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Informe del Revisor Fiscal 
 

A la Asamblea de Accionistas de: 
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. 
 

Opinión  
 
He auditado los estados financieros adjuntos de Carvajal Propiedades e Inversiones S.A., que 
comprenden el estado de situación financiera separado al 31 de diciembre de 2025 y los 
correspondientes estados de resultados separados, de otros resultados integrales separados, de 
cambios en el patrimonio separados y de flujos de efectivo separados por el año terminado en esa 
fecha, así como las notas explicativas a los estados financieros que incluyen información sobre las 
políticas contables materiales.  
 
En mi opinión, los estados financieros adjuntos, tomados de los libros de contabilidad, presentan 
razonablemente, en todos sus aspectos de importancia, la situación financiera de la Compañía al 31 de 
diciembre de 2025, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por el año terminado en 
esa fecha, de conformidad con las Normas de Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en 
Colombia.  
 
Bases de la opinión 
 
He llevado a cabo mi auditoría de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría aceptadas en 
Colombia. Mis responsabilidades en cumplimiento de dichas normas se describen en la sección 
Responsabilidades del Auditor en la Auditoría de los Estados Financieros de este informe. Soy 
independiente de la Compañía, de acuerdo con el Manual del Código de Ética para profesionales de la 
contabilidad, junto con los requisitos éticos relevantes para mi auditoría de estados financieros en 
Colombia, y he cumplido con las demás responsabilidades éticas aplicables. Considero que la evidencia 
de auditoría obtenida es suficiente y apropiada para fundamentar mi opinión. 
 

Responsabilidades de la Administración y de los responsables del gobierno de la entidad en relación 
con los estados financieros 
 
La Administración es responsable por la preparación y correcta presentación de los estados financieros 
de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Información Financiera aceptadas en Colombia (NCIF); 
de diseñar, implementar y mantener el control interno relevante para la preparación y correcta 
presentación de los estados financieros libres de incorrección material, bien sea por fraude o error; de 
seleccionar y de aplicar las políticas contables apropiadas; y, de establecer estimaciones contables 
razonables en las circunstancias. 
 

Al preparar los estados financieros separados, la Administración es responsable de evaluar la 
capacidad de la Compañía para continuar como negocio en marcha, revelando, según corresponda, los 
asuntos relacionados con este asunto y utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos que 
la Administración tenga la intención de liquidar la Compañía 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 supervisión del proceso de 
información financiera de la Compañía. 
 
Responsabilidades del Auditor en la Auditoría de los Estados Financieros 
 
Mi objetivo es obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros separados tomados en 
su conjunto están libres de incorrección material, ya sea por fraude o error, y emitir un informe que 
incluya mi opinión. La seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no garantiza que 
una auditoría realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría aceptadas en Colombia 
siempre detectará una incorrección material cuando exista. Las incorrecciones pueden surgir debido a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o acumuladas, podría esperarse que 
influyan razonablemente en las decisiones económicas que los usuarios tomen con base en los estados 
financieros separados. 
 
Como parte de una auditoría de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoría aceptadas en 
Colombia, debo ejercer mi juicio profesional y mantener mi escepticismo profesional a lo largo de la 
auditoría, además de: 
 

• Identificar y evaluar los riesgos de incorreción material en los estados financieros separados, ya 
sea por fraude o error, diseñar y ejecutar procedimientos de auditoría que respondan a esos 
riesgos, y obtener evidencia de auditoría que sea suficiente y apropiada para fundamentar mi 
opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debido a fraude es mayor que la 
resultante de un error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones 
intencionales, declaraciones falsas o sobrepaso del sistema de control interno. 

• Obtener un entendimiento del control interno relevante para la auditoría, para diseñar 
procedimientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias. 

• Evaluar lo adecuado de las políticas contables utilizadas, la razonabilidad de las estimaciones 
contables y las respectivas revelaciones realizadas por la Administración. 

• Concluir sobre si es adecuado que la Administración utilice la base contable de negocio en marcha 
y, con base en la evidencia de auditoría obtenida, si existe una incertidumbre material relacionada 
con eventos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad de la 
Compañía para continuar como negocio en marcha. Si concluyo que existe una incertidumbre 
importante, debo llamar la atención en el informe del auditor sobre las revelaciones relacionadas, 
incluidas en los estados financieros separados o, si dichas revelaciones son inadecuadas, modificar 
mi opinión. Las conclusiones del auditor se basan en la evidencia de auditoría 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. 

• Evaluar la presentación general, la estructura, el contenido de los estados financieros separados, 

incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos 

subyacentes de manera que se logre una presentación razonable. 

Comuniqué a los responsables del gobierno de la entidad, entre otros asuntos, el alcance planeado y el 
momento de realización de la auditoría, los hallazgos significativos de la misma, así como cualquier 
deficiencia significativa del control interno identificada en el transcurso de la auditoría. 
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CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A. 

Notas a los estados financieros separados 
 
Por los años terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024  
(Cifras en millones de pesos colombianos, excepto el valor nominal de las 
acciones) 

 
Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados de Carvajal Propiedades e Inversiones 
S.A.: estado de situación financiera a 31 de diciembre de 2025 y 2024, y el correspondiente estado de 
resultados, estado de otros resultados integrales, estado de cambios en el patrimonio y estado de flujos 
de efectivo por los años terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024. 
 
 
1. Entidad que informa 
 

Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. (en adelante “la Compañía”) es una Compañía con domicilio 
en Colombia, tiene su sede principal en la Calle 29 Norte No. 6A – 40 Cali, Colombia.  
 
Se constituyó el 13 de mayo de 1941 y tiene como objeto social ocuparse del suministro de servicios 
a terceros, de la organización y métodos para la dirección, planificación y desarrollo de empresas, en 
los campos financiero, contable, jurídico, administrativo de inversión y crédito, de exportaciones e 
importaciones, de desarrollo, de implementación de programas de computador, de productividad, de 
almacenamiento de materias primas y productos terminados, de mercadeo y manejo de ventas en toda 
su extensión. 
 
La Compañía puede adquirir, administrar y enajenar acciones, cuotas y partes de interés social en 
otras compañías, bonos y otros valores, constituir gravámenes y limitaciones sobre los bienes 
mencionados, prestar servicios de administración, de asesorías, de planeación, de prospectación, de 
contabilidad, de computación, de contratación y suministro de técnicos y de otros colaboradores, de 
préstamos de uso, de representación de agencia, de intermediación en compras y ventas. 
 
Adicionalmente la Compañía puede desarrollar negocios inmobiliarios, especialmente la construcción 
y urbanización (en asocio con terceros), la adquisición y enajenación de inmuebles y celebración de 
contratos de arrendamiento sobre los mismos. 
 
La vigencia de la Compañía es hasta el 1° de enero del año 3000. 
 
La Compañía hace parte de la Organización Carvajal, cuya matriz es Carvajal S.A. en Colombia, 
sociedad que presenta estados financieros consolidados. Teniendo en cuenta lo anterior, la Compañía 
ha usado la exención que permite no consolidar. 
 

 
2. Bases de contabilización 
 

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de 
Información Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia, aplicables a las compañías 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 Información Financiera NIIF, Grupo 1. 
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Las NCIF aceptadas en Colombia y aplicadas en estos estados financieros se basan en las Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF), junto con sus interpretaciones, traducidas al español 
y emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por su sigla en inglés), 
excepto por las fechas de vigencia de las mismas, las cuales han sido incorporadas en Colombia por 
el Decreto 2420 de 2015 y sus decretos modificatorios (ver nota 4). 
 
La aplicación de dichas normas internacionales en Colombia está sujeta a algunas excepciones 
establecidas por regulador y contenidas en el Decreto 2420 de 2015 y modificatorios. Estas 
excepciones varían dependiendo del tipo de compañía y son las siguientes: 
 
- Excepciones aplicables a todos los preparadores de información financiera. 
 
El numeral 4 del artículo 2.1.2 del Decreto 2420 de 2015 adicionado por el Decreto 2496 de 2015 y 
modificatorios requiere la aplicación del artículo 35 de la Ley 222 de 1995, que indica que las 
participaciones en subsidiarias deben reconocerse en los estados financieros separados por el 
método de participación, en lugar del reconocimiento, de acuerdo con lo dispuesto en la NIC 27, al 
costo, al valor razonable o al método de participación. 
 
El artículo 2.2.1 del Decreto 2420 de 2015, adicionado por el Decreto 2496 del mismo año y 
modificatorios, establece que la determinación de los beneficios post empleo por concepto de 
pensiones futuras de jubilación o invalidez, se efectuará de acuerdo con los requerimientos de la NIC 
19, sin embargo, requiere la revelación del cálculo de los pasivos pensionales de acuerdo con los 
parámetros establecidos en el Decreto 1625 de 2016, artículos 1.2.1.18.46 y siguientes y, en el caso 
de conmutaciones pensionales parciales de conformidad con lo dispuesto en el numeral 5 del artículo 
2.2.8.8.31 del Decreto 1833 de 2016, informando las variables utilizadas y las diferencias con el 
cálculo realizado en los términos del marco técnico bajo NCIF. 
 
Las notas 5 y 6 incluyen detalles de las políticas contables de la Compañía y los juicios y estimaciones 
relevantes en la preparación de estos estados financieros separados. 
 

 
3. Moneda funcional y de presentación 

 
Estos estados financieros separados se presentan en pesos colombianos, que es la moneda funcional 
de la Compañía. Todas las cifras están expresadas en millones y han sido redondeadas a la unidad 
más cercana, excepto cuando se indica de otra manera. 
 
La moneda funcional representa la moneda del entorno económico principal en el que opera la 
Compañía. Se determinó el peso colombiano considerando que: 

• influye principalmente en los precios de venta de los bienes y servicios; 
 

• corresponde al país cuyas fuerzas competitivas y regulaciones determinan 
fundamentalmente los precios de venta de sus bienes y servicios; 

 

• 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 esta moneda mantienen los valores cobrados por las actividades de operación. 

 
4. Adopción de nuevas normas 
 

Al 31 de diciembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas para adopción. 
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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 continuación. La Compañía adoptará esas normas en 
la fecha en la que entren en vigencia, de acuerdo con los decretos emitidos por las autoridades 
locales. 
 
NIIF 18: Presentación y revelación en estados financieros 
 
En abril de 2024, el IASB emitió la NIIF 18, que reemplaza a la NIC 1 presentación de estados 
financieros. La NIIF 18 introduce nuevos requisitos de presentación dentro del estado de resultados, 
incluidos totales y subtotales específicos. Además, las entidades deben clasificar todos los ingresos 
y gastos dentro del estado de resultados en una de cinco categorías: operativa, inversión, 
financiación, impuestos a las ganancias y operaciones discontinuadas, de las cuales las tres primeras 
son nuevas. 
 
También requiere la divulgación de medidas de desempeño definidas por la gerencia recientemente, 
subtotales de ingresos y gastos, e incluye nuevos requisitos para la agrupación y desagregación de 
información financiera basada en las "funciones" identificadas de los estados financieros primarios 
(EFP) y las notas. 
 
