: Presentacion y revelacion en estados financieros

En abril de 2024, el IASB emiti6 la NIIF 18, que reemplaza a la NIC 1 Presentacion de estados financieros.
La NIIF 18 introduce nuevos requisitos de presentacion dentro del estado de resultados, incluidos totales
y subtotales especificos. Ademas, las entidades deben clasificar todos los ingresos y gastos dentro del
estado de resultados en una de cinco categorias: operativa, inversion, financiacion, impuestos a las
ganancias y operaciones discontinuadas, de las cuales las tres primeras son nuevas.

También requiere la divulgacion de medidas de desempefio definidas por la gerencia recientemente,
subtotales de ingresos y gastos, e incluye nuevos requisitos para la agrupacion y desagregacion de
informacion financiera basada en las "funciones" identificadas de los estados financieros primarios (EFP)
y las notas.

Ademas, se han realizado modificaciones de alcance limitado a la NIC 7 Estado de flujos de efectivo, que
incluyen cambiar el punto de partida para determinar los flujos de efectivo de las operaciones segun el
método indirecto, de "ganancias o pérdidas" a "ganancias o pérdidas operativas" y eliminar la opcionalidad
en torno a la clasificacion de los flujos de efectivo de dividendos e intereses.

La NIIF 18 no ha sido incorporada al marco contable colombiano por medio de decreto alguno a la fecha.

Mejoras 2025

Modificaciones a la NIC 21: Conversidén de informacion financiera en economias hiperinflacionarias
En noviembre de 2025, el IASB emiti6 modificaciones a la NIC 21, que tienen como proposito aclarar el
tratamiento contable que deben aplicar las entidades al convertir sus estados financieros desde una
moneda no hiperinflacionaria hacia una moneda hiperinflacionaria.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de decreto alguno
a la fecha.

Mejoras 2024

NIIF 19: Subsidiarias sin obligacion publica de rendir cuentas: Informacion a revelar

En mayo de 2024, el IASB emitio la NIIF 19, que permite a las entidades elegibles optar por aplicar sus
requisitos de divulgacion reducidos mientras siguen aplicando los requisitos de reconocimiento, medicién
y presentacion de otras normas contables NIIF. Para ser elegible, al final del periodo de presentacion de
informes, una entidad debe ser una subsidiaria segin se define en la NIIF 10, no puede tener obligacion
publica de rendir cuentas y debe tener una matriz (Gltima o intermedia) que prepare estados financieros
consolidados, disponibles para uso publico, que cumplan con las normas contables NIIF.

La NIIF 19 no ha sido incorporada al marco contable colombiano por medio de decreto alguno a la fecha.

Modificaciones a las NIIF 9 y NIIF 7: Clasificacion y Medicion de Instrumentos
Financieros

En mayo de 2024, el IASB emitié modificaciones a las NIIF 9 e IFRS 7, modificaciones a la
Clasificacién y Medicion de Instrumentos Financieros. Las modificaciones incluyen:
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e Aclaracion de que un pasivo financiero se dara de baja en la “fecha de liquidacion” y la
opcion de dar de baja pasivos financieros liquidados mediante un sistema de pagos
electronicos antes de la fecha de liquidacion (si se cumplen condiciones especificas).

¢ Orientacion adicional sobre cémo se deben evaluar los flujos de caja contractuales para
activos financieros con caracteristicas ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG)
y caracteristicas similares.

e Aclaraciones sobre qué constituyen activos financieros con caracteristicas “sin recurso” y
cuales son las caracteristicas de los instrumentos vinculados contractualmente.

e La introduccion de divulgaciones para instrumentos financieros con caracteristicas
contingentes y requisitos adicionales de divulgacién para instrumentos de renta variable
clasificados a valor razonable a través de otros resultados integrales (ORI).

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de
decreto alguno a la fecha.

Modificaciones Anuales a las normas contables NIIF- Volumen 11

En julio de 2024, el IASB emitid6 nueve enmiendas de alcance limitado como parte de su
mantenimiento periédico de Normas contables NIIF. Las enmiendas incluyen aclaraciones,
simplificaciones, correcciones o cambios para mejorar la coherencia en IFRS 1 Adopcién por
primera vez de Normas Internacionales de Informacién Financiera, IFRS 7 Instrumentos
financieros: divulgacion y su orientacion correspondiente sobre la implementacion de IFRS 7,
IFRS 9 Instrumentos Financieros, IFRS 10 Estados Financieros Consolidados y NIC-7
Informes de Flujos de Caja en la NIC.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de
decreto alguno a la fecha.

Mejoras 2023
Modificaciones a la NIC 7 y NIIF 7: Acuerdos de financiaciéon con proveedores.

Las modificaciones a la NIC 7 Estado de flujos de efectivo y a la NIIF 7 Instrumentos
financieros, aclaran las caracteristicas de los acuerdos de financiacion con proveedores y
exigen informacion a revelar adicional sobre dichos acuerdos. Los requisitos de informacion a
revelar tienen por objeto ayudar a los usuarios de los estados financieros a comprender los
efectos de los acuerdos de financiacion con proveedores sobre los pasivos, los flujos de
efectivo y la exposicion al riesgo de liquidez de una entidad.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de
decreto alguno a la fecha.

15



Modificaciones a la NIC 12: Reforma fiscal internacional- Reglas del modelo del
segundo pilar.

Las modificaciones a la NIC 12 se han introducido en respuesta a las normas del segundo
pilar de la OCDE relativas a la prevencion de la erosion de la base imponible y el traslado de
beneficios e incluyen:

e Una excepcion temporal obligatoria al reconocimiento y la divulgacion de los impuestos
diferidos que surjan de la implementacion jurisdiccional de las normas modelo del segundo
pilar; y

¢ Requisitos de divulgacion para las entidades afectadas para ayudar a los usuarios de los
estados financieros a comprender mejor la exposicion de una entidad a los impuestos sobre
la renta del segundo pilar que surjan de esa legislacion, en particular antes de su fecha de
entrada en vigor.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de
decreto alguno a la fecha.

Modificaciones a la NIC 21: Ausencia de convertibilidad.

En agosto de 2023, el IASB emiti6 modificaciones a la NIC 21 Efectos de las variaciones en
los tipos de cambio de la moneda extranjera para especificar como una entidad debe evaluar
si una moneda es convertible y como debe determinar una tasa de cambio de contado cuando
no hay convertibilidad. Las modificaciones también requieren la divulgacion de informacion
que permita a los usuarios de sus estados financieros comprender cémo el hecho de que la
moneda no sea convertible con la otra moneda afecta, o se espera que afecte, el desempefio
financiero, la posicion financiera y los flujos de efectivo de la entidad.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de
decreto alguno a la fecha.

Mejoras 2022

Modificaciones a la NIIF 16: Pasivo por Arrendamiento en una Venta con Arrendamiento
Posterior

Las modificaciones de la NIIF 16 especifican los requisitos que un vendedor-arrendatario
utiliza para medir el arrendamiento, responsabilidad derivada de una operacion de venta y
arrendamiento posterior, para garantizar que el vendedor-arrendatario no reconozca ningun
importe de la ganancia o pérdida que se relacione con el derecho de uso que conserva.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de
decreto alguno a la fecha.
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5.

Modificaciones a la NIC 1: Pasivos no Corrientes con Condiciones Pactadas.

Las modificaciones a la NIC 1 especifican los requisitos para clasificar los pasivos como
corrientes o no corrientes. Las enmiendas aclaran:

¢ Que se entiende por derecho a diferir la transaccion

e Debe existir un derecho a diferir el pago al final del periodo sobre el que se
informa.

e La clasificacion no se vea afectada por la probabilidad de que una entidad ejerza
su derecho de diferimiento

Ademas, una entidad debe revelar cuando un pasivo que surge de un contrato de préstamo
se clasifica como no corriente y el derecho de la entidad a diferir la liquidacion depende del
cumplimiento de condiciones convenidas dentro de los doce meses siguientes.

Las modificaciones no han sido incorporadas al marco contable colombiano por medio de
decreto alguno a la fecha.

Principales politicas y practicas contables

Las principales politicas contables se describen a continuacion:

A.

Bases de medicion

Los estados financieros consolidados se han preparado sobre la base del costo histérico, con
excepcion de las siguientes partidas, que han sido medidas usando una base alternativa a cada
fecha del estado de situacion financiera:

B.

Partida Base de medicién
Propiedades de inversion Valor razonable
Instrumentos financieros de cobertura Valor razonable
Pasivo por beneficios definidos Valor presente de la obligacion por

beneficios definidos
Pasivo por beneficios a los empleados | Valor presente de la obligacion
de largo plazo

Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados incorporan la situacion financiera a 31 de diciembre de
2025 y 2024, y los resultados del ejercicio, los otros resultados integrales del ejercicio, los
cambios en el patrimonio y los flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de
todas las subsidiarias directas e indirectas de Carvajal Pulpa y Papel S.A. detalladas en la nota

9.
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a. 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
esta. Los estados financieros de las subsidiarias se incluyen en los estados financieros
consolidados desde la fecha en que se obtiene control y hasta la fecha en que este 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.

b. Participaciones no controladoras

Las participaciones no controladoras se miden por la participacion 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.

c. 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.

Si la Sociedad retiene alguna participacion en la ex subsidiaria, esta se valorizara a su valor
razonable en la fecha en la que se pierda control.

d. Participacién en inversiones contabilizadas segun el método de participacion 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 operacion. 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 los resultados y el resultado integral de las inversiones
contabilizadas segun 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 inversién 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

participacion patrimonial desde la fecha en que la participada se convierte en una asociada o
negocio conjunto.
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En la adquisicion de la inversion en la asociada o negocio conjunto, cualquier exceso del costo
de la inversién sobre la distribucidn 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 adquirid la
inversion.

Una pérdida por deterioro relacionada con una inversién 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.

e. 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 sélo cuando las decisiones sobre las actividades relevantes
requieren del consentimiento unanime de las partes que comparten el control.

Cuando una entidad de la Sociedad inicia sus operaciones mediante operaciones conjuntas, la
Sociedad, como operador conjunto, reconoce en relacion con sus intereses en una operacion
conjunta:

(i) sus activos, incluyendo su porcién de cualquier activo mantenido de forma conjunta;

(ii) sus pasivos, incluyendo su porcién de cualquier pasivo incurrido de forma conjunta;

(iii) sus ingresos provenientes de la venta de su porcidon del resultado derivado de la
operacion conjunta;

(iv) su porcion de los ingresos de la venta del resultado por la operacion conjunta, y

(v) 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 con una operacion conjunta en la que
una entidad de la Sociedad es un operador conjunto (como una venta o aporte de activos), se
considera que la Sociedad esta realizando la transaccion con las otras partes de la operacion
conjunta, y las ganancias y pérdidas resultantes de las transacciones se reconocen en los
estados financieros consolidados de la Sociedad unicamente en la proporcion de la participacion
de otras partes en la operacion conjunta.

Cuando una entidad de la Sociedad realiza transacciones con una operacion conjunta en la que

una entidad de la Sociedad es un operador conjunto (como una compra de activos), la Sociedad
no reconoce su porcidn de las ganancias y pérdidas hasta que revenda esos activos a un tercero.
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f. Transacciones eliminadas en consolidacion

Los saldos y transacciones intercompainiia y cualquier ingreso o gasto no realizado que surja de
transacciones intercompafiia grupales se eliminan. Las ganancias no realizadas, provenientes
de transacciones con sociedades cuya inversion es reconocida segun el método de participacion
patrimonial, se eliminan de la inversiéon en proporcién de la participacion de la Sociedad en la
inversion. Las pérdidas no realizadas se eliminan de la misma forma que las ganancias no
realizadas, pero solo en la medida en que no hay evidencia de deterioro.

g. Combinacion de negocios

La Sociedad contabiliza las combinaciones de negocios utilizando 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 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 se somete 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 con instrumentos de patrimonio.