Además, 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 
según el método indirecto, de "ganancias o pérdidas" a "ganancias o pérdidas operativas" y eliminar 
la opcionalidad en torno a la clasificación 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 obligación pública de rendir cuentas: Información a revelar 
 
En mayo de 2024, el IASB emitió la NIIF 19, que permite a las entidades elegibles optar por aplicar 
sus requisitos de divulgación reducidos mientras siguen aplicando los requisitos de reconocimiento, 
medición y presentación de otras normas contables NIIF. Para ser elegible, al final del período de 
presentación de informes, una entidad debe ser una subsidiaria según se define en la NIIF 10, no 
puede tener obligación pública de rendir cuentas y debe tener una matriz (última o intermedia) que 
prepare estados financieros consolidados, disponibles para uso público, 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: Clasificación y medición de instrumentos financieros 
 
En mayo de 2024, el IASB emitió modificaciones a las NIIF 9 e IFRS 7, modificaciones a la 
clasificación y medición de instrumentos financieros. Las modificaciones incluyen: 
 

• Aclaración de que un pasivo financiero se dará de baja en la “fecha de liquidación” y la opción 
de dar de baja pasivos financieros liquidados mediante un sistema de pagos electrónicos 
antes de la fecha de liquidación (si se cumplen condiciones específicas); 
 

• Orientación adicional sobre cómo se deben evaluar los flujos de caja contractuales para 
activos financieros con características ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG) 
y características similares;
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• Aclaraciones sobre qué constituyen activos financieros con características “sin recurso” y 
cuáles son las características de los instrumentos vinculados contractualmente, y 

• La introducción de divulgaciones para instrumentos financieros con características 
contingentes y requisitos adicionales de divulgación 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 emitió nueve enmiendas de alcance limitado como parte de su 
mantenimiento periódico de normas contables NIIF. Las enmiendas incluyen aclaraciones, 
simplificaciones, correcciones o cambios para mejorar la coherencia en IFRS 1 adopción por primera 
vez de normas internacionales de información financiera, IFRS 7 instrumentos financieros: divulgación 
y su orientación correspondiente sobre la implementación 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 financiación con proveedores 
 
Las modificaciones a la NIC 7 Estado de flujos de efectivo y a la NIIF 7 instrumentos financieros, 
aclaran las características de los acuerdos de financiación con proveedores y exigen información a 
revelar adicional sobre dichos acuerdos. Los requisitos de información a revelar tienen por objeto 
ayudar a los usuarios de los estados financieros a comprender los efectos de los acuerdos de 
financiación con proveedores sobre los pasivos, los flujos de efectivo y la exposición 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 prevención de la erosión de la base imponible y el traslado de beneficios e 
incluyen: 
 

• Una excepción temporal obligatoria al reconocimiento y la divulgación de los impuestos 
diferidos que surjan de la implementación jurisdiccional de las normas modelo del segundo 
pilar; y 
 

• Requisitos de divulgación para las entidades afectadas para ayudar a los usuarios de los 
estados financieros a comprender mejor la exposición de una entidad a los impuestos sobre 
la renta del segundo pilar que surjan de esa legislación, 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.  
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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 operación de venta y arrendamiento 
posterior, para garantizar que el vendedor-arrendatario no reconozca ningún 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:  
 

• Que se entiende por derecho a diferir la transacción; 
 

• Debe existir un derecho a diferir el pago al final del período sobre el que se informa; y 
 

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

Además, una entidad debe revelar cuándo un pasivo que surge de un contrato de préstamo se 
clasifica como no corriente y el derecho de la entidad a diferir la liquidación 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.  
 
 

5. Principales políticas y prácticas contables   

 
Las principales políticas contables se describen a continuación: 
 
A. Bases de medición 
 
Los estados financieros separados han sido preparados sobre la base del costo histórico, con 
excepción de las siguientes partidas, que han sido medidas usando una base alternativa a cada fecha 
del estado de situación financiera: 

 

Partida Base de medición 

Propiedades de Inversión  Valor razonable 

Instrumentos financieros de cobertura Valor razonable 

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

Pasivo por beneficios a los empleados de 
largo plazo 

Valor presente de la obligación 

 
 
 



 

 

18 

 

B. Moneda extranjera 
 
Transacciones en moneda extranjera 
 
Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional respectiva en las fechas 
de las transacciones. Los activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras a la 
fecha del estado de situación 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 determinó el valor 
razonable. Las partidas no monetarias que se valorizan al costo histórico 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 reconocerán en los resultados del 
periodo en el que aparezcan. 
 
La tasa de cambio del peso al dólar americano a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es de $3.757,08 y 
$4.409,15, respectivamente. 
 
C. Ingresos  

 
La Compañía reconoce ingresos, principalmente, de contratos con clientes por: 
 

• Ingresos por regalías 

• Desarrollo de negocios inmobiliarios y arrendamientos 

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

 
Los ingresos por la venta de bienes se reconocen cuando la Compañía transfiere el control, que es 
cuando: 

 

• se ha transferido la posesión física del bien; 

• el cliente obtiene el control; 

• el cliente tiene los riesgos y beneficios de propiedad del activo; 

• la entidad tiene evidencia de la aceptación de activo por parte del cliente; y  

• la compañía tiene el derecho al pago 
 
Los ingresos por la venta de bienes se miden netos de rendimientos, descuentos comerciales y 
descuentos por volumen y demás contraprestaciones variables. 

 
ii. Prestación de servicios 

 
La Compañía reconoce los ingresos provenientes de la prestación de servicios, principalmente a lo 
largo del tiempo, cuando se cumple uno de los siguientes criterios:  
 

a) el cliente recibe y consume de forma simultánea los beneficios proporcionados por el 
desempeño de la Compañía a medida que la Compañía lo realiza; 
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b) el desempeño de la Compañía crea o mejora un activo (por ejemplo, trabajo en progreso) que 

el cliente controla a medida que se crea o mejora, o 
c) el desempeño de la Compañía no crea un activo con un uso alternativo para la Compañía, y 

la Compañía tiene un derecho exigible al pago por el desempeño que se haya completado 
hasta la fecha. 

 
Los métodos utilizados para medir el progreso hacia la satisfacción completa de una obligación de 
desempeño dependen de la naturaleza del servicio brindado, y son los siguientes: 
 
Métodos de producto: se reconocen los ingresos de actividades ordinarias sobre la base de las 
mediciones directas del valor para el cliente de los bienes o servicios transferidos hasta la fecha, en 
relación con los bienes o servicios pendientes comprometidos en el contrato. Los métodos de 
producto incluyen estudios del desempeño completado hasta la fecha, evaluaciones de resultados 
logrados, hitos alcanzados, tiempo transcurrido y unidades producidas o entregadas. 
  
Métodos de recursos: se reconocen los ingresos de actividades ordinarias sobre la base de los 
esfuerzos o recursos de la Compañía para satisfacer la obligación de desempeño (por ejemplo, 
recursos consumidos, horas de mano de obra gastadas, costos incurridos, tiempo transcurrido u hora 
de maquinaria utilizada) y en relación con los recursos totales esperados para satisfacer dicha 
obligación de desempeño. En los casos en que los esfuerzos o recursos de la Compañía se gasten 
uniformemente a lo largo del periodo de desempeño, la Compañía reconoce el ingreso de actividades 
ordinarias sobre una base lineal. 
Cuando el resultado de una transacción, que implique la prestación de servicios, no pueda ser 
estimado de forma fiable, los ingresos de actividades ordinarias correspondientes se reconocen como 
tales solo en la cuantía de los gastos reconocidos que se consideren recuperables. 

 
iii. Ingresos por dividendos e intereses 

El ingreso de los dividendos, de inversiones que no se consolidan o inversiones que no se registran 
bajo el método de participación patrimonial, se reconoce en el estado de resultados una vez se han 
establecido los derechos de los accionistas para recibir este pago, siempre y cuando sea probable 
que los beneficios económicos fluyan a la Compañía y que los ingresos puedan medirse 
confiablemente. 

Los ingresos por intereses de un activo financiero se reconocen cuando sea probable que la 
Compañía reciba los beneficios económicos asociados con la transacción y el valor de los ingresos 
puede medirse de 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.  

La política de la Compañía para el reconocimiento de los ingresos provenientes de arrendamientos 
operativos se describe más adelante en el literal “N”. 

iv. Ingresos por regalías 
 

Las regalías se reconocen utilizando la base de causación, en concordancia con la sustancia 
económica del acuerdo en que se basan, siempre y cuando sea probable que los beneficios 
económicos fluirán para la Compañía y que los ingresos ordinarios puedan medirse confiablemente. 
 
Las regalías determinadas sobre una base de tiempo se reconocen a través del método de línea recta 
durante el periodo del acuerdo. Los acuerdos por regalías que se basan en la producción, ventas y 
otras medidas se reconocen por referencia al acuerdo subyacente. 
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D. 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 obligación por el monto que se espera pagar, si la Compañía tiene una 
obligación legal o implícita actual de pagar un valor como resultado de un servicio entregado por el 
empleado en el pasado y la obligación 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 públicos o 
privados se manejan como planes de aportaciones definidas.  
 
iii. Planes de beneficios definidos  

 
Para los planes de beneficios definidos, el cálculo de la obligación lo efectúan 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 Compañía determina el costo por intereses del pasivo por beneficios definidos del periodo, 
aplicando la tasa de descuento usada para medir la obligación 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 obligación de la Compañía en relación 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 en que surgen. 
 
E. Impuesto a las ganancias 

 
El gasto por impuesto a las ganancias incluye el impuesto corriente y el diferido. Se reconoce en 
resultados, excepto si se relaciona con una combinación 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 
año y cualquier ajuste al impuesto por pagar o por cobrar relacionado con años 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: 

 

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

• que exista la intención de liquidar por el valor neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo 
simultáneamente. 
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ii. Impuesto diferido 

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

 

• admitidas por el reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transacción que no es una 
combinación de negocios, y que no afectó la ganancia o pérdida contable o imponible; 

• relacionadas con inversiones en subsidiarias, asociadas y en negocios conjuntos en la medida 
que la Compañía pueda controlar el momento de reversión de las diferencias temporarias y 
probablemente no sean reversadas en el futuro, y 

• que surgen del reconocimiento inicial de la plusvalía. 
 
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 situación financiera y se reducen en la medida que 
no sea probable que los beneficios por impuestos relacionados sean realizados. Esta reducción será 
objeto de reversión 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 evaluará de nuevo los activos por 
impuestos diferidos no reconocidos y registrará un activo de esta naturaleza, anteriormente no 
reconocido, siempre que sea probable que las futuras ganancias fiscales permitan la recuperación 
del activo por impuestos diferidos. 
 
El impuesto diferido se mide empleando las tasas fiscales que se espera sean de aplicación a las 
diferencias temporarias en el periodo en el que se reversen usando tasas fiscales aprobadas o 
prácticamente aprobadas a la fecha del estado de situación financiera. 
 
La medición de los pasivos por impuestos diferidos reflejará las consecuencias fiscales que se 
derivarían de la forma en que la Compañía espera, recuperar o liquidar el valor en libros de sus activos 
y pasivos, al final del periodo sobre el que se informa. Para este propósito, se presume que el valor 
en libros de las propiedades de inversión medidas al valor razonable y de los terrenos, se recuperará 
mediante la venta, y la Compañía no ha refutado esta presunción. 
 
Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si se cumplen estos criterios: 
 

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

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

 

F. Inversión en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos 
 
Las inversiones en subsidiarias controladas por la Compañía se contabilizan utilizando el método de 
participación patrimonial.  La Compañía controla una entidad cuando está expuesta, o tiene derecho, 
a rendimientos variables procedentes de su implicación en la participada y tiene la capacidad de influir 
en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta.   
 