C. Moneda extranjera

= Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional respectiva de las
entidades de la Sociedad en las fechas de las transacciones. Los activos y pasivos monetarios
denominados en monedas extranjeras a la fecha del estado de situacion financiera se
reconvierten a la moneda funcional, a la tasa de cambio de esa fecha. Los activos y pasivos no
monetarios que se valorizan al valor razonable en una moneda extranjera se reconvierten a la
moneda funcional, en la fecha en que se determiné el valor razonable. Las partidas no monetarias
que se valorizan 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 reconoceran en los resultados
del periodo en el que aparezcan.

La tasa de cambio del peso al délar americano a 31 de diciembre de 2025y 2024 es de $3.757,08
y $4.409,15 respectivamente.

= 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 situacion 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.
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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 participacion no controladora.

En la disposicion total o parcial de un negocio en el extranjero en el que se pierde el 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 proporcién relevante del valor acumulado se redistribuye a la
participacion no controladora. Cuando la Sociedad dispone solo de una parte de una asociada
0 negocio conjunto y al mismo tiempo retiene la influencia significativa o el control conjunto, la
proporcion relevante del valor acumulado se reclasificara 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 economia es hiperinflacionaria
cuando, entre otros factores, presenta un indice de incremento general de precios aproximado a
100% en los ultimos tres afios.

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 Sociedad y que:

e representa una linea de negocio o un area geografica que es significativa y puede
considerarse separada del resto;

e es parte de un unico plan coordinado para disponer de una linea de negocio o de un area
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 clasificaciéon como operacion discontinua ocurre en el momento de la disposicién 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 operacion 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.
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E. Ingresos de actividades ordinarias y otros ingresos

La Sociedad reconoce ingresos de contratos con clientes principalmente por la venta y
comercializaciéon de papel.

Los ingresos se miden por el valor de la contraprestacion 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.

Si la 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 comerciales, descuentos por
volumen, devoluciones, reembolsos, créditos, reducciones de precio, incentivos, primas de
desempenio, 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:

Se ha transferido la posesion fisica del bien,

El cliente obtiene el control,

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

La entidad tiene evidencia de la aceptacién de activo por parte del cliente y
La Sociedad tiene el derecho al pago.

ii. Prestacion de servicios

La Sociedad reconoce los ingresos provenientes de la prestacion de servicios, principalmente a
lo largo del tiempo, considerando el grado de terminacién de la prestacion final del periodo sobre
el que se informa.

El grado de realizacién de una transaccién puede determinarse mediante varios métodos,
dependiendo de la naturaleza de la operacion: (a) la inspeccién de los trabajos ejecutados; (b) la
proporcion de los servicios ejecutados hasta la fecha, como porcentaje del total de servicios por
prestar, o (c) la proporciéon que los costos incurridos hasta la fecha suponen sobre el costo total
estimado de la operacion.

iii. Costos incrementales de la obtenciéon de un contrato

La Compaiiia actualmente presenta un esquema de comisiones pagaderas a su fuerza de ventas, las
cuales no estan sujetas a una meta de venta o producto en especifico, sino que radica en el cumplimiento
de ventas objetivo a nivel macro, es decir, sin importar al tipo de producto o mercado, lo que prima es el
cumplimiento del tope estipulado en ventas. Adicionalmente, dentro de las negociaciones con los clientes,
no se consideran ventas a plazos, todas se constituyen de corto plazo y no hay financiamiento de estas.
Por lo anterior, en cuanto al reconocimiento de costos incrementales, si bien se presentan algunos como
es el caso de las comisiones a vendedores, éstas no son identificables a una venta o transaccion en
especifico, por lo que no se considera que sea aplicable y practico el reconocimiento de costos
incrementales. Adicionalmente, dado que las condiciones de venta son de corto plazo, la Organizacion
reconoce los mismos, como parte del gasto, por no superar el periodo de su debida amortizaciéon en mas
de un ano.
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Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses de un activo financiero se reconocen cuando sea probable que la
Sociedad reciba los beneficios econdmicos 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.

Ingresos por alquileres

La politica de la Sociedad para el reconocimiento de los ingresos provenientes de
arrendamientos operativos se describe en el literal P.

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 obligacion 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 obligacion 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.

iii. Planes de beneficios definidos - pension de jubilaciéon y otros beneficios post-empleo

Para los planes de beneficios definidos, el calculo de la obligacion lo efectian 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 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 de largo plazo

La obligacion de la Sociedad en relacion 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.
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G. Impuesto 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 afios 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:

a. que se tenga el derecho exigible legalmente de compensar los valores reconocidos, y

b. que exista la intencion de liquidar por el valor neto o de realizar el activo y liquidar el
pasivo simultdneamente.

ii. Impuesto diferido

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

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

o 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
. 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 sera 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 registrara un activo de esta naturaleza, anteriormente no
reconocido, siempre que sea probable que las futuras ganancias fiscales permitan la
recuperacion del activo por impuestos diferidos.

El impuesto diferido debe medirse 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 situacion financiera.
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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.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si se cumplen estos criterios:

a. gue se haya reconocido legalmente el derecho de compensar frente a la autoridad fiscal
los valores reconocidos en esas partidas, y
b. que los activos y pasivos por impuesto diferido se deriven del impuesto a las ganancias

correspondiente a la misma autoridad fiscal.
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 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 los costos
qgue van a ser incurridos en el mercadeo, venta y distribucion.
Se hacen revisiones periédicas para determinar si el inventario presenta alguna obsolescencia
en cuyo caso se registra la provision con efecto en el estado de resultados.

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 util
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, en otras ganancias (pérdidas).

ii. Costos posteriores

Los desembolsos posteriores se capitalizan solo si es probable que la Sociedad reciba los
beneficios econdmicos futuros asociados con los costos.
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iii. Depreciacién

Para los activos diferentes a terrenos, construcciones en curso y maquinaria en montaje, la
depreciacion se calcula usando el método de linea recta, con los siguientes rangos de vida util:

Construcciones y edificaciones administrativas 100 afios

Construcciones y edificaciones produccion Entre 50 y 70 afios

Maquinaria y equipo Entre 10 y 50 afios

Equipo de oficina 10 afios

Equipo de computacién 5 afios

Flota y equipo de transporte 5 afios

Mejoras en propiedad ajena El menor entre la vida util de la mejora y el

contrato de arrendamiento.

Los métodos de depreciacion, la vida util y los valores residuales se revisan en cada fecha del
estado de situacion financiera y se ajustaran si es necesario.

iv. Baja en cuentas
El valor en libros de un elemento de propiedades, planta y equipo se dara de baja en cuentas:

(a) por su enajenacion o disposicién por otra via, o
(b) cuando no se espere obtener beneficios econémicos futuros por su uso, enajenacion 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 no se clasificaran como ingresos de actividades ordinarias.

J. Costos financieros

Los costos financieros que son directamente atribuibles a la adquisicidon, construcciéon o
produccion 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
gue 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.

K. Propiedades de inversion

Se clasifican como propiedades de inversion aquellas propiedades mantenidas para generar rentas o
incremento de capital, y se reconocen a su valor razonable, determinado con base en el mercado por
avaluadores externos. Las ganancias o pérdidas por cambios en el valor razonable de las propiedades de
inversion se registran en el estado de resultados en el periodo que se generen.

Para aquellas propiedades que se componen de una parte que se tiene para ganar rentas o apreciacion
del capital, y la otra parte que se utiliza en la produccién o suministro de bienes o servicios, o bien para
fines administrativos, se contabilizan por separado si las partes pueden ser vendidas separadamente (o
colocadas por separado en régimen de arrendamiento financiero).
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Si las partes no pueden ser separadas, la propiedad Unicamente se calificara como propiedad de inversion
cuando se utiliza una porcion insignificante de la misma para la producciéon o suministros de bienes o
servicios, o para fines administrativos.

Una propiedad de inversion se da de baja en el momento de su disposicién o cuando la propiedad de
inversion es retirada permanentemente de uso y no se espera recibir beneficios econdémicos futuros de su
disposicion. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad (calculada como la
diferencia entre los ingresos por venta netos y el valor en libros del activo) se incluye en los resultados del
periodo en el cual se dio de baja la propiedad.

Se realizan transferencias a, o de, propiedad de inversién cuando existe un cambio en su uso.

Para la transferencia de propiedades de inversion, contabilizadas al valor razonable, a propiedades, planta
y equipo o a inventarios, el costo de la propiedad a efectos de contabilizaciones posteriores es el valor
razonable en la fecha del cambio de uso. En las transferencias de propiedades, planta y equipo a
propiedades de inversion contabilizadas a su valor razonable, se aplica la politica de propiedades, planta
y equipo hasta la fecha del cambio de uso y se reconoce cualquier diferencia, a esa fecha, entre el valor
en libros de la propiedad y el valor razonables, asi:

e Cualquier disminucion que tenga lugar en el valor en libros de la propiedad se reconoce en el
resultado.
Cualquier aumento que tenga lugar en el valor en libros se trata como sigue; (i) En la medida en que tal
aumento sea la reversién de una pérdida por deterioro del valor, previamente reconocida para esa
propiedad, el aumento se reconoce en el resultado del periodo; y (ii) cualquier remanente del aumento se
reconoce en otro resultado integral en el superavit de revaluacion dentro del patrimonio.

L. Activos intangibles

i. Reconocimiento y medicién

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 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 costos por actividades de investigacion se reconocen en resultados, cuando se incurren.

Los otros activos intangibles que adquiere la Sociedad y tienen una vida util finita se valorizan al
costo menos la amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro. Los intangibles
con vida util 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 econdmicos
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.
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iii. Amortizacion

La amortizacion se calcula usando el método lineal durante la vida util estimada y se reconoce
en resultados.

Para los intangibles diferentes con vida util definida, la amortizacion se calcula usando el método
de linea recta, con los siguientes rangos de vida util:

Software 5 afos
Licencias De 3 a 5 afios

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

Los métodos de amortizacion, la vida util 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 dara de baja en cuentas:

(a) por su enajenacion o disposicion por otra via, o
(b) cuando no se espere obtener beneficios econdmicos futuros por su uso, enajenacion o
disposicion por otra via.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja un activo intangible 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 contratos con clientes.

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 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
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 util definida se les cuantifica cada
afio 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 continuacién, para reducir el valor en libros de los demas
activos de la unidad.
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Una pérdida por deterioro del valor reconocida en la plusvalia no se revertira. Para los otros
activos, una pérdida por deterioro se reversa solo mientras el valor en libros del activo no exceda
el valor en libros que podria haberse obtenido, neto de amortizaciéon 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 disposicidon 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 clasificacion inicial como mantenido para la venta o0 mantenido para distribucion a
los propietarios y las ganancias y pérdidas posteriores surgidas de la remedicién 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 participadas
contabilizadas bajo el método de la participacion 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.

O. 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, cuentas
por pagar y otros pasivos financieros.

i. Activos financieros y pasivos financieros no derivados

La Sociedad reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar 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 transaccidon 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 Sociedad se reconoce como un activo o
pasivo separado.
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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 seran objeto de compensacion, de manera que se presente en
el estado de situacion financiera su valor neto, cuando y solo cuando la Sociedad tenga el
derecho, exigible legalmente, de compensar los valores reconocidos y tenga la intencion 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 propésito del activo financiero, y el objetivo del
modelo de negocio, y se determina en el reconocimiento inicial.