De igual manera las participaciones de la Compañía en asociadas y negocios conjuntos también se 
contabilizan bajo el método de participación patrimonial. 
 
Una asociada es una entidad sobre la cual la Compañía tiene una influencia significativa pero no 
control o control conjunto, de sus políticas financieras y de operación. Un negocio conjunto es un 
acuerdo en el que la Compañía tiene control conjunto, mediante el cual la Compañía tiene derecho a 
los activos netos del acuerdo y no derechos sobre sus activos y obligaciones por sus pasivos.
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Conforme al método de participación patrimonial, las inversiones en subsidiarias, asociadas y 
negocios conjuntos se contabilizan inicialmente en el estado de situación financiera al costo, y se 
ajustan luego para contabilizar la participación de la Compañía en las ganancias o pérdidas y en el 
otro resultado integral de la inversión.  Los dividendos recibidos se registran como un menor valor de 
la inversión. 
 

Para efectos de la contabilización del método de participación patrimonial, las utilidades no realizadas 
con terceros en las transacciones entre la Compañía y las subsidiarias, asociadas y negocios 
conjuntos se eliminan, y se realizan ajustes a los estados financieros de las subsidiarias, asociadas y 
negocios conjuntos para que reflejen políticas contables uniformes. 
 

Cuando la participación de la Compañía en las pérdidas de una subsidiaria, asociada y negocio 
conjunto exceda la participación de la Compañía (lo cual incluye cualquier participación a largo plazo 
que, en sustancia, forme parte de la inversión neta), la Compañía deja de reconocer su participación 
en pérdidas futuras.  
 
Las pérdidas adicionales se reconocen siempre y cuando la Compañía haya contraído alguna 
obligación legal o implícita o haya hecho pagos en nombre de la subsidiaria, asociada o negocio 
conjunto.  
 
Una pérdida por deterioro relacionada con una inversión reconocida bajo el método de participación 
patrimonial se mide comparando el valor recuperable de la inversión 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 Compañía cesa el uso del método de participación patrimonial desde la fecha en que se pierda 
control, influencia significativa o control conjunto o cuando la inversión se clasifique como mantenida 
para la venta. 

 
G. Inventarios 

 
Los inventarios se miden al costo o su valor neto de realización, el que sea menor.  Los inventarios 
en tránsito se miden al costo real. 
El costo de los inventarios incluye los materiales directos y cuando sea aplicable, costos directos de 
mano de obra y aquellos costos indirectos en que se haya incurrido para ponerlos en su actual 
condición y ubicación, basados en la capacidad normal de operación. 
 
El costo se calcula utilizando el método de promedio ponderado. El valor neto de realización 
representa el precio estimado de venta, menos los costos estimados de producción y costos que van 
a ser incurridos en el mercadeo, venta y distribución. 

 
H. Propiedades, planta y equipo 

 
i. Reconocimiento y medición 
 
Los elementos de propiedades, planta y equipo se miden al costo menos depreciación 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 útil distinta, 
se contabilizan como elementos separados (componentes significativos) de propiedades, planta y 
equipo. 
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Cualquier ganancia o pérdida procedente de la disposición 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 Compañía reciba los beneficios 
económicos futuros asociados con los costos. 
 
iii. Depreciación 

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

 

Categoría Años 

Construcciones y edificaciones 10 – 100 

Maquinaria y equipo 5 – 40 

Equipo de oficina 5 – 10 

Flota y equipo de transporte 5 – 10 

Equipo de cómputo y comunicación 3 – 5 

Mejoras a propiedades ajenas 
El menor entre la vida útil de la mejora y el 
término del contrato  

 
Los métodos de depreciación, la vida útil y los valores residuales se revisarán en cada fecha del 
estado de situación financiera y se ajustarán si es necesario. 

 
iv. Baja en cuentas 

 
El valor en libros de un elemento de propiedades, planta y equipo se dará de baja en cuentas:  

 

• por su enajenación o disposición por otra vía, o 
 

• cuando no se espere obtener beneficios económicos futuros por su uso, enajenación o 
disposición por otra vía. 

 
La pérdida o ganancia surgida al dar de baja un elemento de propiedades, planta y equipo se incluirá 
en el resultado del ejercicio, cuando la partida sea dada de baja en cuentas. Las ganancias por este 
concepto no se clasifican como ingresos de actividades ordinarias. 

 
I. Costos financieros 

 
Los costos financieros que son directamente atribuibles a la adquisición, construcción, o producción 
de activos calificados, los cuales requieren necesariamente de 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 específicamente con el fin de obtener un activo que cumpla las condiciones para su 
calificación, se deduce de los costos financieros elegibles para la capitalización. 
 
Los demás costos por intereses se reconocen en el estado de resultados en el periodo en que se 
incurren. 
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J. Propiedades de Inversión 

 
Se clasifican como propiedades de inversión, aquellas propiedades mantenidas para generar rentas 
o incremento de capital, y se reconocen a su valor razonable, determinado con base en el mercado 
por los avaluadores externos. Las ganancias o pérdidas por cambios en el valor razonable de las 
propiedades de inversión 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 
apreciación del capital, y otra parte que se utiliza en la producción 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 únicamente se calificará como propiedad de inversión cuando se 
utiliza una porción insignificante de la misma para la producción o suministro de bienes o servicios o 
para fines administrativos. 
 
Una propiedad de inversión se da de baja en el momento de su disposición o cuando la propiedad de 
inversión es retirada permanentemente de uso y no se espera recibir beneficios económicos futuros 
de esa venta. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad se incluye en los 
resultados del periodo en el cual se da de baja la propiedad. 
 
Se realizan transferencias a, o de, propiedad de inversión cuando, existe un cambio en su uso. Para 
la transferencia de propiedades de inversión, 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 inversión contabilizadas a su valor razonable, se aplica la política 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 razonable, así: 
 

• cualquier disminución 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 reversión de una pérdida por deterioro del valor, previamente 
reconocida para esa propiedad, el aumento se reconoce en el resultado del periodo; (ii) 
Cualquier remanente del aumento se reconoce en otro resultado integral en el superávit de 
revaluación dentro del patrimonio. 

 

K. Activos intangibles 
 
i. Reconocimiento y medición 
 
Los activos intangibles que adquiere la Compañía y tienen una vida útil finita se valorizan al costo 
menos la amortización acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro. Los intangibles con vida 
útil indefinida se registran al costo, menos cualquier pérdida por deterioro.  
 
Las marcas de la Compañía generadas internamente no se encuentran registradas como activo en el 
estado de situación financiera separado de la Compañía. 
 
ii. Costos posteriores 

  
Los desembolsos posteriores se capitalizan solo cuando aumentan los beneficios económicos futuros 
incorporados en el activo específico relacionado con dichos desembolsos. Los otros desembolsos, 
incluidos los que se requieren para generar internamente plusvalías y marcas, se reconocen en 
resultados cuando se incurren. 
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Después de su reconocimiento inicial, los activos generados internamente, con vida útil definida, se 
amortizan según el método de línea recta sobre su vida útil estimada. Los activos generados 
internamente sin vida útil definida se evalúan al menos cada año, para determinar si han sufrido alguna 
pérdida por deterioro. De existir pérdida por deterioro, esta se reconoce inmediatamente en el estado 

de resultados.  
 
iii. Amortización 
 
La amortización se calcula usando el método lineal durante la vida útil estimada y se reconoce en 
resultados.  
 
Para los intangibles diferentes a plusvalía e intangibles sin vida útil definida, la amortización se calcula 
usando el método de línea recta, con los siguientes rangos de vida útil. 
 

Proyecto desarrollo ERP 7 años 

Software / Licencias 3 – 5 años 

 
Los demás intangibles se amortizan con base en los acuerdos contractuales que los generaron. 
 
Los métodos de amortización, la vida útil y los valores residuales se revisan en cada fecha del estado 
de situación financiera y se ajustan si es necesario. 
 
La amortización de los intangibles se registra de acuerdo con el intangible que las genera, en costos 
de ventas, gastos de ventas o gastos de administración. 
 
iv. Baja en cuentas 
  
El valor en libros de un activo intangible se dará de baja en cuentas: 
  

• por su enajenación o disposición por otra vía, o 
 

• cuando no se espere obtener beneficios económicos futuros por su uso, enajenación o 
disposición por otra vía. 

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

  
La Compañía revisa anualmente el valor en libros de los activos no financieros (distintos de las 
propiedades de inversión, inventarios y activos por impuestos diferidos) para determinar si hay 
condiciones que indiquen que los activos puedan haber sufrido deterioro en su valor. Si alguna 
condición 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 Compañía 
estima el valor recuperable de la unidad generadora de efectivo a la cual el activo pertenece. A los 
activos intangibles sin vida útil definida se les cuantifica cada año 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. 
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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 plusvalía distribuida a la unidad generadora de efectivo y, 
a continuación, para reducir el valor en libros de los demás activos de la unidad.  
  
Una pérdida por deterioro del valor se reversa solo cuando el valor en libros del activo no exceda el 
valor en libros que podría haberse obtenido, neto de amortización o depreciación, si no se hubiese 
reconocido una pérdida por deterioro del valor para dicho activo. 
 
M. Instrumentos financieros 

 
La Compañía clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorías: activos 
financieros al valor razonable con cambios en resultados y partidas por cobrar.  
 
La Compañía clasifica los pasivos financieros no derivados en obligaciones financieras, cuentas por 
pagar, títulos emitidos y otros pasivos financieros. 

i. Activos financieros y pasivos financieros no derivados – reconocimiento y baja en cuentas 

La Compañía reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar y los instrumentos de deuda 
emitidos en la fecha en que se originan. Los otros activos y pasivos financieros se reconocen 
inicialmente en la fecha de contratación. 
 
La Compañía 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 transacción 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 participación en estos activos financieros dados de baja en cuentas que sea creada o 
retenida por la Compañía se reconoce como un activo o pasivo separado. 
 
La Compañía 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 serán objeto de compensación, de manera que se presente en el 
estado de situación financiera su valor neto, cuando y solo cuando la Compañía tenga el derecho, 
exigible legalmente, de compensar los valores reconocidos y tenga la intención de liquidar por el valor 
neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo en forma simultánea. 

ii. Activos Financieros 

Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorías: activos financieros al valor razonable 
con cambios en resultados y cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar.   
 
La clasificación se basa en la naturaleza y propósito 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. 
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Un activo financiero se clasifica al valor razonable con cambios en resultados si está clasificado como 
mantenido para negociación o es designado como tal en el reconocimiento inicial. Los costos de 
transacción directamente atribuibles se reconocen en resultados cuando se incurre en ellos. 

 

• 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 más cualquier costo de transacción 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. Además, 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 cálculo del costo amortizado de un instrumento 
financiero y de imputación 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 comisión, puntos básicos de intereses pagados o recibidos, costos de 
transacción y otras primas o descuentos que estén incluidos en el cálculo de la tasa de interés 
efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un 
periodo más 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 evalúan a la fecha del estado de situación financiera, para determinar la existencia de 
indicadores de deterioro en su valor.  

 
Se reconoce una corrección 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 corrección de valor por pérdidas será igual a las pérdidas 
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo.  
 
La Compañía 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 histórica de pérdidas crediticias para cuentas por cobrar 
comerciales. 
 
Las matrices de provisiones tienen en cuenta lo siguiente:  

 
- se basan en las tasas de incumplimiento históricas observadas a lo largo de la vida esperada 

de las cuentas comerciales por cobrar y se ajusta por estimaciones referidas al futuro;  
 

- deben especificar las tasas de provisión, dependiendo del número de días que una cuenta 
comercial por cobrar está en mora; 

 

- en función de la diversidad de su base de clientes, la Compañía establece las agrupaciones 
apropiadas, si su experiencia de pérdidas crediticias históricas muestra patrones de pérdidas 
diferentes significativas para distintos segmentos de clientes, como, por ejemplo: región 
geográfica, tipo de producto, calificación del cliente, garantía colateral o seguro de crédito 
comercial y tipo de cliente (tal como mayorista o minorista);   

 

- las cuentas vencidas mayores a un año 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 provisión y se realiza un análisis de manera específica; 
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- Las tasas determinadas se evalúan, al menos, anualmente. Esta revisión se hace de acuerdo 
con el análisis 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 están deteriorados, se registra el deterioro en ese periodo, y el valor deteriorado se 
excluye de la base de las cuentas comerciales en la matriz de provisión. Dichos casos pueden ser:  
 

- dificultades financieras significativas del emisor o del obligado;   
 

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

 

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

 

- es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganización financiera, 
o 

- la desaparición de un mercado activo para el activo financiero en cuestión, debido a 
dificultades financieras. 

 
Para estos casos, si existe algún acuerdo de pago escrito y que se esté cumpliendo, éste debe tenerse 
en cuenta en la evaluación 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 provisión por deterioro. Cuando la Compañía 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 reconoció el deterioro, la pérdida por deterioro, antes 
reconocida se reversa en resultados. 

iii. Pasivos financieros no derivados 

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

iv. Otros instrumentos financieros  

• Derivados de cobertura 

En las ocasiones en que la Compañía considera necesario cubrir algún riesgo de tipo cambiario en 
sus flujos de efectivo en alguna moneda específica o requiera cubrir algún riesgo de cambio en las 
tasas de interés de sus préstamos con entidades financieras, utiliza instrumentos financieros de 
cobertura para cubrir su exposición. 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 relación de la transacción de cobertura y la partida cubierta. 

 

• Cobertura de flujos de efectivo 
 
La porción 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 porción ineficaz de la ganancia o pérdida del 
instrumento de cobertura se reconoce en los resultados del periodo. 
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Los valores que hayan sido registrados directamente en otros resultados integrales se reconocen en 
el resultado, en el mismo periodo en el que la operación cubierta afecte el resultado. 
 
Si el instrumento de cobertura ya no cumple con los criterios de la contabilidad de coberturas, caduca, 
es vendido, es suspendido o ejecutado, o la designación se revoca, esta cobertura se descontinúa en 
forma prospectiva. Si ya no se espera que la transacción 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 Compañía no utiliza instrumentos derivados para fines especulativos. 

 

• Otras opciones de compra o venta de acciones 
 

Los contratos con terceros de opción de compra de acciones de algunas de sus subsidiarias se 
registran y valoran al valor razonable de acuerdo con lo estipulado en cada contrato. 
 
N. Arrendamientos 

 
La Compañía como arrendatario 

 
Al inicio de un contrato la Compañía evalúa si el contrato es, o contiene un arrendamiento. Una vez 
se determina que el contrato es o contiene un arrendamiento, la Compañía 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, 
máquinas de copiado, teléfonos) y arrendamientos de corto plazo (es decir, arrendamientos con un 
término menor a 12 meses). Para estos últimos la Compañía reconoce los pagos por arrendamientos 
como un gasto de forma lineal a lo largo de plazo del arrendamiento o según otra base sistemática, 
si es más representativa del patrón 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 implícita en el 
arrendamiento. Si esa tasa no pudiera determinarse fácilmente, la Compañía utiliza su tasa 
incremental por préstamos. 
 
El activo por derecho de uso se compone de la medición 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 Compañía 
mide el activo por derecho de uso aplicando el modelo del costo, menos la amortización y las pérdidas 
acumuladas por deterioro del valor. 
 
En los casos en que la Compañía 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 está ubicado o para restaurar el activo subyacente a la condición requerida por los términos y 
condiciones del arrendamiento. Este valor se reconoce como parte del activo por derecho de uso 
contra una provisión en el pasivo. 
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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 ejercerá una 
opción de compra, la Compañía amortiza el activo por derecho de uso desde la fecha de comienzo 
de este hasta el final de la vida útil del activo subyacente. En otro caso, la Compañía amortiza el 
activo por derecho de uso desde la fecha de comienzo hasta el final de la vida útil 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 análisis de deterioro 
descritos en el literal “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 Compañía como arrendador 
 
La Compañía 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 situación 
financiera y se presentan como una partida por cobrar, por un importe igual al de la inversión neta en 
el arrendamiento. Actualmente, la Compañía, como arrendador, no maneja arrendamientos 
financieros. 

 
O. Provisiones 

 
i. Reconocimiento 

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

 

• la Compañía tiene una obligación presente (de carácter legal o implícita 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 Compañía tenga que desprenderse de recursos económicos para cancelar la obligación, 
y  

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

En el caso en que la Compañía espere que una parte o la totalidad del desembolso necesario para 
liquidar la provisión le sea reembolsado por un tercero, tal reembolso es objeto de reconocimiento 
cuando, y solo cuando, sea prácticamente segura su recepción si la empresa cancela la obligación 
objeto de la provisión. El reembolso, en tal caso, es tratado como un activo independiente. El valor 
reconocido para el activo no excederá al valor de la provisión.  
 
En la cuenta de resultados, el gasto relacionado con la provisión puede ser objeto de presentación 
como una partida neta del valor reconocido como reembolso por recibir. 
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ii. Contratos onerosos 

  
Si la Compañía tiene un contrato oneroso, las obligaciones presentes que se deriven del mismo deben 
reconocerse y medirse como una provisión. Un contrato oneroso es aquel en el que los costos 
inevitables de cumplir con las obligaciones comprometidas son mayores que los beneficios que se 
espera recibir del mismo. 
  
iii. Restructuraciones  

  
Se reconoce una provisión para restructuración cuando la Compañía tiene un plan formal detallado 
para efectuar la restructuración y se ha creado una expectativa real, entre los afectados, con respecto 
a que se llevará a cabo la restructuración, ya sea por haberse comenzado a ejecutar el plan o por 
haberse anunciado sus principales características a quienes van a verse afectados por el mismo.  

 
La medición de la provisión para restructuración debe incluir solo los desembolsos directos que se 
deriven de la misma, los cuales comprenden los montos que se produzcan necesariamente por la 
restructuración y que no estén asociados con las actividades que continúan en la Compañía. 

 Pasivos contingentes 

 
La Compañía reconoce provisiones para aquellas contingencias que son probables. Los demás 
pasivos contingentes, no considerados probables, los revela en las notas a los estados financieros, a 
menos que sea remota la posibilidad que la Compañía tenga que desprenderse de recursos 
económicos para satisfacer la obligación. Los pasivos contingentes revelados en las notas a los 
estados financieros se definen como: 
 

• toda obligación posible, surgida a raíz de sucesos pasados, cuya existencia quedará 
confirmada solo si llegan a ocurrir, o en caso contrario, si no llegan a ocurrir uno o más 
sucesos futuros inciertos que no están enteramente bajo el control de la Compañía, o 
 

• toda obligación presente surgida de sucesos pasados, pero no reconocida en los estados 
financieros, porque, primero, no es probable que por la existencia de la misma y para 
satisfacerla se requiera que la Compañía tenga que desprenderse de recursos que 
incorporen beneficios económicos, o segundo, el valor de la obligación no pueda ser 
medido con la suficiente fiabilidad. 

 
P. Instrumentos de capital 

 
Los instrumentos de capital emitidos por la Compañía se registran por el valor recibido, neto de los 
costos directos de emisión. 
Q. 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. 

 
R. Efectivo y equivalentes de efectivo 

 
El efectivo y equivalentes de efectivo se compone de efectivo mantenido en bancos, depósitos a corto 
plazo con vencimiento menor a tres meses desde la fecha de adquisición y otros fondos a la vista. El 
valor en libros de estos activos se aproxima al valor razonable. 
La Compañía prepara el Estado de Flujos de Efectivo bajo el método indirecto. 
S. Periodo contable 

 
La Compañía tiene definido por sus estatutos efectuar un corte de cuentas, preparar y difundir estados 
financieros de propósito general una vez al año, a 31 de diciembre. 
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6. Uso de juicios y estimaciones 
 

La preparación de estos estados financieros separados, de acuerdo con las NCIF, requiere que la 
gerencia realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicación de las políticas 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 información de los principales juicios realizados en la aplicación de políticas contables y de 
supuestos e incertidumbres en las estimaciones, que tienen el efecto más importante sobre los valores 
reconocidos en los estados financieros separados, se realizaron en las siguientes áreas: 

 

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

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

 

• pruebas de deterioro del valor: supuestos claves para la determinación del valor recuperable, 
incluyendo la recuperabilidad de los costos de desarrollo y la medición de pérdidas crediticias 
esperadas; 

 

• reconocimiento y medición de provisiones y contingencias: supuestos claves relacionados con 
la probabilidad y magnitud de una salida de recursos económicos; 

 

• vida útil de propiedades, planta y equipo, activos por derecho de uso e intangibles; 
 

• ingresos: medición de contraprestaciones variables y determinación de tiempos en que se 
satisfacen las obligaciones de desempeño, 
 

• determinación si un contrato contiene arrendamiento y medición de pasivos por 
arrendamientos. 
 

i. Medición de los valores razonables 
 

Algunas de las políticas y revelaciones contables de la Compañía requieren la medición de los valores 
razonables tanto, de los activos y pasivos financieros como de los no financieros. 
 
La Compañía cuenta con un marco de control establecido en relación con la medición de los valores 
razonables. Ello incluye la contratación de valoraciones con terceros y un equipo de valoración que 
tiene la responsabilidad general de supervisar todas las mediciones significativas del valor razonable, 
incluidos los valores razonables de Nivel 3. Este equipo reporta a la Vicepresidencia Financiera 
Corporativa. 
 
El equipo de valoración revisa regularmente los datos de entrada no observables significativos y los 
ajustes de valoración. Si se usa información de terceros, como cotizaciones de corredores o servicios 
de fijación de precios, para medir los valores razonables, el equipo de valoración evalúa la evidencia 
obtenida de los terceros para respaldar la conclusión de que esas valoraciones satisfacen los 
requerimientos de las NCIF, incluido el nivel dentro de la jerarquía del valor razonable en el que 
deberían clasificarse esas valoraciones. 
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Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compañía utiliza datos de mercado 
observables, siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro 
de una jerarquía del valor razonable, que se basa en los datos de entrada usados en las técnicas de 
valoración, 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 clasifica en 
niveles distintos de la jerarquía del valor razonable, entonces la medición del valor razonable se 
clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquía del valor razonable de la variable de nivel 
más bajo que sea significativa para la medición total. 
 
La Compañía reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquía del valor razonable al final 
del periodo sobre el que se informa, durante el cual ocurrió el cambio. 
 