. 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 transaccioén directamente atribuibles se reconocen en resultados cuando se incurre en
ellos.

o 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. Ademas,
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 comision, puntos basicos 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.

. 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 evallan 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 correccidon 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 sera 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 de pérdidas crediticias histérica para
cuentas por cobrar comerciales.

La matriz de provision tiene 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.

- Debe especificar las tasas de provisiones, dependiendo del numero de dias que una cuenta
comercial por cobrar esta en mora.

- En funcion de la diversidad de su base de clientes, la Sociedad establece las agrupaciones
apropiadas si su experiencia de pérdidas crediticias histéricas 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 afio 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 analisis de manera especifica.

- Las tasas determinadas, son evaluadas al menos anualmente. Esta revision se hace de
acuerdo con el analisis 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 econdmicas 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 cuestiéon, 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 provisién. Para estos casos,
si existe algun acuerdo de pago escrito y que se esté cumpliendo, éste debe tenerse en
cuenta dentro de la evaluacién para determinar el valor del deterioro particular
correspondiente.
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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 reconocio el deterioro, la
pérdida por deterioro previamente reconocida se revierte en resultados.

. Pasivos financieros no derivados

Los pasivos financieros no derivados incluyen obligaciones financieras, cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar. Estos se registran 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.

. Otros instrumentos financieros — derivados de cobertura

En las ocasiones en que la Sociedad considera necesario cubrir algun riesgo de tipo cambiario
en sus flujos de efectivo en alguna moneda especifica o requiere cubrir algun 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.

) 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 se
cargan a la cuenta de reserva 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 registrados directamente en otros resultados integrales se reconocen
en el resultado en el mismo periodo en el que la operacion cubierta afecte el resultado.

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

o 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.
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P. Arrendamientos
e La Sociedad como arrendatario

Al inicio de un contrato la Sociedad evalua 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 ultimos la Sociedad reconoce los pagos por
arrendamientos como un gasto de forma lineal a lo largo de plazo del arrendamiento o segun
otra base sistematica, si es mas representativa del patron 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 medicién 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
amortizacién acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro del valor.

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 esta 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 ejercera
una opcion de compra, la Sociedad amortiza el activo por derecho de uso desde la fecha de
comienzo de este hasta el final de la vida util 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 util 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 analisis
de deterioro descritos en el numeral “L” 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.

e 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.
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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
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:

o la Sociedad tiene una obligacion presente (de caracter legal o implicita por la entidad),
como resultado de un suceso pasado;

. es probable (es decir, existe mayor posibilidad de que se presente que de lo contrario)
que la Sociedad tenga que desprenderse de recursos econdmicos para cancelar la
obligacion, y

o puede estimarse de manera fiable el valor de la deuda correspondiente.

En el caso en que la Sociedad espere que una parte o la totalidad del desembolso necesario
para liquidar la provisidon 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 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. A la fecha de los estados financieros la Sociedad no maneja
contratos onerosos.

iii. Reestructuraciones

Se reconoce una provisidn 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 medicion 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 contindan en la entidad.

R. Pasivos contingentes

La Sociedad 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 que sea remota la posibilidad de que la Sociedad tenga que desprenderse
de recursos economicos para satisfacer la obligacion. Los pasivos contingentes revelados en las
notas a los estados financieros se definen como:
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o toda obligaciéon 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 0 mas
sucesos futuros inciertos que no estan enteramente bajo el control la Sociedad; o,

) toda obligacién 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 econdmicos, o (2) el valor de la obligacion no pueda ser medido con suficiente
fiabilidad.

S. Instrumentos de capital

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran 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, depdsitos
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 segun el método indirecto.
6. Uso de juicios y estimaciones

La preparacioén de estos estados financieros consolidados de acuerdo con las NCIF requiere que
la Gerencia realice juicios, estimaciones y supuestos significativos 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 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 mas importante sobre los
valores reconocidos en los estados financieros consolidados, se realizaron en las siguientes
areas:

e consolidacién: determinacion de si la Sociedad Carvajal Pulpa y Papel S.A. tiene control
sobre una participada;

¢ medicion de obligaciones por beneficios definidos y beneficios de largo plazo a
empleados: supuestos actuariales claves;

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

e pruebas de deterioro del valor: supuestos claves para la determinacion del valor
recuperable, incluyendo la recuperabilidad de los costos de desarrollo; y medicién de
pérdidas crediticias esperadas;
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¢ reconocimiento y medicidn de provisiones y contingencias: supuestos claves relacionados
con la probabilidad y magnitud de una salida de recursos econémicos;

¢ vida util de propiedades, planta y equipo, arrendamientos, e intangibles;

¢ ingresos: medicion de contraprestaciones variables y determinacion de tiempos en que
se satisfacen las obligaciones de desempefio;

e determinacion de si un contrato contiene arrendamiento y medicién de pasivos por
arrendamientos.

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 relacion con la medicion 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 de la Organizacion Carvajal.

El equipo de valoracioén revisa regularmente los datos de entrada no observables significativos y
los ajustes de valoracion. Si se usa informacion de terceros, como cotizaciones de corredores o
servicios de fijacion de precios para medir los valores razonables, el equipo de valoracién evalua
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 valoracion, 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 jerarquia del valor razonable, entonces la medicién del valor razonable
se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor razonable que 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 ocurrié el cambio.
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7. Efectivo y equivalentes de efectivo

2025 2024
Fondos caja menor 4.800 5.800
Bancos 2.062.370 8.919.823
Cuentas de ahorro 158.734 711.309
Derechos fiduciarios 3.028.330 1.802.634
Total 5.254.234 11.439.566

No existen restricciones sobre el uso del efectivo y equivalentes de efectivo.
Las cuentas del efectivo y equivalentes de efectivo en moneda extranjera a 31 de diciembre de

2025 ascienden a $852.309 (USD $226.854,11) y a 31 de diciembre de 2024 a $4.558.294 (USD
$1.033.825,94).

8. Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Corto plazo

2025 2024
Clientes 60.448.043 109.600.759
Cuentas por cobrar a trabajadores 522.258 1.010.411
Anticipos y avances 16.671.362 16.875.260
Reclamaciones (i) 29.208 3.243.538
Deudores varios (i) 5.028.833 7.172.865
Subtotal 82.699.704 137.902.833
Menos: Deterioro de cartera (264.866) (220.686)
Menos: Deterioro de anticipo (15.571.613) (14.348.903)
Total 66.863.225 123.333.244
Largo plazo
2025 2024

Clientes 4.376.920 4.433.243
Cuentas por cobrar a trabajadores (i) 1.010.211 2.301.055
Depésitos 1.532.980 1.508.208
Anticipos y avances 12.050.050 12.681.297
Deudores varios 58.858 65.798
Subtotal 19.029.019 20.989.601
Menos: Deterioro de cartera (4.183.841) (4.433.243)
Menos: Deterioro de anticipos y deudores varios (1.764.679) (3.098.200)
Total 13.080.499 13.458.158

i. Ladisminucion en las reclamaciones obedece a la finalizacion del reclamo por un activo

fijo siniestrado.

ii. La disminucion de deudores varios se debe principalmente a menores saldos con los

ingenios.

iii. La disminucién en la cuenta por cobrar a trabajadores se debe a la terminacién de los
contratos del personal derivado a la suspension de actividades de planta 1.
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Las cuentas comerciales por cobrar 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 Administracién de la Sociedad considera que el valor en libros de las cuentas
comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, se ha estimado una provision por deterioro de las cuentas
por cobrar por la venta de bienes de $21.784.999 y $22.101.032, respectivamente. Este se ha
determinado con base en el analisis de pérdidas crediticias esperadas. El movimiento de la
provision por deterioro es como sigue:

Provision por deterioro de cartera

2025 2024
Saldo inicial (22.101.032) (6.144.918)
Provision (225.631) (16.041.064)
Recuperaciones 147.030 131.375
Castigos 132.342 179.206
Ajuste por conversion 262.292 (225.631)

Saldo final del aino

La provision por deterioro de cartera se distribuye asi:

(21.784.999)

(22.101.032)

2025 2024
Corto plazo (15.836.479) (14.569.589)
Largo plazo (5.948.520) (7.531.443)
Total provision (21.784.999) (22.101.032)

La Sociedad analiza durante todo el afio el movimiento de sus cuentas por cobrar, la calidad de
las mismas y de acuerdo a este analisis va ajustando la provision correspondiente. Para este
analisis se consideran las siguientes variables: tipo de negocio, pais, cliente y edad de la cartera.
La Sociedad considera que esta provision es suficiente para cubrir cualquier riesgo de pérdida
en las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

A 31 de diciembre de 2025, la cartera de clientes y su correspondiente provision esta denominada
en las siguientes monedas:

Equivalente en miles de pesos colombianos

Pesos Délares Total
Clientes 29.425.988 31.022.055 60.448.043
Provision de clientes (264.866) - (264.866)
Total 29.161.122 31.022.055 60.183.177
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A 31 de diciembre de 2024, la cartera de clientes y su correspondiente provision esta denominada
en las siguientes monedas:

Equivalente en miles de pesos colombianos

Pesos Délares Total
Clientes 53.048.752 56.552.007 109.600.759
Provision de clientes (220.686) - (220.686)
Total 52.828.066 56.552.007 109.380.073

La antigliedad de la cartera corriente de clientes es la siguiente:

2025 2024

Vigentes 50.190.877 100.237.779
Vencidas:

De 1 a 30 dias 5.812.531 5.528.785
De 31 a 90 dias 540.105 3.503.504
De 91 a 180 dias 1.649.326 28.750
De 181 a 360 dias 2.255.204 301.941
Total 60.448.043 109.600.759

Los Directivos de la Sociedad estiman que la cartera vencida neta de provisiones por deterioro
registrada es recuperable sobre la base del comportamiento de pago histérico y los analisis de
riesgo crediticio del cliente, incluida sus calificaciones de crédito.

El siguiente es el efecto del ajuste por valor presente neto calculado sobre las partidas de cuentas
por cobrar de largo plazo que no estan provisionadas:

2025 2024
Efecto del ajuste por valor presente neto
En estado de situacion financiera:
Cuentas comerciales por cobrar
Depésitos (114.188) (138.960)
Anticipos a proveedores (2.703.129) (3.280.240)
Otros deudores (3.020) (3.751)
Total efecto en estado de situacion financiera (2.820.337) (3.422.951)
Efecto en resultados 602.614 (3.204.679)
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9. Inversiones en subsidiarias

A continuacién se detallan las subsidiarias directas e indirectas que consolidan en la Sociedad incluyendo su nombre, el domicilio, el porcentaje de
participacion y la informacion financiera base de consolidacion:

A 31 de diciembre de 2025:

% de Utilidad
Razon social Pais participacion Activos Pasivos Patrimonio (pérdida) neta Acitvidad econémica
Convertidora Papelfibras S.A.S. (antes
Carvajal Pulpa y Papel S.AS. ZFPE) Colombia 94,99% 122.877.560 119.578.631 3.298.929 (6.036.840) Comercializadora de papel
Proveedora de Papeles Andina S.AS. Colombia 97,40% 30.073.180 20.752.887 9.320.293 (316.217) Comercializadora de papel
Suministradora de Papel S.AS. en
Concordato Colombia 94,40% 1.534.248 14.414 427 (12.880.179) (1.305.844) Comercializadora de papel

De acuerdo con resolucion 1533 de diciembre 02 de 2024 del Ministerio de Industria y Turismo se acepta la renuncia, y se declara la pérdida de la
declaratoria existencia de la zona franca CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A.S ZONA FRANCA PERMANENTE ESPECIAL, se declara la pérdida de la
autorizacion del unico usuario industrial de bienes y servicios y se declara la pérdida de la autorizacién como usuario operador.