Las siguientes notas incluyen información adicional sobre los supuestos hechos al medir los valores 
razonables:  
 

• Nota 14 - Propiedades de inversión 
 

• Nota 18 - Otros pasivos por arrendamiento 
 
 

7. Efectivo y equivalentes de efectivo 
 

 2025 2024 

Bancos 2.088 4.807 

Depósitos de alta liquidez 1.697 13.673 

Fondos de caja menor 3 1 

Otras inversiones a la vista - 838 

Total 3.788 19.319 

 

 
No existen restricciones sobre el uso del efectivo y equivalentes de efectivo. 
 
Las cuentas de efectivo y equivalentes de efectivo en moneda extranjera de la Compañía, a 31 de 
diciembre de 2025, ascienden a $216 (USD 57.398) y a 31 de diciembre de 2024 a $2.982 (USD 676.271). 
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8. Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar  
 

Corto plazo 2025 2024 

Clientes  3.163 7.430 

Préstamos a terceros  43 43 

Cuentas por cobrar a trabajadores  91 35 

Anticipos y avances   3.168 3.117 

Reclamaciones  23 35 

Deudores varios  - 236 

Subtotal 6.488 10.896 

Menos: Deterioro de cartera  (119) (355) 

Total 6.369 10.541 

 

Largo plazo 2025 2024 

Clientes  16.872 21.093 

Menos: Deterioro de cartera  (11.387) (15.703) 

Total 5.485 5.390 

 
Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar a la fecha del estado de situación financiera 
comprenden principalmente valores por cobrar por prestación de servicios, arrendamientos y préstamos 
en dinero. La Administración de la Compañía 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 prestación de servicios de mantenimiento y por concepto de 
arrendamiento, entre otros, es de 30 días desde la fecha de factura.   
  
A 31 de diciembre de 2025 y 2024, se ha estimado un deterioro para cuentas incobrables por valor de 
$11.506 y $16.058, respectivamente. Este deterioro se ha determinado con base en el análisis de cuentas 
y experiencia de periodos anteriores.   
 
El movimiento del deterioro de cartera es como sigue: 
 

 2025 2024 

Saldo Inicial  (16.058) (17.417) 

Diferencia en cambio 1.810 (1.630) 

Recuperaciones 2.773 2.997 

Deterioro (120) (124) 

Castigo 89 116 

Saldo Final (11.506) (16.058) 

 
La Compañía analiza durante todo el año el movimiento de su cartera y la calidad de la misma y de acuerdo 
con este análisis va ajustando el deterioro correspondiente. En este análisis se consideran las siguientes 
variables: tipo de negocio, país, cliente, edad de la cartera y riesgo crediticio. La Administración de la 
Compañía considera que este deterioro es suficiente para cubrir cualquier riesgo de pérdida en las cuentas 
comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar. 
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A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la antigüedad de la cartera de clientes externos a la Organización 
Carvajal es la siguiente: 
 

 2025 2024 

Sin vencer  466 4.292 

Vencidas:   

De 1 a 30 días 1.992 2.338 

De 31 a 90 días 260 99 

De 91 a 360 días 175 389 

Mayor a 360 días 270 312 

Total 3.163 7.430 

 
Las cuentas comerciales por cobrar con clientes, mayores a 360 días, corresponden a saldos que se 
encuentran garantizados con anticipos recibidos, que a la fecha están en trámite legal para su 
compensación. 
 
La Administración de la Compañía estima que la cartera vencida, neta del deterioro registrado, es 
recuperable, sobre la base del comportamiento de pago histórico y los análisis de riesgo de crédito de 
clientes, incluida sus calificaciones de crédito cuando están disponibles. 
 

 
9. Otros activos no financieros 
 
El siguiente es el detalle del valor en libros de los otros activos no financieros:  
 

 2025 2024 

Derechos en fideicomiso – Inventarios 2.084 2.548 
Gastos pagados por anticipado – Seguros y 
sostenimiento 885 330 

Total 2.969 2.878 
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10. Inversiones en subsidiarias 
 

El movimiento y saldo de las inversiones en subsidiarias a 31 de diciembre de 2025 y 2024 sigue a continuación: 
 

 
 

 
 
 

Año 2025

Subsidiaria País
Saldo inicial 

inversión
Provisión

Saldo inicial 

neto 

inversión

Dividendos
Ingreso 

(gasto) MPP

(Deterioro) 

Recuperación 
ORI MPP

Saldo final  

neto inversión

Saldo inicial 

reconocido en 

pasivo

Estado de 

resultados
ORI

Saldo final 

reconocido en 

pasivo

Carvajal Educación S.A.S. Colombia 1.308          (905)                         403                 -   85                                      -                4                  492                           -                  -                 -                         -   

Carvajal Empaques S.A. Colombia 111.048                   -            111.048 (8.666)         4.926                                 -   (2.878)               104.430                           -                  -                 -                         -   

Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 4.833          (4.833)                         -                   -                     -                        -               -                       -   (9.430)                   (5.326)        218           (14.538)             

Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 9.503          (6.242)                   3.261                 -   462               (425)                 (24)                        3.274                           -                  -                 -                         -   

Carvajal Soluciones de 

Comunicación S.A.S. Colombia 370                          -                   370                 -   28                                      -              35                  433                           -                  -                 -                         -   

Carvajal Tecnología y Servicios 

S.A.S. Colombia 729                          -                   729                 -                    83                      -   (4)                             808                           -                  -                 -                         -   

Total       127.791 (11.980)             115.811 (8.666)         5.584            (425)                 (2.867)               109.437 (9.430)                   (5.326)                   218              (14.538)

MPP reconocido en inversión MPP reconocido en cuentas por pagar

Año 2024

Subsidiaria País
Saldo inicial 

inversión
Provisión

Saldo inicial 

neto inversión
Dividendos

Ingreso 

(gasto) MPP
ORI MPP

Saldo final  

neto inversión

Saldo inicial 

reconocido en 

pasivo

Estado de 

resultados
ORI

Saldo final 

reconocido en 

pasivo

Carvajal Educación S.A.S. Colombia 1.148           (905)                           243                 -   161                (1)                               403                           -                  -                 -                         -   

Carvajal Empaques S.A. Colombia 113.753                    -              113.753 (17.580)       10.843           4.032                  111.048                           -                  -                 -                         -   

Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 4.833           (4.833)                           -                   -                      -                -                        -   (5.765)                   (3.818)        153           (9.430)               

Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 13.265         (6.242)                     7.023                 -   (3.660)            (102)                        3.261                           -                  -                 -                         -   

Carvajal Soluciones de 

Comunicación S.A.S. BIC. Colombia 487                           -                     487                 -   (114)               (3)                               370                           -                  -                 -                         -   

Carvajal Tecnología y Servicios 

S.A.S. BIC. Colombia 678                           -                     678                 -   45                  6                                729                           -                  -                 -                         -   

Total        134.164 (11.980)               122.184 (17.580)       7.275             3.932                  115.811 (5.765)                   (3.818)                   153                (9.430)

MPP reconocido en cuentas por pagarMPP reconocido en inversión
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A continuación, se relacionan las subsidiarias de la Compañía incluyendo el nombre, domicilio, porcentaje de participación y datos financieros de los 
estados financieros separados.  
 
A 31 de diciembre de 2025: 
 

Subsidiaria País Participación 
Número de 

acciones poseídas 
Activo Pasivo Patrimonio 

Utilidad 
(pérdida) 

neta 
Domicilio principal Actividad económica 

Carvajal Educación S.A.S. 

 
 
 
Colombia 3,88% 369.728.230 417.285 373.686 43.599 2.181 

Calle 15 No. 32-
234 Acopi, Yumbo 

Producción y comercialización 
de cuadernos, útiles escolares 
y papelería para oficina 

Carvajal Empaques S.A. Colombia 11,51% 12.464.441 1.179.465 280.781 898.684 40.735 
Calle 29 No. 6ª-40, 
Cali 

Producción y comercialización 
de soluciones integrales de 
empaques 

Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 99,99% 1.014.999.995.205 24.508 37.537 (13.029) (5.327) 
Calle 29 No. 6ª-40, 
Cali 

Producción y comercialización 
de muebles de oficina 

Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 2,14% 10.972.158 951.818 771.713 180.105 21.936 
Cr.21 No.10-300, 
Acopi, Yumbo 

Producción y comercialización 
de papel 

Carvajal Soluciones de 
Comunicación S.A.S. 

 
 
 
Colombia 22,89% 3.110.110.863 70.283 39.855 30.428 121 

Calle 29 No. 6ª-40, 
Cali 

Soluciones integrales de 
procesamiento de datos 
hosting, impresión digital 

Carvajal Tecnología y 
Servicios S.A.S. 

 
 
Colombia 0,61% 61.500.000 160.574 51.671 108.903 10.119 

Calle 29 No. 6ª-40, 
Cali 

Prestación de servicios de 
integración de soluciones 
tecnológicas y tercerización 
de procesos 

 
 
Todas las acciones que posee la Compañía son ordinarias, salvo en Carvajal Empaques S.A., que posee 8.123.542 acciones preferentes. 
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A continuación, se relacionan las subsidiarias de la Compañía incluyendo el nombre, domicilio, porcentaje de participación y datos financieros de los 
estados financieros separados.  

 
A 31 de diciembre de 2024: 
 

Subsidiaria País Participación 
Número de 

acciones poseídas 
Activo Pasivo Patrimonio 

Utilidad 
(pérdida) 

neta 
Domicilio principal Actividad económica 

Carvajal Educación S.A.S. 

 
 
 
Colombia 3,88% 369.728.230 412.607 371.293 41.314 4.146 

Calle 15 No. 32-
234 Acopi, Yumbo 

Producción y comercialización 
de cuadernos, útiles escolares 
y papelería para oficina 

Carvajal Empaques S.A. Colombia 11,51% 12.464.441 1.260.719 302.598 958.121 97.539 
Calle 29 No. 6ª-40, 
Cali 

Producción y comercialización 
de soluciones integrales de 
empaques 

Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 99,99% 1.014.999.995.205 27.211 35.131 (7.920) (3.834) 
Calle 29 No. 6ª-40, 
Cali 

Producción y comercialización 
de muebles de oficina 

Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 2,14% 10.972.158 958.660 799.029 159.631 (177.296) 
Cr.21 No.10-300, 
Acopi, Yumbo 

Producción y comercialización 
de papel 

Carvajal Soluciones de 
Comunicación S.A.S. BIC. 

 
 
 
Colombia 22,89% 3.110.110.863 66.869 36.716 30.153 (496) 

Calle 29 No. 6ª-40, 
Cali 

Soluciones integrales de 
procesamiento de datos 
hosting, impresión digital 

Carvajal Tecnología y 
Servicios S.A.S. BIC. 

 
 
Colombia 0,61% 61.500.000 161.736 62.378 99.358 3.829 

Calle 29 No. 6ª-40, 
Cali 

Prestación de servicios de 
integración de soluciones 
tecnológicas y tercerización 
de procesos 

 
 
Todas las acciones que posee la Compañía son ordinarias, salvo en Carvajal Empaques S.A., que posee 8.123.542 acciones preferentes. 
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11. Inversiones contabilizadas utilizando el método de participación patrimonial  
 
El movimiento y saldo de las inversiones en asociadas a 31 de diciembre de 2025 y 2024 sigue a continuación: 
 

 
 
 

 
 
 
A 31 de diciembre de 2025 la Compañía registró una pérdida por método de participación patrimonial por valor de $4.674 en la cuenta de otros ingresos 
(gastos) procedentes de subsidiarias, entidades controladas de forma conjunta y asociadas. 
 
 
 
 
 

Asociadas País Saldo inicial

Capitalización o 

compra de 

acciones

Ingreso (gasto) 

MPP
Saldo final neto

Zonamérica Usuario Operador de Zona 

Franca S.A.S. Colombia 19.527                                4.996 (4.674)                              19.849 

Total 19.527                                4.996 (4.674)                              19.849 

Año 2025

Asociadas País Saldo inicial

Capitalización o 

compra de 

acciones

Ingreso (gasto) 

MPP
Saldo final neto

Zonamérica Usuario Operador de Zona 

Franca S.A.S. Colombia 21.158                                2.999 (4.630)                              19.527 

Total 21.158                                2.999 (4.630)                              19.527 

Año 2024
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A continuación, se relacionan las asociadas de la Compañía incluyendo su nombre, porcentaje de participación y datos financieros: 
 
A 31 de diciembre de 2025: 
 

Entidad País Participación Activo Pasivo Patrimonio 
Utilidad 

(pérdida) 
neta 

Actividad económica 

Zonamérica Usuario Operador 
de Zona Franca S.A.S.  Colombia 49,99% 90.645 49.213 41.432 (8.703) 

Desarrollar actividades de un 
usuario operador de zonas 
francas 

 
 
 
A 31 de diciembre de 2024: 
 

Entidad País Participación Activo Pasivo Patrimonio 
Utilidad 

(pérdida) 
neta 

Actividad económica 

Zonamérica Usuario Operador 
de Zona Franca S.A.S.  Colombia 49,99% 93.951 53.163 40.788 (9.339) 

Desarrollar actividades de un 
usuario operador de zonas 
francas 

 
 
 
 
 



 

 

41 

 

12. Propiedades, planta y equipo 
 
El saldo de las propiedades, planta y equipo a 31 de diciembre de 2025 y 2024 está compuesto por:  

 
 
A 31 de diciembre de 2025 y 2024, no se pignoraron activos fijos como garantía de obligaciones financieras, la Compañía no tiene compromisos 
contractuales con proveedores para la adquisición de propiedades planta y equipo. 

 
 A 31 de diciembre de 2025 existen algunos activos totalmente depreciados con un costo de adquisición de $17.314 ($17.501 en 2024). 

Detalle Terrenos
Construcciones 

en curso

Construcciones y 

edificaciones

Maquinaria y 

equipo

Equipo de 

oficina

Equipo de 

computación

Equipo de 

transporte

Mejoras a 

propiedades 

ajenas

Total

Costo

Saldo a 31 de diciembre de 2023           75.070                 1.835                 88.336               3.101               4.788                224                308              4.668         178.330 

Adiciones                  -                   3.204                        -                      36                  122                   2                  -                     -               3.364 

Reclasificaciones                  -                     (868)                   1.347                     -                       (7)                   7                  -                     -                  479 

Retiros                  -                        -                          -                       (1)                 (149)                (14)                (44)                   -                 (208)

Saldo a 31 de diciembre de 2024           75.070                 4.171                 89.683               3.136               4.754                219                264              4.668         181.965 

Adiciones                  -                      315                   1.591                     -                      11                  -                    -                     -               1.917 

Reclasificaciones                  -                  (4.486)                   4.486                     -                       -                    -                    -                     -                    -   

Retiros                  -                        -                          (2)                     (7)                   (69)                  (6)                  -                 (333)               (417)

Saldo a 31 de diciembre de 2025           75.070                      -                   95.758               3.129               4.696                213                264              4.335         183.465 

Depreciación acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023                  -                        -                   29.090               2.387               4.263                205                306              4.561           40.812 

Cargos del año                  -                        -                     2.857                  121                  136                 16                  -                    17             3.147 

Retiros                  -                        -                          -                       (1)                 (149)                (14)                (43)                   -                 (207)

Saldo a 31 de diciembre de 2024                  -                        -                   31.947               2.507               4.250                207                263              4.578           43.752 

Cargos del año                  -                        -                     3.284                  141                  114                   5                  -                    17             3.561 

Retiros                  -                        -                       (7)                   (69)                  (6)                  -                 (333)               (415)

Saldo a 31 de diciembre de 2025                  -                        -                   35.231               2.641               4.295                206                263              4.262           46.898 

Valor neto a 31 de diciembre de 2025           75.070                      -                   60.527                  488                  401                   7                    1                  73         136.567 

Valor neto a 31 de diciembre de 2024           75.070                 4.171                 57.736                  629                  504                 12                    1                  90         138.213 
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Transferencias a propiedades de inversión 
 
Durante el año 2025 no se realizaron transferencias de propiedades, planta y equipo a propiedades de 
inversión. 
 
Los incrementos posteriores en el valor razonable de los activos clasificados como propiedades de 
inversión se reconocen en el estado de resultados y cualquier disminución se registra primero contra la 
reserva de superávit por revaluación, si la hubiere, y el remanente en el estado de resultados. 
 

 

13. Activos por derechos de uso 
 

 
 

 

14. Propiedades de inversión  
 
El saldo de propiedades de inversión corresponde a terrenos y edificios que se mantienen principalmente 
para generar rentas y/o incrementos de capital y son mantenidas a valor razonable. 
 

Saldo a 31 de diciembre de 2023 299.274 

Incremento en valor razonable 22.325 

Disminución superávit por revaluación (363) 

Adiciones 3.294 

Retiros (2.033) 

Reclasificaciones (479) 

Saldo a 31 de diciembre de 2024 322.018 

Incremento en valor razonable 11.534 

Adiciones 741 

Saldo a 31 de diciembre de 2025 334.293 

 

Detalle
Construcciones y 

edificaciones

Equipo de 

transporte
Total

Costo

Saldo a 31 de diciembre de 2023                   9.573                379             9.952 

Retiros                   2.396                  -               2.396 

Saldo a 31 de diciembre de 2024                 11.969                379           12.348 

Adiciones                        67                632                699 

Saldo a 31 de diciembre de 2025                 12.036             1.011           13.047 

Amortización acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023                   9.573                164             9.737 

Cargos del año                   1.198                  78             1.276 

Saldo a 31 de diciembre de 2024                 10.771                242           11.013 

Cargos del año                   1.265                131             1.396 

Saldo a 31 de diciembre de 2025                 12.036                373           12.409 

Valor neto a 31 de diciembre de 2025                        -                  638                638 

Valor neto a 31 de diciembre de 2024                   1.198                137             1.335 
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Valor razonable de propiedades de inversión 
 
Las propiedades de inversión incluyen terrenos y edificios mantenidos para apreciación de capital o para 
arrendar a terceros no relacionados con empresas de la Organización Carvajal. Los cambios en los valores 
razonables se reconocen en el estado de resultados. Todas las ganancias registradas por este concepto 
corresponden a ganancias no realizadas. 
 
El valor razonable de las propiedades de inversión fue determinado por peritos externos independientes, 
con una capacidad profesional reconocida y experiencia reciente en la localidad y categoría de las 
propiedades de inversión objeto de la valoración. Los peritos independientes proporcionan anualmente el 
valor razonable de las propiedades de inversión de la Compañía. 
 
El valor razonable de las propiedades de inversión a 31 de diciembre de 2025 y 2024 por valor de $334.293 
y $322.018, respectivamente, se han clasificado como valor razonable Nivel 3 sobre la base de los datos 
de entrada de la técnica de valoración usada. No hubo cambios en el 2025 frente a la técnica de valoración 
utilizada en el 2024. 
 
Para obtener el valor razonable de las propiedades de inversión la técnica de valoración que se aplicó fue 
el “Enfoque de Mercado o Comparativo”. Esta técnica proporciona una indicación del valor, comparando 
el activo con otros idénticos o similares y con información disponible sobre el precio.    
 
Como datos de entrada se consideran los precios de transacciones que se hayan dado recientemente. Si 
ha habido pocas, también se consideran los precios de activos idénticos o similares ofrecidos para la venta, 
suponiendo que la relevancia de esta información está establecida claramente, y se analiza de manera 
crítica. El precio promedio se incrementa o se castiga de acuerdo con las posibilidades de desarrollo y 
comercialización del lote, por sus características particulares en cuanto a ubicación, fondo, conformación, 
pendientes, tamaño relativo y normatividad aplicable. 
 
 

15. Activos intangibles  
 
El saldo de los activos intangibles por los años terminados a 31 de diciembre de 2025 y 2024 sigue a 
continuación:  

 
 

Detalle ERP Derechos de uso Total

Costo

Saldo a 31 de diciembre de 2023 -                            -                            -                            

Adiciones 2.532                     -                            2.532                     

Saldo a 31 de diciembre de 2024 2.532                     -                            2.532                     

Adiciones 1.095                     428                        1.523                     

Saldo a 31 de diciembre de 2025 3.627                     428                        4.055                     

Amortización acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023 -                            -                            -                            

Cargos del año -                            -                            -                            

Saldo a 31 de diciembre de 2024 -                            -                            -                            

Cargos del año 242                        321                        563                        

Saldo a 31 de diciembre de 2025 242                        321                        563                        

Valor neto a 31 de diciembre de 2025 3.385                     107                        3.492                     

Valor neto a 31 de diciembre de 2024 2.532                     -                            2.532                     
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16. Obligaciones financieras 
 

Corto plazo 

 
2025 2024 

Préstamos con entidades financieras 8.811 2.333 
Obligaciones por arrendamientos con entidades 
financieras   112 77 

Total 8.923 2.410 

 

Largo plazo 

 
2025 2024 

Préstamos con entidades financieras 123.321 129.892 
Obligaciones por arrendamientos con entidades 
financieras   616 136 

Total 123.937 130.028 

 

 
A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la distribución de la deuda por entidad financiera se relaciona a 
continuación: 
 

Entidad financiera País 2025 2024 

Grupo Bancolombia Colombia 85% 85% 

Grupo Aval Colombia 14% 15% 

Otros bancos Colombia 1% - 

Total  100% 100% 

 
El vencimiento de los préstamos con entidades financieras y obligaciones por arrendamientos financieros 
es como sigue: 
 

 2025 2024 

A la demanda o en un año 8.923 2.410 

En el segundo año  8.939 6.611 

En el segundo hasta el quinto año, inclusive 114.998 123.417 

Menos:  Valor pagadero dentro de 12 meses (8.923) (2.410) 

Valor pagadero a largo plazo 123.937 130.028 

 
Las obligaciones financieras a 31 de diciembre de 2025 y 2024, están denominadas en pesos colombianos. 

 
El costo promedio de la deuda durante el año 2025 y 2024 es de 12,7% E.A. y 14,8% E.A., 
respectivamente. 
 
La Administración de la Compañía estima que el valor en libros de los préstamos se aproxima a su valor 
razonable. 
 
Al cierre del ejercicio no existen obligaciones en mora, ni compromisos que se vayan a refinanciar. 
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17. 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 así: 
 

 2025 2024 

Ingresos recibidos por anticipado 20.093 20.058 

Costos y gastos por pagar 19.523 22.999 

Proveedores 7.144 5.322 

Retenciones por pagar 1.754 1.337 

Otras cuentas por pagar 162 165 

Aportes por pagar 268 275 

Total 48.944 50.156 

 
El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 60 días. La Compañía tiene políticas 
establecidas para asegurar que todos los pasivos se pagan en el periodo de crédito acordado. 
 