A 31 de diciembre de 2024:

% de Utilidad
Razon social Pais participacion Activos Pasivos Patrimonio (pérdida) neta Acitvidad econémica
Convertidora Papelfibras S.A.S. (antes
Carvajal Pulpa y Papel S.AS. ZFPE) Colombia 94,99% 118.666.333 109.330.564 9.335.769 (9.828.040) Comercializadora de papel
Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 97,40% 50.301.302 38.037.874 12.263.428 3.265.523 Comercializadora de papel
Suministradora de Papel S.AS.en
Concordato Colombia 94,40% 1.572.915 13.147.250 (11.574.335) (2.219.136) Comercializadora de papel
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10. Inversiones contabilizadas utilizando el método de participacion patrimonial (MPP)
El detalle de las inversiones contabilizadas utilizando el MPP es el siguiente:

A 31 de diciembre de 2025:

Utilidad
% de (pérdida)
Razoén social Pais participacion Activos Pasivos Patrimonio neta Acitvidad econdmica
Bico Internacional S.A. Ecuador 21,60% 59.471.342 19.640.767 39.830.575 297.342 Produccion y comercializacion
de cuadernos, utiles escolares,
papeleria para oficina
Afio 2025
Razén social Pais Costo neto Dividendos Ingreso MPP ORI MPP _ Total de
inicial (Nota 30) inversiones
Bico Internacional S.A. Ecuador 9.080.862 (679.666) 112.119 (1.452.890) 7.060.425
Total 9.080.862 (679.666) 112.119 (1.452.890) 7.060.425
A 31 de diciembre de 2024:
Utilidad
% de (pérdida)
Razon social Pais participacion Activos Pasivos Patrimonio neta Acitvidad econdmica
Bico Internacional S.A. Ecuador 21,60% 79.156.651 28.157.407 50.999.244 (1.071.053) Produccion y comercializacion
de cuadernos, utiles escolares,
papeleria para oficina
Afio 2024
Razén social Pais Costo neto Provision Ingreso MPP ORI MPP _ Total de
inicial (Nota 32) inversiones
Bico Internacional S.A. Ecuador 9.920.892 (2.112.606) (231.389) 1.503.965 9.080.862
Total 9.920.892 (2.112.606) (231.389) 1.503.965 9.080.862

Como parte de la liquidacién de Proveedora de Papeles Andina S.A de Ecuador la sociedad transfirié su participacion en Bico Ecuador asi: 1.700.042
acciones correspondiente al 3.63% de participacion a Carvajal Pulpa y Papel S.A. y 8.406.279 acciones del 17.97% de participaciéon a Proveedora de

Papeles Andina S.A.S.
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11. Inventarios

2025 2024
Producto terminado 11.815.343 40.652.507
Materias primas 27.281.817 57.514.747
Materiales, repuestos y suministros 33.181.145 74.179.940
Producto en proceso 896.268 2.428.908
Inventario en transito 67.015 2.721.530
Subtotal 73.241.588 177.497.632
Menos: Provision de inventarios (i) (1.401.186) (2.359.234)
Menos: Ajuste al valor neto de realizacion (402.876) (678.656)
Total 71.437.526 174.459.742

(i) ElI movimiento de la provision de inventarios es el siguiente:

2025 2024
Saldo inicial (2.359.234) (4.317.927)
Provision (a) (2.052.017) (267.835)
Recuperacion de provision (b) 3.010.065 2.226.528
Saldo final del afio (1.401.186) (2.359.234)

a) La variacion se origina porque se han trasladado inventarios de repuestos de planta
1 por $35.184.227con su respectiva provision al rubro de activos mantenidos para
la venta y operaciones discontinuas.

b) En 2025 corresponde principalmente a materia prima (alcohol polivinilico) que se
consumié en el proceso durante el afio y recuperacion de provisiones de empaque y
repuestos y suministros.

ii. El movimiento del valor neto de realizacién es el siguiente:

2025 2024
Saldo inicial (678.656) (1.214.416)
Provision (a) (400.701) (5.046.972)
Recuperacion de provision (b) 676.481 5.582.732
Saldo final del afio (402.876) (678.656)

a) En 2025 se reconoce la disminucion de precios principalmente de materia prima. En
2024 corresponde al reconocimiento de la disminucién de precios que se
evidencio hacia los ultimos meses del afio tanto en precios de pulpa importada
como en los precios de papel importado para empaques por llenado de canales y
mayor oferta.

b) En 2025 la recuperacion se da por disposicion final del tamo de arroz. En 2024
corresponde principalmente al efecto en el afio por el uso de la fibra corta que fue
consumida y al material importado vendido.

En 2025 y 2024 se ajusto el inventario a su valor neto realizable, lo que generd una utilidad neta
de $275.780 y $535.760 respectivamente.

En el 2025 se reconocieron inventarios por $448.834.588 ($502.226.941 en 2024) como gastos
durante el periodo que hicieron parte del costo de venta.

A la fecha la Sociedad no posee inventarios pignorados.
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12. Propiedades, planta y equipo

El detalle de este rubro esta compuesto por:

Construcciones en Equipo de Equipo de Flota y .
Terrenos  cursoymaquinariay Construcciones - Maquinariay 5 tacion y oficinay  Acueductos, g5 de Vias de. Repuestos Total
i e Y v edificaciones equipo e Ony  mueblesy plantasy PO SS  comunicacion  oriticos
costo enseres redes
Saldo a 31de diciembre de 2023 113.846.368 49.070.940 67.997.213  670.179.725 7.350.040 464.400  6.087.772 405.141 5.190.067 _ 3.889.107 _ 924.480.763
Adiciones - 27.032.783 - - 10.204 8.748 - 30.000 - 1981464 29.063.199
Traslados - (34.144.415) 4.118.918 30.025.497 - - - - . - -
Retiros - - (60.584) (10.181.291) (926.498) (90.680) - @7.171) - - (11.306.224)
Reclasificacion - - - 2.242 839 - - - - - (2.242.839) -
Saldo a 31de diciembre de 2024 113.846.368 41.959.308 72.055.547 __692.266.770 6.433.746 382.468 _ 6.087.772 __ 387.970 5.190.057 _3.627.732 __ 942.237.738
Adiciones - 17.591.928 - 4.081.345 - 1.607 - - - - 21.674.880
Traslados - (25.271.074) 4.805.983 20.465.091 - - - - - - -
Reclasificacion - (37.354) - 130.274 - - - - - (92.920) -
Retiros - - - (757.353) - (1.500) - - - (31.704) (790.557)
Traslados a mantenidos para la venta - - - (323.723.502) (3.975.968) (126.436) - (38.000) - - (327.863.906)
Traslado a propiedades de inversion (100.141.949) - (65.320.578) - - - (5.841058) - (2.557.334) - (173.860.919)
Reclasificacion al costo - - 8.049.524 - - - - - - - 8.049.524
Saldo a 31de diciembre de 2025 13.704.419 34.242.808 19.590.476 392.462.625 2.457.778 256.139 246.714 349.970 2.632.723 3.503.108 469.446.760
Depreciacién acumulada
Saldo a 31de diciembre de 2023 - - 23.310.158 400.114.167 6.033.394 350.649 832.231 405.141 1.105.460 - 434.151.200
Cargos delafio - - 2.694.658 28.967.921 324.025 17.533 188.912 2.500 250.860 - 32.446.409
Retiros - - (60.584) (879.904) (926.434) (89.532) - @7.171) - - (2.003.625)
Deterioro - - 557.751 38.630.591 332.244 - - - 553.654 - 40.074.240
Saldo a 31de diciembre de 2024 - - 26.501.983 _ 466.832.775 5.763.229 278.650 3.021.143 __ 360.470 1.909.974 - 504.668.224
Cargos del afio - - 1.358.571 18.119.990 223.961 11.693 63.719 6.000 218.704 - 20.002.638
Retiros - - - (621.340) - (738) - - - - (622.078)
Deterioro - - (8.203) 47.286.324 6.543 81.871 - - (6.468) - 47.360.067
Traslados a mantenidos para la venta - - - (269.295.003) (3.975.968) (126.436) - (38.000) - - (273.435.407)
Traslado a propiedades de inversién - - (26.881.743) - - - (3.021.812) - (1.093.829) - (30.997.384)
Reclasificacion al costo - - 8.049.624 - - - - - - - 8.049.524
Saldo a 31de diciembre de 2025 - - 9.020.132 62.322.746 2.017.765 245.040 63.050 _ 328.470 1.028.381 - 275.025.584
Valorneto a 31de diciembre de 2025 13.704.419 34.242.808 10.570.344 130.139.879 440.013 11.099 183.664 21.500 1.604.342 3.503.108 194.421.176
Valorneto a 31de diciembre de 2024 113.846.368 41.959.308 45.5653.664  225.433.995 670.517 103.818  3.066.629 27.500 3.280.083  3.627.732  437.569.514
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A 31 de diciembre de 2025, no hay propiedades, planta y equipos otorgados en garantia.

A diciembre de 2025 y 2024 no se capitalizaron costos financieros en la propiedad, planta y

equipo.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 existen algunos activos totalmente depreciados por $47.837.623 y

$47.627.136, respectivamente.

13. Activos por derecho de uso

COSTO

Saldo a 31 de diciembre de 2024
Adiciones

Retiro

Saldo a 31 de diciembre de 2025

AMORTIZACION ACUMULADA
Saldo a 31 de diciembre de 2024
Cargos amortizacién

Retiro

Saldo a 31 de diciembre de 2025

Valor neto a 31 de diciembre de 2025

Valor neto a 31 de diciembre de 2024

14. Otros activos intangibles

Construcciones y

Maquinaria y

Flota y equipo de

El detalle de este rubro esta compuesto por:

Costo

Saldo al 31 de diciembre de 2025 y 2024
Amortizacion acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2024

Cargos del ano

Saldo a 31 de diciembre de 2025

Valor neto al 31 de diciembre de 2025

Valor neto al 31 de diciembre de 2024

edificaciones equipo transporte Total
9.077.441 28.153.737 4.134.922 41.366.100
1.188.657 668.029 - 1.856.686
(2.254.857) (1.839.355) (414.485) (4.508.697)
8.011.241 26.982.411 3.720.437 38.714.089
5.749.159 15.463.299 2.245.029 23.457.487
1.613.540 4.192.656 574.765 6.380.961
(2.254.857) (1.839.355) (277.655) (4.371.867)
5.107.842 17.816.600 2.542.139 25.466.581
2.903.399 9.165.811 1.178.298 13.247.508
3.328.282 12.690.438 1.889.893 17.908.613
Licencias Software Total
3.392.225 3.142.221 6.534.446
3.329.168 2.602.356 5.931.524
50.445 148.837 199.282
3.379.613 2.751.193 6.130.806
12.612 391.028 403.640
63.057 539.865 602.922
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15. Activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuas

La Administracion publico ante la superintendencia financiera la siguiente informacioén relevante:

En cumplimiento de lo previsto en el Articulo 5.2.4.3.1. en su numeral 1.4 del Decreto 2555 de
2010 y demas normas aplicables, se informa respecto de la filial Carvajal Pulpa y Papel S.A.
(“Propal”) la adopcion de las siguientes decisiones:

1. Concentrar toda la operaciéon de manufactura de Propal en la planta industrial ubicada en el
Municipio de Guachené, departamento del Cauca para los productos de papeles para impresion
y escritura. Con esta decision, Propal protege a las comunidades aledafias del Norte del Cauca.