La Administración de la Compañía estima que el valor en libros de las cuentas comerciales por pagar y 
otras cuentas por pagar se aproxima a su valor razonable. 
 
 

18. Otros pasivos por arrendamiento 
 

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la nota 16 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 continuación: 
 

Corto plazo 

 
2025 2024 

Otros pasivos por arrendamiento con terceros - 1.283 

Total - 1.283 

 
A 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 exención de 
reconocimiento, ascienden a $172. 

 
La tasa promedio ponderada aplicada a los pasivos por arrendamiento a diciembre 31 de 2025 fue de 
18,83%.  
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19. Beneficios a los empleados 
 
El pasivo por beneficios a los empleados se compone de: 
 

 
2025 2024 

Pensión de jubilación (pasivo por beneficios definidos) 17.824 18.957 

Otros beneficios post- empleo - Bonificación por pensión 331 501 

Otros beneficios de largo plazo - Prima de antigüedad 173 271 

Otros pasivos por beneficios definidos 1.568 1.628 

Vacaciones 784 831 

Cesantías 246 316 

Bonificaciones 1.914 244 

Otras prestaciones 1.433 136 

Total 24.273 22.884 

Menos: pasivos por beneficios a los empleados - corto plazo (6.399) (4.300) 

Pasivos por beneficios a los empleados - largo plazo 17.874 18.584 

 

La Compañía maneja los siguientes beneficios a empleados, los cuales se determinan mediante cálculos 
actuariales realizados por la firma Willis Towers Watson Consultores Colombia. Las obligaciones son 
medidas utilizando el método de la unidad de crédito proyectada. 
 

• Pensión de jubilación - Plan de beneficios definidos 
 
Esta obligación corresponde, de conformidad con las normas legales de Colombia, a empleados que 
laboraron un tiempo determinado en la Compañía y llegaron a su edad de retiro, con derecho a que la 
Compañía les reconozca total o parcialmente una pensión de jubilación. La Compañía no maneja activos 
dentro del plan. 
 
De conformidad con la legislación, esta pensión puede ser transferida, a la muerte del pensionado, a su 
cónyuge y a sus hijos menores o discapacitados. La Compañía no maneja planes de pensión para 
empleados actuales. 
 

• Otros beneficios post-empleo - Bonificación por pensión  
 
La Compañía maneja este beneficio para un grupo de empleados activos y que cumplen con una 
antigüedad determinada. 
 

• Otros beneficios de largo plazo – Prima de antigüedad 
 

El pasivo por otros beneficios de largo plazo corresponde a un plan de prima de antigüedad a la que 
tienen derecho algunos colaboradores, de acuerdo con su fecha de ingreso a la Compañía. 
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La información de los participantes que reciben los anteriores beneficios se presenta a continuación: 
 

 
 

A continuación, se muestra una conciliación entre los saldos iniciales y los saldos finales de los 
correspondientes pasivos: 

 

 
 
Los supuestos claves utilizados en los cálculos fueron: 
 

 
 
Las presunciones actuariales significativas para la determinación de las obligaciones son tasa de 
descuento, incremento de las pensiones o incremento salarial y tabla de mortalidad. Los análisis 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 
demás presunciones constantes. 

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024

Número de participantes 72 79 16 22 18 23 1 1

Valor de pensión anual 2.740 2.708 5.525 7.409 5.678 7.470 362 347 

Edad promedio (años) 85,0 85,1 51,9 51,1 50,8 50,9 90 89

Antigüedad promedio (años)                   -                     -    24,2  22,7  23,0  22,2                   -                     -   

Otros pasivos

Plan de beneficios definidos

Pensión de jubilación

Plan de beneficios definidos

Otros beneficios post-empleo

Bonificación por pensión

Otros beneficios de largo 

Prima de antigüedad

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024

Valor del inicio del período            18.957            20.845                 501                 483                 271                 285              1.628              2.102 

Incluido en el resultado del período:

Costos por servicios                   -                     -                     15                   15                     8                   11                   -                     -   

Costo por interés              1.496              1.461                   38                   32                   16                   19                 124                 142 

Ganancia (pérdida) actuarial debido a:

Experiencia                   -                     -                     -                     -                       4                   69                   -                     -   

Cambio en hipótesis                   -                     -                     -                     -                       2                     1                   -                     -   

Incluido en otros resultados integrales:

Ganancia (pérdida) actuarial debido a:

Experiencia 454                (253)              (9)                  (2)                                    -                     -   185                (236)              

Cambio en hipótesis (403)              (424)              (4)                  (5)                                    -                     -   (1)                  (3)                  

Otros:

Traspaso de personal                   -                     -   (6)                                    -   (52)                                  -                     -                     -   

Beneficios pagados (2.680)            (2.672)            (599)              (22)                (76)                (114)              (368)              (377)              

Costos por servicios pasados                   -                     -   395                                  -                     -                     -                     -                     -   

Valor al final del período            17.824            18.957                 331                 501                 173                 271              1.568              1.628 

Pensión de jubilación Otros beneficios post-empleo Otros beneficios de largo Otros pasivos

Plan de beneficios definidos Bonificación por pensión Prima de antigüedad Plan de beneficios definidos

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024

Tasa de descuento 9,50% 8,50% 9,50% 8,50% 9,25% 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% 5,80% /3,00% 6,50% /3,00% 5,80% /3,00% 6,50% /3,00%

Tasa anual de inflación 5,80% /3,00% 6,50% /3,00% 5,80% /3,00% 6,50% /3,00% 5,80% /3,00% 6,50% /3,00% 5,80% /3,00% 6,50% /3,00%

Pensión de jubilación Otros beneficios post-empleo Otros beneficios de largo Otros pasivos

Plan de beneficios definidos Bonificación por pensión Prima de antigüedad Plan de beneficios definidos
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Los análisis de sensibilidad presentados pueden no ser representativos del cambio real en la obligación 
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 cambiarán en el futuro como resultado de cambios futuros en los métodos 
actuariales y en los supuestos, información 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 
reflejará en futuras valuaciones actuariales. 

 
Revelación de información de pasivos pensionales bajo los parámetros del decreto 1625 de 2016 
del Ministerio de Hacienda y Crédito Público 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 información financiera deben revelar en las notas a los estados 
financieros, el cálculo de los pasivos pensionales a su cargo, de acuerdo con los parámetros del decreto 
1625 de 2016, informando las variables utilizadas y las diferencias con el cálculo realizado en los términos 
del marco técnico normativo contenido en el decreto 2420 de 2015 y sus modificatorios (NIC19).   
 
Los supuestos claves utilizados en el cálculo de acuerdo con el decreto 1625 de 2016 fueron los siguientes: 

 

Supuesto 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 Inflación 7,88% 9,95% 

Tabla de mortalidad en Colombia  Tabla RV-08 Tabla RV-08 
 

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

 

 
Pasivo según 

decreto 2420 de 2015 
Pasivo según 

decreto 1625 de 2016 
Diferencia    

2025 17.824 18.709 (885) 

2024 18.957 19.002 (45) 

 
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.  

Análisis de sensibilidad

Supuesto Cambio

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024

Tasa de descuento Aumento de 0,50% (432)              (497)              (10)               (10)               (4)                 (4)                 (26)               (26)               

Tasa de descuento Reducción de 0,50% 454               524               11                 11                 4                  4                  27                 27                 

Tasa de incremento 

pensional/salarial
Aumento de 0,50%

444               510               12                 12                 4                  4                  25                 25                 

Tasa de incremento 

pensional/salarial
Reducción de 0,50%

(425)              (487)              (11)               (11)               (4)                 (4)                 (25)               (25)               

Tabla de mortalidad -

Tabla RV-08

Incrementando un año la 

esperanza de vida 791               854                                -                    -                    -                    -   88                 88                 

Efecto en el pasivo Efecto en el pasivo Efecto en el pasivo Efecto en el pasivo

Pensión de jubilación Otros beneficios post- Otros beneficios de largo Otros pasivos

Plan de beneficios definidos Bonificación por pensión Prima de antigüedad Plan de beneficios definidos
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A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen conmutaciones pensionales parciales. 
 

Planes de aportaciones definidas 
 

Mediante los planes de aportaciones definidas, la Compañía cumple su obligación legal, realizando 
contribuciones de carácter predeterminado a una entidad pública o privada. En estos planes, la Compañía 
no tiene obligación legal ni implícita de realizar 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 $1.212 y $1.125 en 2025 y 2024, respectivamente, representa 
contribuciones causadas durante el año.  
 
20. Provisiones 
 

A continuación, se muestra la descripción y el monto de las provisiones comparadas entre los ejercicios 
2025 y 2024, las cuales se realizaron conforme a los informes presentados por los asesores externos de 
la Compañía: 
 

 
2025 2024 

Civiles  933 886 

Total 933 886 

 
Las provisiones corresponden a procesos en los cuales se estima que existe probabilidad de pérdida. La 
Compañía basada en los informes de los asesores externos ha realizado una estimación fiable de los 
casos y valores en que estaría comprometida a responder ante terceros.  
 
La Administración de la Compañía, con base en la información de sus asesores legales, considera que las 
sumas contabilizadas son suficientes para cubrir pérdidas probables que puedan resultar del desenlace 
desfavorable de los procesos en curso. 
 
La Compañía no puede determinar con certeza si alguno de los procesos objeto de provisión serán 
decididos en forma definitiva durante el año 2026. 
 

El movimiento de las provisiones es el siguiente: 
 

Saldo a 31 de diciembre de 2023 775 

Adiciones 666 

Retiros (555) 

Saldo a 31 de diciembre de 2024 886 

Adiciones 190 

Retiros (143) 

Saldo a 31 de diciembre de 2025 933 

 
21. Contingencias 
 
Con excepción de las provisiones registradas en la nota 20, la Compañía no se encuentra involucrada en 
juicios u otras acciones legales con alguna probabilidad cierta de pérdida, que pudieran afectar 
significativamente su situación patrimonial y/o ciertas partidas de los estados financieros. 
 
De acuerdo con lo indicado por los abogados externos, a 31 de diciembre de 2025, la Compañía no tenía 
procesos cuya estimación de pérdida se califique como posible. 
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22. Contratos por arrendamientos operativos 
 

La Compañía como arrendador:  
 
La Compañía maneja dentro de su operación y objeto social el arriendo de propiedades e inmuebles.  Estos 
arrendamientos tienen plazos remanentes entre 1 y 15 años. 
 
A 31 de diciembre, los pagos futuros mínimos del arrendamiento por cobrar son como sigue:  
 

 2025 

1 año o menos 34.969 

Entre 1 y 5 años 50.086 

5 años o más 33.848 

 118.903 

 
 

23. Administración de riesgos     
 

La Compañía está expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros: 
 

• Riesgo de crédito 

• Riesgo de liquidez  

• Riesgo de mercado 
 
Marco de gestión de riesgos 
 
La Compañía tiene como política establecer mecanismos de gestión frente a los diferentes riesgos a los 
cuales se encuentra expuesta y, de acuerdo con la naturaleza de cada riesgo, definen mecanismos de 
prevención.  
 
El presidente de la Compañía es el responsable de asegurar que la gestión de riesgos se adopte y aplique 
en su ámbito de responsabilidad. 
 