2. La suspension indefinida de operaciones de la planta de produccion, que se encuentra ubicada
en el Municipio de Yumbo, Valle del Cauca, especializada en cartulinas y papel para envoltura a
partir del dia 11 de abril de 2025.

3. Las anteriores decisiones se tomaron habida cuenta de las pérdidas operacionales que
obedecen, principalmente, a la situacion de mercado, derivada de precios que la Sociedad
considera artificialmente bajos de los productos importados y que califica como practicas
anticompetitivas que vienen realizando algunos productores internacionales, asi como a
dificultades de abastecimiento.

4. Las anteriores decisiones se adoptaron en reuniones extraordinarias de la Junta Directiva de
Carvajal S.A. y de su filial Propal, que tuvieron lugar el dia 10 de abril de 2025.

Dado lo anterior, los activos de Propiedades, Planta y Equipo asociados a la operacion de Planta
1 que fue suspendida, fueron reclasificados como activos mantenidos para la venta y operacién
discontinua, entre tanto, la Administracion esta en proceso de definiciéon de la disposicion final
de dicha operacion. Los activos fueron registrados inicialmente con base en el valor en libros, y
posteriormente se actualizaron los avaluos de terrenos y construcciones. A la fecha se han
trasladado activos de propiedades, planta y equipo e inventario de repuestos asi:

A la fecha presenta esta composicion:

Total
Saldo a 31 de diciembre de 2024 12.365
Propiedades, planta y equipo 54.428.499
Inventario de repuestos 35.184.227
Provision de obsolescencia del inventario de repuestos (35.184.227)
Venta de activos mantenidos para la venta (8.000)
Deterioro (4.365)
Saldo a 31 de diciembre de 2025 54.428.499
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La pérdida de operaciones discontinuas se compone de los resultados de planta uno asi:

2025 2024
Ingresos de actividades ordinarias 162.762.847 486.157.782
Costos de ventas 297.504.265 475.052.870
Ganancia bruta (134.741.418) 11.104.912
Otros ingresos 2.517.562 319.752
Gastos de ventas 15.528.594 45.428.755
Gastos de administracién 2.555.463 7.006.222
Otros gastos 1.359.653 19.817.493
Otras ganancias (pérdidas) 184.070 (40.091.299)

Resultados de actividades de operacion

(151.483.496)

(100.919.105)

Ingresos financieros - 335.580
Costos financieros 10.426.485 32.020.021
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion monetaria ne 1.660.020 (4.525.713)
Otros ingresos (gastos) procedentes de
subsidiarias, entidades controladas de forma - (170.693)
conjunta y asociadas
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias (160.249.961) (137.299.952)
Ingreso por impuesto a las ganancias 29.501.246 34.176.049
Resultado neto del periodo (130.658.715) (103.123.903)
16. Otros activos no financieros
2025 2024
Corto plazo
Gastos pagados por anticipado 12.666.746 7.917.234
Total 12.666.746 7.917.234
2025 2024
Largo plazo
Bienes de arte y cultura 32.830 32.830
Total 32.830 32.830
17. Propiedades de inversion
2025 2024

142.863.535 -
189.245.341 -
332.108.876 -

Traslado de otras categorias
Aumento superavit por revaluacion
Total

Debido a la suspension indefinida de Planta 1, los lotes y construcciones de esta planta por
$142.863.535 fueron reclasificados como propiedades de inversion. Estos activos han sido
avaluados y su valor se encuentra actualizado con un incremento de $189.245.341.
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18. Obligaciones financieras

2025 2024
Corto plazo
Préstamos con entidades financieras 65.388.754 26.511.662
Obligaciones por arrendamientos con entidades
financieras 835.573 2.512.805
Total 66.224.327 29.024.467
2025 2024

Largo plazo

Préstamos con entidades financieras
Obligaciones por arrendamientos con entidades
financieras

225.878.021

9.372.806

283.466.471

8.694.137

Total 235.250.827

292.160.608

A diciembre de 2025 y 2024 Ila distribucion de la deuda por entidad financiera se relaciona a
continuacion:

2025 2024
Entidad
Bancolombia S.A. 38% 35%
Banco de Bogota S.A. 30% 28%
Bancolombia Panama 16% 18%
Banco Davivienda S.A. 10% 13%
Banco Santander de Negocios Colombia S.A. 3% 2%
Itai Corpbanca Colombia S.A. 0% 1%
Otros 3% 3%
Total 100% 100%
El vencimiento de los préstamos con entidades financieras es como sigue:

2025 2024

A la demanda o en un afio 66.224.327 29.024.467

235.250.827
(66.224.327)

292.160.608
(29.024.467)

En el segundo gasta el quinto afio, inclusive
Menos: valor pagadero dentro de doce (12) meses

Valor pagadero a largo plazo 235.250.827 292.160.608

Las obligaciones financieras estan denominadas en las siguientes monedas:

Equivalente en miles de pesos colombianos

Pesos

Dolares colombianos Total
A 31 de diciembre de 2025
Préstamos 65.294.537 236.180.617 301.475.154
Total 65.294.537 236.180.617 301.475.154

Equivalente en miles de pesos colombianos

Pesos

Dolares colombianos Total
A 31 de diciembre de 2024
Préstamos 76.864.468 244.320.607 321.185.075
Total 76.864.468 244.320.607 321.185.075

El costo promedio de la deuda fue de 11,8% y 13,1% EA para los afios 2025 y 2024,
respectivamente.
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Al cierre del ejercicio no existen obligaciones en mora ni compromisos que vayan a refinanciarse.
La administraciéon de la sociedad estima que el valor en libros de las obligaciones financieras se

aproximan al valor razonable.

Las obligaciones por arrendamiento con entidades financieras estan garantizadas por el activo

arrendado.

19. Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar

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

valores por pagar comerciales y costos recurrentes asi:

2025 2024
Corto plazo
Proveedores 137.279.766 191.496.931
Costos y gastos por pagar 7.052.331 32.141.187
Retenciones por pagar 4.040.241 5.785.057
Anticipos y avances recibidos 211.554 451.311
Dividendos por pagar 35.118 35.118
Aportes por pagar 1.751.771 2.181.198
Otras cuentas por pagar 71.580 98.386
Total 150.442.361 232.189.188
2025 2024
Largo plazo
Pasivo concordatario con terceros 3.748.612 3.129.406
Total 3.748.612 3.129.406

El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 45 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 en libros de las cuentas comerciales por
pagar y otras cuentas por pagar se aproxima al valor razonable.

El siguiente es el efecto del ajuste por valor presente neto calculado sobre las partidas de cuentas
por pagar comerciales y otras cuentas por pagar de largo plazo:

En estado de situacion financiera:
Por pasivo concordatario con terceros y

cuentas por pagar (2.473.023) (3.133.372)
Total efecto en estado de situacion financiera (2.473.023) (3.133.372)

(Ingreso) gasto de ajuste por valor presente
neto 660.349 1.132.308
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20. Otros pasivos por arrendamientos

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la Nota 18 como parte
de las obligaciones financieras. Los pasivos por arrendamientos con otros terceros a 31 de
diciembre de 2025 siguen a continuacion:

2025 2024
Corto plazo 6.908.159 5.439.848
Largo plazo 6.401.882 10.214.940
Total 13.310.041 15.654.788

El analisis de vencimientos de los otros pasivos por arrendamientos a 31 de diciembre de 2025
y 2024 es como sigue:

2025 2024
Entre: mas de 1 afno y menos de 5 afos 6.401.882 10.214.940
Total 6.401.882 10.214.940

Durante el afo terminado al 31 de diciembre de 2025, 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 exencion de reconocimiento, ascienden a $ 1.376.221 ($1.599.473 en
2024).

La tasa promedio ponderada actual de los otros pasivos por arrendamiento a 31 de diciembre de
2025 y 2024 fue de 9,75 % y 18,54 % respectivamente.

21. Beneficios a los empleados

El pasivo por beneficios a los empleados se compone de:

2025 2024
Pension de jubilacion (pasivo por beneficios definidos) 1.249.524 1.252.986
Otros beneficios post-empleo - bonificacién por pension 531.562 1.522.604
Otros beneficios 33.348.986 4.792.691
Intereses sobre las cesantias 328.952 620.957
Vacaciones 3.294.995 6.231.394
Cesantias 2.688.076 5.229.336
Primas 227.041 434.908
Otros beneficios a los empleados 168.600 520.174
Total 41.837.736 20.605.050
Menos: pasivos por beneficios a empleados - corto plazo 25.826.952 15.223.718
Pasivos por beneficios a los empleados - largo plazo 16.010.784 5.381.332

La Sociedad maneja los siguientes dos beneficios a empleados en Carvajal Pulpa y Papel S.A.,
los cuales se determinan mediante calculos actuariales realizados por la firma Willis Towers
Watson Consultores Colombia. Las obligaciones son medidas utilizando el método de la unidad
de crédito proyectada.
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i. Pension de jubilacion - Plan de beneficios definidos

Esta obligacion corresponde, de conformidad con las normas legales de Colombia, a empleados
que laboraron un tiempo determinado en la Sociedad y llegaron a su edad de retiro, con derecho
a que la Sociedad les 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

pensionado, a su cényuge y a sus hijos menores o discapacitados. La Sociedad no maneja
planes de pension para empleados actuales.

ii. Otros beneficios post-empleo - Bonificacion por pensién

La Sociedad maneja este beneficio para un grupo de empleados activos de Carvajal Pulpa y
Papel S.A. y que cumplen con una antigliiedad determinada.

La informacion de los participantes que reciben los anteriores beneficios se presenta a
continuacion:

Pension de jubilacion Otros beneficios post-empleo
Plan de beneficios definidos Bonificacion por pension
2025 2024 2025 2024
Numero de participantes 4 4 152 366
Valor de pensién anual 180.090 163.632 28.543.753 62.077.790
Edad promedio (afios) 89,8 88,8 51,8 53,2
Antiguedad promedio (afos) - - 22,9 24,3

A continuacion, se muestra una conciliacion entre los saldos iniciales y los saldos finales de los
correspondientes pasivos:

Pension de jubilacion Otros beneficios post-empleo
Plan de beneficios definidos Bonificacion por pension
2025 2024 2025 2024
Valor al inicio del periodo 1.252.986 1.375.406 1.522.604 1.911.383
Incluido en el resultado del periodo:
Costo por servicios - - 242.336 67.258
Costo por interés 99.549 96.849 118.590 128.997
Incluido en otros resultados integrales:
(Ganancia) pérdida actuarial debido a:
Experiencia 59.438 (59.343) 2.812 (56.289)
Cambio en hipotesis - (10.398) - (11.871)
Otros:
Beneficios pagados (162.449) (149.528) (1.354.780) (516.874)
Valor al final del periodo 1.249.524 1.252.986 531.562 1.522.604

50



Los supuestos claves utilizados en los calculos fueron:

Pension de jubilacion Otros beneficios post-empleo
Plan de beneficios definidos Bonificacion por pension
2025 2024 2025 2024
Tasa de descuento 9,50% 8,50% 9,50% 8,50%
Tasa de incremento pensional/salarial 5,80%/3,00% 6,50%/3,00% 5,80%/3,00% 6,50%/3,00%
Tasa anual de inflacion 5,80%/3,00% 6,50%/3,00% 5,80%/3,00% 6,50%/3,00%

Las presunciones actuariales significativas para la determinacion de las obligaciones son tasa
de descuento, incremento de las pensiones o incremento salarial y tabla de mortalidad. Los
analisis de sensibilidad que siguen se han determinado con base en cambios razonables posibles
de las presunciones respectivas que ocurren al final del periodo sobre el que se informa, mientras
que mantiene todas las demas presunciones constantes.

Pension de jubilacion Otros beneficios post-empleo
Plan de beneficios definidos Bonificacion por pension
Supuesto Cambio 2025 2024 2025 2024
Tasa de descuento Aumento de 0.5% (27.249) (29.822) (12.761) (29.927)
Tasa de descuento Reduccion de 0.5% 28.393 31.166 13.370 31.283
Tasa de incremento Aumento de 0.5% 26.987 29.536 14.165 32.831
pensional/salarial
Tasa de incremento Reduccién de 0.5% (26.120) (28.512) (13.611) (31.639)
pensional/salarial
Tabla de mortalidad - Tabla RV-08 Incrementando un afio -
la esperanza de vida 65.030 65.795

Los analisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativos del cambio real en la
obligacion porque 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 y gastos cambiaran en el futuro como resultado de cambios futuros en los
meétodos actuariales y en los supuestos, informacién 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 en futuras valuaciones actuariales.

Revelacion de informacion de pasivos pensionales, seguin los parametros del Decreto
1625 de 2016 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico de Colombia

De acuerdo con el Decreto 2131 de 2016 del Ministerio de Comercio, 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
parametros del Decreto 1625 de 2016, 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 (NIC 19).
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Los supuestos claves utilizados en el calculo, de acuerdo con el Decreto 1625 de 2016, fueron
los siguientes:

2025 2024
Tasa de descuento real 4,80% 4,80%
Tasa de descuento nominal 13,06% 15,23%
Tasa de incremento pensional 7,88% 9,95%
Tasa anual de inflaciéon 7,88% 9,95%
Tasa de mortalidad - Colombia Tabla RV-08 Tabla RV-08

A 31 de diciembre de 2025, el pasivo pensional registrado en la contabilidad, segun los
parametros del Decreto 2420 de 2015 y sus modificatorios, comparado con el pasivo resultante
segun el Decreto 1625 de 2016 que se utiliza para fines fiscales, es como sigue:

Pasivo segun Pasivo segun
decreto 2420 de decreto 1625 de
2015 2016 Diferencia
2025 1.249.524 1.153.454 96.070
2024 1.252.986 1.117.447 135.539

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. A 31 de diciembre de
2025 y 2024 no existen conmutaciones pensionales parciales.

Planes de aportaciones definidas

Mediante los planes de aportaciones definidas, la Sociedad cumple su obligacion legal,
realizando contribuciones de caracter predeterminado a una entidad publica o privada. En
estos planes, la Sociedad no tiene obligacion legal ni implicita de hacer contribuciones
adicionales en el caso en que el fondo no tenga suficientes activos para atender los beneficios
que se relacionen con los servicios que los empleados han prestado en el periodo corriente y en
los anteriores.

El costo en el estado de resultados de $211.697 y $1.085.052 en 2025 y 2024, respectivamente,
representa contribuciones causadas durante el afio.

22. Otras provisiones

2025 2024
Laborales 210.000 643.471
Total 210.000 643.471

Las provisiones corresponden a obligaciones sobre las cuales la Sociedad tiene incertidumbre
acerca de su cuantia y/o vencimiento. La Sociedad ha realizado una estimacion fiable de los
casos y valores en que estaria comprometida a responder ante terceros, los cuales corresponden
principalmente a cuatro casos laborales en 2025 (cinco casos laborales en 2024).

52



La Administracion de la Sociedad, con base en la informacion de sus asesores legales, considera
que las sumas contabilizadas son suficientes para cubrir las probables pérdidas que puedan
resultar del desenlace desfavorable de los procesos 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 con alguna probabilidad cierta de pérdida, 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 estimacion de pérdida se clasifica
como posible, de acuerdo con lo indicado por los abogados externos, razén por la cual no se ha
registrado provision por estos procesos:

2025 2024
Naturaleza del proceso No. de procesos Valor No. de procesos Valor

Laboral 7 1.318.917 9 1.746.220

24. Arrendamientos
La Sociedad como arrendador:
La Sociedad maneja arrendamientos operativos de propiedades e inmuebles a terceros, con

diferentes términos.

A 31 de diciembre, los cobros futuros del arrendamiento son como sigue:

2025 2024
1 afio o menos 135.569 786.131
Entre 2 y 5 afios 313.882 429.024
Total 449.451 1.215.155

25. Otros activos o pasivos financieros

En el curso normal de los negocios la Sociedad realiza operaciones con instrumentos financieros
con el proposito de reducir su exposicion a fluctuaciones en el tipo de cambio de moneda. Esos
instrumentos son contratos forward.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene contratos forwards vigentes.

Medicién de valor razonable de los instrumentos de cobertura - forwards

¢ Nivel de jerarquia de la valoracion
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La medicién de valor razonable de los derivados de la Sociedad se clasifica dentro del Nivel 2.
e Técnica de valoracion utilizada

La técnica de valoracion de los forwards corresponde a la técnica de uso reconocido en el
mercado denominada de puntos forward

o 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 Bloomberg, que es
un proveedor de precios.

¢ Interrelacion entre las variables no observables significativas o datos de entrada
no observables clave y la medicién 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.

26. Capital

El capital de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:

, Numero de acciones  Acciones suscritas Valor nominal por Total Capital a
Pais o . L L
ordinarias autorizadas y pagadas accion en moneda local ~ Saldo Histdrico
Colombia 596.630.268 596.630.268 10 5.966.303

La Sociedad mantiene una sola clase de acciones ordinarias.

El numero de acciones suscritas, pagadas y en circulacién a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se
compone asi:

Acciones suscritas y pagadas Acciones readquiridas Acciones en circulacion
596.630.268 83.867.740 512.762.528

La composicidn accionaria a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

Accionistas Pais Nimero de acciones  Participacion
CARVAJAL S.A. Colombia 500.877.937 97,68%
CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A. Colombia 10.972.158 2,14%
OTROS MINORITARIOS 912.433 0,18%
512.762.528 100,00%
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27. Reservas

Los saldos a diciembre 31 de 2025 y 2024 de las reservas, asi como la naturaleza, proposito y
movimiento se explica a continuacion:

Reservas legales y estatutarias

Reserva legal 2.983.152
Reserva para financiaciéon de nuevos proyectos 104.069.347
Reserva para readquisicion de acciones 2.672.504

Total reservas legales y estatutarias 109.725.003

Reservas legales y estatutarias:

Las reservas legales y estatutarias se componen de acuerdo con 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 seran
reclasificadas posteriormente a ganancias o pérdidas.

Reservas de otros resultados integrales:

Reserva por conversiéon de moneda extranjera:

2025 2024
Saldo al inicio del afio - (1.956.733)
Diferencias en cambio de partidas que forman
parte de un negocio en el extranjero - 1.956.733
Subtotal - -
Reserva ORI de asociadas

2025 2024
Saldo al inicio del afio 1.471.454 -
Participacion de otros resultados integrales de
asociadas (1.421.529) 1.471.454
Subtotal 49.925 1.471.454
Total 49.925 1.471.454
28. Ingresos de actividades ordinarias

2025 2024

Ventas nacionales 352.906.080 284.652.977
Ventas en el exterior 190.009.119 291.963.585
Aprovechamientos 2.743.644 2.620.569
Honorarios 78.571 912.677
Arrendamientos 1.290.891 342.267
Servicios (i) 303.522 146.112
Otras ventas - 26.813
Subtotal 547.331.827 580.665.000

Menos: Devoluciones y descuentos
Total
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i. Los servicios corresponden principalmente a servicios logisticos.

29. Costos de ventas

2025 2024
Costos de produccion 381.853.244 430.900.943
Beneficios a empleados 48.754.095 55.774.634
Depreciacion 14.684.306 14.713.732
Amortizacion 3.158.324 636.128
Provision de inventarios y ajuste por valor neto
de realizacion 384.619 201.504

Total

30. Otros ingresos

Los otros ingresos se componen de:

448.834.588

502.226.941

2025 2024
Recuperaciones 3.653.980 14.376.524
Método de participacion en asociadas (nota 10) 112.119 -
Total 3.766.099 14.376.524
31. Gastos
Los gastos se relacionan a continuacion:
De ventas

2025 2024
Fletes y transportes 34.184.494 45.214.333
Factoring 11.803.345 9.983.831
Impuestos 5.548.185 5.223.400
Regalias 4.929.129 6.642.361
Gastos del personal 4.759.290 4.313.709
Gastos de aduana 4.605.349 6.576.022
Amortizacion (i) 1.195.993 579.492
Comisiones por venta 952.509 1.894.536
Servicios 835.292 809.757
Seguros 574.755 547.036
Gastos de viaje 154.141 231.341
Arrendamientos 77.369 102.070
Honorarios 40.293 118.209
Depreciacion 13.230 10.539
Deterioro de cartera 591 19.954.115
Deterioro de inventarios - 56.351
Diversos 101.653 211.655
Total 69.775.618 102.468.757

(i) En 2025 se traslado6 del area administrativa un contrato de derechos
de uso por el arrendamiento de bodega.
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De administracion

2025 2024
Impuestos 4.786.538 4.384.892
Honorarios 4.319.812 3.602.642
Gastos del personal 1.806.720 2.515.487
Amortizacion (i) 537.001 1.050.337
Servicios 379.868 327.920
Contribuciones y afiliaciones 370.723 278.750
Mantenimiento y reparaciones 186.203 286.907
Seguros 47.508 46.806
Arrendamientos 36.500 73.996
Gastos de viaje 5.230 12.776
Depreciacion 3.773 14.451
Diversos 404.739 352.917
Total 12.884.615 12.947.881

(i) En 2025 se present6 disminucion de la amortizacion por cambio de asignacion al
area de ventas de un contrato de arrendamiento de bodega.

32. Otros gastos

2025 2024
Otros costos y gastos (i) 2.427.647 (28.209)
Método de participacion en asociadas (nota 10) - 231.389
Donaciones 1.415.549 781.786
Total 3.843.196 984.966

(i) En 2024 incluye recuperacién de provision de gasto provisionado.

33. Otras ganancias (pérdidas)

2025 2024
Ajuste a valor razonable de propiedades de inversion (i) 189.245.341 -
Utilidad en la venta de propiedades, planta y equipo 34.826 60.691
Pérdida en venta/retiro de bienes (17.539) (9.326.484)
Utilidad en la venta de otros activos 11.238 -
Total 189.273.866 (9.265.793)

(i) En 2025 corresponde al ajuste a valor razonables de las
propiedades de inversion (nota 17).

34. Ingresos financieros

2025 2024
Intereses y otros rendimientos financieros 1.714.210 615.938
Total 1.714.210 615.938
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35. Costos financieros

2025 2024
Intereses y gastos bancarios 57.265.895 32.320.772
Descuentos comerciales condicionados 1.5678.161 2.688.385
Costo neto por intereses por beneficios a los empleados 690.631 304.777
Costos financieros de otros pasivos por arrendamientos 993.121 590.180
Ajuste al valor presente neto 182.388 2.803.893
Total 60.710.196 38.708.007

36. Impuestos

El impuesto a las ganancias comprende el impuesto corriente y el diferido. El impuesto sobre la
renta se reconoce en la cuenta de resultados, excepto cuando 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 afio, utilizando las tasas vigentes o a
punto de aprobarse en la fecha del estado de situacion financiera y cualquier ajuste de impuesto

con respecto a anos anteriores.

El impuesto 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. Impuesto a las ganancias

Impuesto a la renta corriente y diferido en los estados de resultados.

2025

2024

(1.570.261)
35.305.611

Impuesto de renta 461.322
Ingreso por impuesto diferido 4.228.998
Ingreso por impuesto a las ganancias 4.690.320

33.735.350

El detalle del gasto por impuesto de renta es el siguiente:

2025 2024
Impuesto corriente
Con respecto al afno actual (276.778) (1.504.868)
Impuestos pagados al exterior (68.396) -
Con respecto a afnos anteriores 806.496 (65.393)
Total Impuesto corriente 461.322 (1.570.261)

Tasa efectiva de 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);
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igualmente, hay deducciones fiscales restringidas como es el caso del gravamen al
movimiento financiero que solo es deducible en Colombia el 50% del gasto, no deducibilidad
de impuestos, provisiones, costos y gastos de ejercicios anteriores, multas, sanciones, etc.

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 de la
Organizacion, y la tasa efectiva de impuestos para los periodos terminados el 31 de diciembre
de 2025 y 2024:

2025 2024
Gasto impuesto a la tasa impositiva aplicable 4.7% 38,2%
Efecto gastos no deducibles 35,4% 20,9%
Efecto ingresos no gravados -58,4% -1,7%
Efecto deducciones fiscales -4,3% -1,1%
Otros efectos impositivos 25,7% =27, 7%
Total impuesto corriente 3,1% 28,1%

El gasto por impuesto a la tasa impositiva aplicable se calcula utilizando el promedio
ponderado de la tasa de impuesto aplicable en Colombia. Los ingresos no gravados
corresponden principalmente al impacto de los ingresos por dividendos de las inversiones;
las deducciones fiscales corresponden principalmente al exceso de depreciacion fiscal sobre

contable.

Tasa de Tributaciéon Depurada

Con la Ley 2277 de 2022 “Reforma Tributaria para la Igualdad y la Justicia Social” se introduce
una tasa minima de tributacion del 15% para los contribuyentes del impuesto sobre la renta
que sean sociedades nacionales y personas juridicas asimiladas, incluyendo aquellos que
sean usuarios de zona franca. Esta tasa minima se denomina Tasa de Tributacién Depurada

(TTD), y no podra ser inferior al 15%.

Adicionalmente, la norma establece que cuando los contribuyentes del impuesto sobre la
renta cuyos estados financieros sean objeto de consolidacion deberan determinar la Tasa de
Tributacion Depurada del Grupo (TTDG), en cuyo caso la obligacion de efectuar dicho calculo
le asiste a Carvajal S.A. como sociedad controlante de la Organizacion en Colombia.

B. Impuesto a la renta diferido

En Colombia, la tasa de impuesto aplicable para las diferencias temporarias que se
revierten en 2025 y 2024 es:

2025 2024

Tarifa de impuesto sobre la renta 35% 35%
Tarifa de ganancia ocasional 15% 15%
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Los impuestos diferidos activo y pasivo se registraron por los siguientes conceptos:

Impuesto diferido activo
Beneficios a empleados

Pasivos estimados y provisiones
Escudos fiscales
Arrendamientos

Otros

Impuesto diferido pasivo
Propiedad planta y equipo e intangibles
Otros

Neto del impuesto diferido activo (pasivo)
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2025 2024
11.928.662 2.382.341
8.205.731 17.782.839
123.433.705 77.266.129
1.029.173 497.655
10.973.647 3.462.180

155.570.918

101.391.144

2025 2024
44.220.852 23.209.420
3.723.261 4.396.952
47.944.113 27.606.372
107.626.805 73.784.772




El movimiento del saldo del impuesto diferido activo y pasivo puede observarse a continuacion:

Reconocido Reconocido

Diciembre de 2025 Saldo al Reconocido en otro en Activos por Pasivos por Activos por
inicio del en los resultado operaciones impuestos impuestos impuestos
periodo resultados Integral discontinuas diferidos diferidos diferidos
Propiedad planta y equipo e intangibles (23.209.420) (50.602.678) - 29.591.246 (44.220.852) (44.220.852)
Beneficios a empleados 2.382.341 9.524.532 21.789 - 11.928.662 11.928.662
Pasivos estimados y otras provisiones 17.782.839 (9.577.108) - - 8.205.731 8.205.731
Escudos fiscales 77.266.129  46.167.576 - - 123.433.705 123.433.705
Derechos de uso 497.655 531.518 - - 1.029.173 1.029.173
Otros (934.772) 8.185.158 - - 10.973.647 (3.723.261) 7.250.386
Total 73.784.772 4.228.998 21.789  29.591.246 155.570.918 (47.944.113) 107.626.805
Reconocido Reconocido
Diciembre de 2024 'S'al'do al Reconocido en otro er! A'ctlvos por I?aswos por /-'\ctlvos por
inicio del en los resultado operaciones impuestos impuestos impuestos
periodo resultados Integral discontinuas diferidos diferidos diferidos

Propiedad planta y equipo e intangibles (35.203.442) 5.273.209 - 6.720.813 - (23.209.420) (23.209.420)
Beneficios a empleados 944.845 774.712 (47.765) 710.549 2.382.341 - 2.382.341
Pasivos estimados y otras provisiones 8.168.061 5.015.068 - 4.599.710 17.782.839 - 17.782.839
Escudos fiscales 31.125.883 24.066.752 - 22.073.494 77.266.129 - 77.266.129
Derechos de uso 383.145 106.578 - 7.932 497.655 - 497.655
Otros (1.067.615) 69.291 - 63.552 3.462.180 (4.396.952) (934.772)
Total 4.350.877 35.305.611 (47.765) 34.176.049 101.391.144 (27.606.372) 73.784.772
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Diferencias temporarias gravables no reconocidas en asociadas con inversiones Yy
participaciones

Las diferencias temporarias relacionadas con las inversiones en subsidiarias para las cuales no
se han reconocido activos por impuesto diferido se atribuyen a lo siguiente:

2025 2024
Subsidiarias locales 26.871.381 18.900.239
Subsidiarias extranjeras 6.379.088 4.358.651
Total Impuesto corriente 33.250.469 23.258.890

C. Activos y pasivos por impuestos corrientes
Los saldos del activo y el pasivo por impuestos corrientes corresponden a:

Activos por impuestos corrientes:

2025 2024
Saldo a favor impuesto de renta 29.044.999 35.798.625
Descuento tributario 16.477.483 13.608.743
Impuesto a las ventas 10.302.202 11.267.848
Anticipo de impuesto de industria y comercio 474.599 554.646
Total 56.299.283 61.229.862
Pasivos por impuestos corrientes:

2025 2024

Impuesto industria y comercio 1.541.093 2.808.730
Impuestos a las ventas 6.888.641 -
Total pasivo por impuestos 8.429.734 2.808.730

D. Régimen de precios de transferencia

En la medida en que las sociedades colombianas realizan transacciones con companias
vinculadas del exterior, con compafias vinculadas ubicadas en zonas francas, o con
entidades ubicadas en paises no cooperantes o de baja o nula tributacion, 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 Organizacion han realizado los estudios técnicos sobre las operaciones
efectuadas durante 2024, y se concluyé que no existen condiciones que afecten el impuesto
de renta de ese afio.

A la fecha no se han completado los estudios técnicos por las operaciones realizadas con
vinculados del exterior, con compafiias vinculadas ubicadas en zonas francas y con
entidades ubicadas en paises no cooperantes o de baja o nula tributacion durante el periodo
2025. Sin embargo, la Administracion ha revisado y considera que las operaciones tuvieron
un comportamiento similar a las de 2024, por lo cual se considera que no existira un impacto
de importancia en las declaraciones de la vigencia de 2025.
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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 evasion y la elusion 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 accion 13 “Documentacion de Precios de Transferencia” del proyecto BEPS
(Erosion de la base imponible y traslado de beneficios) de la OCDE, 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 compaiias multinacionales, asi:

e Informe maestro: Informacion global relevante del grupo multinacional, el cual tiene la
intencidn de proporcionar una vision de las operaciones de las Companias del grupo; sus
politicas globales de precios de transferencia en relacion con el desarrollo de sus
negocios, propiedad de intangibles y operaciones financieras; la asignacion global de los
ingresos y las actividades econdmicas de las subsidiarias del grupo; entre otros.

¢ Informe local: Contiene el analisis de las operaciones sujetas al régimen de precios de
transferencia, ajustado a los nuevos estandares internacionales establecidos en la accion
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 adquiridos
en el respectivo afo gravable, relacionados 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.

e 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 econdmica a nivel
global.

Estos lineamientos de la OCDE han sido adoptados por México, Panama, Peru, El Salvador,
Guatemala y Argentina, por lo que, a Carvajal S.A., como sociedad controlante de la
Organizacion, le asiste esta obligacion de presentar el informe maestro y el reporte pais por
pais.

37. Dividendos

Durante el ejercicio no se decretaron, ni se pagaron dividendos.
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38. Transacciones y saldos con partes relacionadas

La sociedad efectia transacciones con partes relacionadas en condiciones de libre competencia

y a precios normales de mercado.

Las principales operaciones que se llevan a cabo con partes relacionadas son:

Facturacion de productos.

OEMTMoUO >

Arrendamientos.

Facturacion de servicios administrativos.
Otorgamiento de préstamos y cobro de intereses financieros.
Contratacion de servicios de transformacion de papel.
Contratacion de servicios de mantenimiento industrial.
Pago de regalias por asistencia técnica y soporte administrativo.

Los saldos de cuentas por cobrar y por pagar, y los ingresos y gastos de las transacciones con

partes relacionadas en el afio 2025 se presentan a continuacion:

Entidad

Assenda Holding S.A.

Azure Services Group Inc

Bico Internacional S.A.

Bico Internacional S.A.

Carvajal Educacion S.A.

Carvajal Educacion S.A. de CV
Carvajal Educacion S.AS.

Carvajal Empaques Holding S.A.
Carvajal Empaques S.A.

Carvajal Espacios S.A.S. BIC

Carvajal Propiedades e Inversiones S.A.
Carvajal S.A.

Carvajal Servicios Compartidos S.A.S.

Carvajal Soluciones de Comunicaciéon S.A.S.

Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S.
Fundacion Carvajal

Grupo Convermex S.A. de C.V.
Peruana de Moldeados S.A.C.

Total

Panama
Panama
Ecuador
Panama
Panama
México
Colombia
Panama
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
México
Peru
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Cuentas por

Cuentas por

Compra de

cobrar pagar Ingr(_esos bienes y/o
operacionales servicios
94 - - -
4 - - -
508.800 12.726 5.709.188 -
150 - - -
35 - - -
3.520.721 - 22.500.521 -
6.765.260 9.560.519 63.426.123 836.037
10 - - -
- 55.277.256 5.818.570 7.233.469
- - - 3.366
10.636 2.008.008 25.081 6.672.293
- 191.695.456 - 21.725.539
33.195 1.5655.469 46.677 7.034.323
1.794.370 - 7.948.217 15.014
343.962 255.466 1.216.073 640.586
- 38.552 - 33.191
607.974 - 2.027.289 -
- 24.296 4.642.465 -
13.585.211 260.427.748 113.360.204 44.193.818




Las cuentas con partes relacionadas a 31 de diciembre de 2024 comprenden:

Cuentas por Cuentas por

Compra de

Entidad Pais cobrar pagar opeh:ag:::noasles biene_s_ylo
serviclos
Assenda Holding S.A. Panama 106 - - -
Azure Services Group Inc Panama 4 - - -
Bico Internacional S.A. Ecuador 4.471.824 - 22.355.870 -
Bico Internacional S.A. Panama 176 - - -
Carvajal Educacion S.A. Panama 35 - - -
Carvajal Educacion S.A. de CV México 5.596.370 - 24.862.895 -
Carvajal Educacion S.AS. Colombia 11.078.144 308.721 101.181.507 1.121.372
Carvajal Empaques Holding S.A. Panama 10 - - -
Carvajal Empaques S.A. Colombia 478.418 53.135.539 7.062.347 9.878.087
Carvajal Espacios S.A.S. BIC Colombia - 40.430 - 61.541
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A Colombia 6.254 3.961.596 53.929 13.696.643
Carvajal S.A. Colombia - 154.750.001 - 19.622.592
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 24.408 1.683.012 24576 8.641.310
Carvajal Soluciones de Comunicaciéon S.AS. BIC Colombia 2.534.248 - 7.942.853 -
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC Colombia 295.828 306.327 1.817.478 804.240
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 3.696.742 - 4.536.761 -
Peruana de Moldeados S.A.C. Peru - 61.202 3.387.076 1.651
Total 28.182.567 214.246.828 173.225.292 53.827.436
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 2025 2024
Corto plazo 13.584.919 28.182.234
Largo plazo 292 333
Total cuentas por cobrar a partes relacionadas 13.585.211 28.182.567
Cuentas por pagar a partes relacionadas 2025 2024
Corto plazo 47.319.208 52.298.342
Largo plazo 213.108.540 161.948.486
Total cuentas por pagar a partes relacionadas 260.427.748 214.246.828

La Administracion de la Sociedad estima que el valor en libros de las cuentas por cobrar y por
pagar con partes relacionadas se aproxima al valor razonable.

La tasa de interés promedio para los préstamos con partes relacionadas recibidos y otorgados
durante el 2025 fue del 12,6% EA (15,4% en 2024).

Compensacion a personal gerencia clave

La compensacion a personal gerencial clave durante el afo terminado el 31 de diciembre de
2025y 2024 es como sigue:

Compensacion a personal gerencia clave 2025 2024
Salarios y beneficios de corto y largo plazo 2.539.647 5.266.047
Honorarios de junta directiva 144.000 46.200

65



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

Vicepresidente Manufactura

Gerente financiero

Gerente mantenimiento

Gerente de ventas y mercadeo - Director Comercial
Gerente de manufactura — Director de planta
Gerente abastecimiento — Logistica — S&OP
Gerente abastecimiento — Materias Primas Basicas

39. Administracion de riesgos

La Sociedad esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

* Riesgo de crédito
* Riesgo de liquidez
* 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.

El Presidente de la Sociedad es el responsable de asegurar que la gestiéon de riesgos se adopte
y aplique en su ambito de responsabilidad.

Junta Directiva Corporativa

Respecto a la Gestion de Riesgos, la Junta Directiva Corporativa de la empresa matriz y la Junta
Directiva de la Sociedad, tiene las siguientes responsabilidades:

» Aprobar la politica y el modelo de gestion de riesgos.

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

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

Comité de Auditoria Corporativa
Respecto a la Gestion de Riesgos, el Comité de Auditoria 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.

¢ 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.

e Asegurar que el plan de auditoria interna incluya revisiones de los procesos criticos mediante
la aplicacion de la metodologia de gestidén de riesgos.
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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.

o Promover el Modelo Gestion de Riesgo y sus politicas de acuerdo con los
lineamientos definidos.

e Velar por la ejecucion de los planes de accion definidos para los riesgos
estratégicos.

Riesgo de crédito

El riesgo 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 con contrapartes caracterizados por tener una solidez financiera suficiente para justificar
el otorgamiento de crédito u obteniendo en la medida de lo posible garantias, donde se requiera,
como un medio para mitigar el riesgo de pérdidas financieras como resultados del incumplimiento
en los pagos.

La mayoria de los clientes son reacios a otorgar garantia real, y con el aumento en los precios,
producto del aumento de la devaluacion, los cupos han resultado ser en varios casos
insuficientes. Por esta razon, la Sociedad hace operaciones de factoring en firme a través de
convenios con diferentes entidades financieras vigiladas por la Superintendencia Financiera. Es
de anotar que se tienen algunos casos de clientes con buena trayectoria, cuyo nivel de exposicién
supera el cupo asegurado. Estas aprobaciones de extracupo cuentan con el visto bueno de la
presidencia y se monitorea de manera permanente con el apoyo del area de cartera. La Sociedad
adquiere seguros para la proteccion de su cartera.

La Gerencias Financiera y Comercial son responsables de definir:

Cupos de crédito.

Plazos de pago.

Garantias que respalden el crédito.

Descuentos financieros.

Control a pagos extractados no contabilizados y créditos por aplicar.

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

Lo anterior esta debidamente documentado en los procedimientos del area financiera, incluyendo
los niveles de aprobacion requeridos para cada decision.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

La Sociedad evalua la historia crediticia, informacién 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 la Presidencia y la Gerencia Financiera.

La Administracion, con el apoyo de la Tesoreria Corporativa, determina la tasa de descuento
financiero otorgada a los clientes.
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La cartera esta diversificada en varios clientes (ninguno representa mas del 14,68% de la
facturacion), ubicados en diferentes industrias y areas geograficas. Permanentemente se revisa
el estado de la cartera, se realizan operaciones de factoring y descuento por pronto pago, 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 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 de la Sociedad.

El riesgo de liquidez es administrado manteniendo reservas adecuadas, facilidades bancarias y
cupos bancarios disponibles. Asi mismo, la Sociedad ha definido una politica de endeudamiento.
Los requerimientos de caja se determinan con base en los estimados de recaudo, pagos de
proveedores, nomina, gastos generales, impuestos, intereses y obligaciones financieras. Las
empresas que presenten 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 sociedades asociadas o con entidades financieras. Esta definicion de la fuente de
los recursos dependera de la disponibilidad de liquidez, buscando las mejores condiciones de
mercado, como también del cumplimiento de indicadores financieros tales como: Deuda Bruta
sobre “EBITDA”, definiéndose el término “EBITDA” como los ingresos operacionales mas
depreciaciones y amortizaciones, y menos o mas otras ganancias (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 mes fue de $8.604.585 en 2025 y
$23.271.520 en 2024. El efectivo y los equivalentes de efectivo representan el 1,87% y 2,82%
de los activos corrientes al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

Cuando la Sociedad, de acuerdo con el presupuesto de inversiones aprobado por la Junta
Directiva requiera financiar compras de bienes de capital, toma créditos de largo plazo los cuales
negocia la Tesoreria Corporativa. La vida media de la deuda de la Sociedad es de 2,3 afios en
2025 (2,2 afos en 2024), aproximadamente. La deuda de largo plazo representa el 78,03% de
la deuda total a 31 de diciembre de 2025 (90,96% en 2024).

Mensualmente se revisan los indicadores arriba mencionados.

Riesgo de Mercado

Los riesgos de mercado, tales como el cambiario, precios de papel y el de tasas de interés, se
gestionan con la toma de coberturas para la tasa de cambio y/o tasas de interés, segun la
exposicion de la Sociedad.

Todas estas transacciones se valorizan como flujo de efectivo o valor razonable, dependiendo
del objetivo definido cuando se tomaron.
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Al cierre del afio 2025, la Sociedad no tenia contratos de cobertura vigentes; sin embargo,
durante el afio y segun la necesidad de la Sociedad y acorde a la politica corporativa, se evalua
la exposicion cambiaria y se toman las decisiones que la Administracion estima convenientes.

Riesgo de moneda

La Sociedad esta expuesta al riesgo de moneda en las ventas, las compras y los préstamos
denominados en una moneda distinta a la respectiva moneda funcional de la Sociedad.
Basicamente, la exposicion se presenta frente al dolar en aquellos paises donde esta moneda
no es la funcional.

Analisis 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 calculd la exposicion neta y su efecto sobre los resultados.

Suponiendo que lo uUnico que varia es la tasa de cambio, y todas las demas variables
permanecen igual, se calculé qué efecto tendria en los estados financieros del afio 2025 y 2024
una variacion de la tasa de cambio de 10% de la moneda funcional al ddlar. Ante una variacion
de la tasa de cambio del 10%, el estado de resultados registraria una diferencia en cambio a
favor (si hay devaluacion) o en contra (si hay revaluacion) por $3.588.782 (en 2024 por
$2.067.610).

Para contrarrestar el impacto de las variaciones en la tasa de cambio, la Sociedad toma
coberturas cambiarias, generalmente forwards con vencimientos preferiblemente inferiores a un
afo. Todos los contratos de derivados son valorados al cierre de cada mes y dicha valoracion
afecta el estado de resultados si son de valor razonable, o los otros resultados integrales si son
de flujo de efectivo, aun cuando al vencimiento la utilidad o pérdida de dicha cobertura se registra
en el estado de resultados del periodo.

Riesgo de tasa de interés

La Sociedad esta expuesta al riesgo de tasa de interés puesto que tiene obligaciones financieras
por un valor de $§ 301.475.154 (en 2024 por $321.185.075), 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 Sociedad.

El principal mecanismo de gestion que tiene la Sociedad para administrar este riesgo es el control
del nivel de endeudamiento, mencionado anteriormente. En la medida en que el pasivo financiero
se mantenga en niveles adecuados, basados en la capacidad de generacion de flujo de caja, se
reduce la exposicion al impacto derivado de un aumento en las tasas de interés. En la Nota 39
se describe el indicador usado para monitorear la gestion del endeudamiento.

Analisis de sensibilidad
Al 31 de diciembre de 2025 el Costo Ponderado de la Deuda fue el 11,8% E.A. (en 2024 13,1%
EA). Suponiendo un escenario donde otras variables permanezcan estables, un incremento de

100 puntos basicos de la tasa de interés impactaria el estado de resultados en $2.973.062 (en
2024 en $3.161.737) y viceversa.
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Transacciones de cobertura

La Sociedad adquiere derivados de cobertura tales como forwards para protegerse de las
fluctuaciones de la tasa de cambio que afectan los flujos de efectivo. Todos los contratos de
cobertura son valorados al cierre de cada mes y registrados contablemente.

Al cierre no se tiene contratos de cobertura vigentes, sin embargo durante el afio y segun las
necesidades de la Sociedad y acorde con la politica corporativa, se evalla la exposicion
cambiaria y se toman las decisiones que la Administracion estime convenientes.

40. Administracién de capital

La Sociedad gestiona de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes a
sus actividades. La adecuacion 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 2024.

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 situacion financiera, son: (i) salvaguardar que
los negocios de la Sociedad seran 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 esta 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 generacién de flujos de caja
operativos. El principal indicador utilizado para este seguimiento es el indice Deuda
Bruta/EBITDA. Para este proposito la Deuda Bruta se define como las obligaciones o préstamos
con entidades financieras, y el EBITDA se define como el resultado de las actividades de
operacion menos depreciaciones, amortizaciones, y menos o mas otras ganancias (pérdidas).

El indice de Deuda Bruta sobre EBITDA de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el
siguiente:

2025 2024
Deuda bruta 301.475.154 321.185.075
Ebitda 27.859.101 (76.570.405)
Deuda bruta/Ebitda 10,82% (4,19)%

41. Reclasificaciones
Ciertas cifras presentadas al 31 de diciembre de 2024 han sido reclasificadas para efectos

comparativos en la presentacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2025, estas no
modifican los resultados presentados.
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42. Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

Entre el 31 de diciembre del 2025 y la fecha de emision de estos estados financieros, no se
presentaron eventos que en opinidon de la Administracion pudieran tener un efecto importante
sobre los mismos.

43. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2025 fueron autorizados para su emision por la

Junta Directiva de la Sociedad el 26 de febrero de 2026. Estos Estados Financieros seran
presentados a la asamblea de accionistas para su aprobacion en el mes de marzo del 2026.
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