Junta Directiva  
 
Con respecto a la gestión de riesgos, la Junta Directiva de la Compañía tiene las siguientes 
responsabilidades: 
 

• Aprobar la política y el modelo de gestión de riesgos para la Compañía 

• Monitorear el cumplimiento de las políticas del sistema de gestión de riesgos 

• Realizar un seguimiento al comportamiento del perfil de riesgo para la toma de decisiones 

• Aprobar los límites de tolerancia al riesgo, de manera global 
 
Comité de Auditoría y riesgos  
 
Respecto a la gestión de riesgos, el Comité de Auditoría y Riesgos tiene las siguientes responsabilidades: 
 

• Establecer y adoptar las políticas, mecanismos y procedimientos para la gestión de riesgos 

• Someter a consideración de la Junta Directiva las políticas de gestión de riesgos de la Compañía 

• Revisar anualmente los riesgos estratégicos definidos por la Administración, así como sus respectivos 
planes de acción, sugerir los ajustes que considere necesarios y presentar el resultado a la Junta 
Directiva 

• Solicitar a la Administración informes sobre la materialización de riesgos estratégicos 
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Presidencia Corporativa 
 
Respecto a la gestión de riesgos, la Presidencia de la Compañía, tiene las siguientes responsabilidades: 
 

• Proponer a la Junta Directiva los límites de tolerancia al riesgo, de manera global 

• Promover el modelo de gestión de riesgo y sus políticas, de acuerdo con los lineamientos definidos 

• Velar por la ejecución de los planes de acción definidos para los riesgos estratégicos 
 

Riesgo de crédito 
 
El riesgo crediticio se refiere al riesgo de que la contraparte incumpla sus obligaciones contractuales, lo 
que resultaría en una pérdida financiera para la empresa. La Compañía ha adoptado la política de trabajar 
únicamente con contrapartes caracterizadas por tener una solidez financiera suficiente para justificar el 
otorgamiento de crédito u obtener suficientes garantías, cuando se requiera, como un medio para mitigar 
el riesgo de pérdidas financieras causadas por el incumplimiento en los pagos. 
 
Riesgo de liquidez 
 
La definición de riesgo de liquidez corresponde a las posibles dificultades que una entidad tenga para 
obtener los fondos con los que debe cumplir los compromisos asociados con los pasivos financieros. 
 
La Junta Directiva ha establecido un marco apropiado para la administración de los requerimientos de 
fondeo y de la liquidez de la Compañía en el corto, mediano y largo plazo. 
 
El riesgo de liquidez es administrado manteniendo reservas adecuadas, facilidades y cupos bancarios 
disponibles. Así mismo, la Compañía ha definido una política de endeudamiento. Los requerimientos de 
caja se determinan con base en los estimados de recaudo, pagos de proveedores, nómina, gastos 
generales, impuestos, intereses y obligaciones financieras. En caso tal que la Compañía 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, la Tesorería Corporativa toma 
créditos con compañías relacionadas o con entidades financieras. La definición de la fuente de los recursos 
dependerá de la disponibilidad de liquidez de la Compañía y sus partes relacionadas, buscando las 
mejores condiciones de mercado, como también del cumplimiento de indicadores financieros tales como: 
deuda bruta sobre Ebitda y Ebitda sobre gastos de intereses. Se define “Ebitda” como el resultado de 
actividades de operación más depreciaciones y amortizaciones y menos o más otras ganancias (pérdidas). 
 
La liquidez se revisa a diario y se estudian los flujos de caja proyectados a tres (3) meses. El nivel de la 
caja promedio fue de $8.011 en 2025 y $3.856 en 2024. El efectivo y equivalentes de efectivo representan 
el 7,1% y 27,4% de los activos corrientes a 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.  
 
Cuando la Compañía, 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 
Tesorería Corporativa. La vida media de la deuda de la Compañía es de 2,8 años en 2025 (2,8 años en 
2024). 
 
La deuda de largo plazo representa el 93,3% y 98,2% de la deuda total a 31 de diciembre de 2025 y 2024, 
respectivamente.  
 
Cada mes se revisan los indicadores antes mencionados. 
 
La Compañía cuenta con cupos bancarios suficientes que le permiten atender los vencimientos adicionales 
que ocurran durante el año 2026 y las entidades financieras evalúan estos cupos anualmente de acuerdo 
con los resultados de la Compañía. 
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La Compañía presenta una deuda financiera total por valor de $132.860 al cierre del año 2025. La 
Administración se encuentra en proceso de analizar las medidas tendientes a reducir la misma. Dichas 
medidas se basan principalmente en el mejoramiento de la generación de flujo de caja operativo. Cabe 
resaltar que la Compañía hace parte de la Organización Carvajal, por lo cual cuenta con el respaldo 
financiero del Grupo. 
 
Riesgo de mercado 
 
Los riesgos de mercado, tales como el cambiario y de tasas de interés, se gestionan con la toma de 
coberturas para tasa de cambio y/o tasa de interés, según la exposición de la Compañía.  
 
Todas estas transacciones se valoran como coberturas de flujo de efectivo o de valor razonable, 
dependiendo del objetivo definido cuando se toman.   
 
Riesgo de moneda 
 
La Compañía está expuesta al riesgo de moneda en las ventas, las compras y los préstamos denominados 
en una moneda distinta a su moneda funcional. Básicamente, la exposición se presenta frente al dólar.  
 
Análisis de sensibilidad 
 
Tomando todas las cuentas del estado de situación financiera que registran partidas en moneda extranjera, 
donde la variación en la tasa de cambio se registra en el estado de resultados como diferencia en cambio, 
se calculó la exposición neta de la Compañía y su efecto sobre los resultados.  
 
Suponiendo que lo único que varía es la tasa de cambio y todas las demás variables permanecen igual, 
se calculó qué efecto tendría en los estados financieros del año 2025 y 2024 una variación de la tasa de 
cambio del 10% de la moneda funcional frente al dólar. Ante una variación de la tasa de cambio del 10%, 
el estado de resultados registraría una diferencia en cambio a favor (si hay devaluación) o en contra (si 
hay revaluación) por $720 aproximadamente para el año 2025 y de $1.617 para el año 2024 en el mismo 
sentido.   
 
Para contrarrestar el impacto de las variaciones en la tasa de cambio, la Compañía toma coberturas 
cambiarias, generalmente forwards con vencimientos inferiores a un año. Todos los contratos de 
coberturas se valoran al cierre de cada mes y dicha cobertura afecta el estado de resultados del periodo 
si son coberturas de valor razonable, o los otros resultados integrales, si son coberturas de flujo de efectivo, 
aun cuando al vencimiento la utilidad o pérdida de dicha cobertura se registra en el estado de resultados. 
 
Riesgo de tasa de interés 
 
La Compañía está expuesta al riesgo de tasa de interés, puesto que tiene obligaciones financieras por un 
valor de $132.860 y $132.438 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 Compañía. Las tasas de 
interés pueden verse afectadas por diferentes factores, tales como el IPC, la base utilizada en el país 
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 país donde opera la Compañía. 
 
Análisis de sensibilidad 
 
A diciembre de 2025 el costo promedio de la deuda fue el 12,7% E.A. (14,8% E.A. en 2024). Suponiendo 
un escenario en el cual otras variables permanezcan estables, un incremento de 100 puntos básicos de la 
tasa de interés impactaría el estado de resultados en $1.306 ($3.094 en 2024) y viceversa.  
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Transacciones de cobertura 
 
La Compañía adquiere derivados de cobertura, tales como forwards, para protegerse de las fluctuaciones 
de la tasa de cambio que afectan los flujos de efectivo. Así mismo, contrata swaps de tasa de interés para 
cubrir el riesgo de las variaciones en la tasa de interés. Todos los contratos de cobertura se valoran al 
cierre de cada mes y se registran contablemente. 
 
24. Transacciones y saldos con partes relacionadas 
 

Las transacciones entre partes relacionadas de la Compañía corresponden a cuentas por cobrar, cuentas 
por pagar, compras, ventas de bienes y servicios, regalías, préstamos otorgados y recibidos e intereses 
de los mismos, necesarios para la operación de la Compañía.  

 
Durante los años 2025 y 2024, la Compañía realizó transacciones con partes relacionadas, así: 
 

Año 2025 País Ingresos 
Costos y 
Gastos 

Cuentas por 
cobrar 

Cuentas por 
pagar 

Álaga S.A.S. Colombia 42 - - - 

Assenda Inversiones S.A.S. Colombia - - 2.011 - 

Carvajal Educación S.A.S. Colombia 12.640 15 27 5.782 

Carvajal Empaques S.A. Colombia 4.622 139 75 96 

Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 289 14 27 - 

Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 6.724 25 2.011 11 

Carvajal S.A. Colombia - 20.155 9.200 161.597 

Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 2.885 13.756 477 6.771 

Carvajal Soluciones de Comunicación S.A.S. Colombia 989 3 106 - 

Carvajal Tecnología y Servicios S.A.S. Colombia 3.042 37 657 15 

Legal AI S.A.S. Colombia - 100 - - 
Zonamérica Usuario Operador de Zona Franca 
S.A.S.  Colombia 901 - 170 - 

Carvajal Educación S.A. de C.V. México 8.459 - 8.219 - 

Grupo Convermex S.A de C.V. México 27.166 - - - 

Azure Services Group Inc. Panamá - - 86 - 

Bico Internacional S.A. Panamá - - - 334 

Carvajal Inversiones S.A. Panamá - - - 737 

Subtotal subsidiarias   67.759 34.244 23.066 175.343 

Fundación Carvajal Colombia - 282 - 3 

Inversantamónica S.A. Colombia 1.165 - 52 - 

Subtotal relacionadas  1.165 282 52 3 

Total   68.924 34.526 23.118 175.346 
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Año 2024 País Ingresos 
Costos y 
Gastos 

Cuentas por 
cobrar 

Cuentas por 
pagar 

Álaga S.A.S. Colombia 118 - - - 

Américas Business Process Services S.A. Colombia 199 - - - 

Assenda Inversiones S.A.S. Colombia - - 1.189 - 

Carvajal Educación S.A.S. Colombia 12.240 39 200 5.781 

Carvajal Empaques S.A. Colombia 3.571 157 4.714 157 

Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 274 60 43 1 

Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 13.745 6 3.981 6 

Carvajal S.A. Colombia - 25.217 - 175.743 

Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 2.517 13.011 446 4.141 

Carvajal Soluciones de Comunicación S.A.S. BIC. Colombia 902 51 - - 

Carvajal Tecnología y Servicios S.A.S. BIC. Colombia 2.926 129 2.243 494 

Legal AI S.A.S. Colombia - 77 - - 
Zonamérica Usuario Operador de Zona Franca 
S.A.S.  Colombia 920 - 1.310 - 

Carvajal Educación S.A. de C.V. México 9.438 - 9.623 - 

Grupo Convermex S.A de C.V. México 24.577 - 3.884 - 

Azure Services Group Inc. Panamá - - 101 - 

Bico Internacional S.A. Panamá - - - 392 

Carvajal Inversiones S.A. Panamá - - - 866 

Carvajal Tecnología y Servicios S.A.C. Perú - 5 - 5 

Subtotal subsidiarias   71.427 38.752 27.734 187.586 

Fundación Carvajal Colombia - 314 - 86 

Inversantamónica S.A. Colombia 939 - 51 - 

Subtotal relacionadas  939 314 51 86 

Total   72.366 39.066 27.785 187.672 

 
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 
 

 2025 2024 

Corto plazo 22.501 25.859 

Largo plazo 617 1.926 

Total  23.118 27.785 

 

Las cuentas por cobrar a partes relacionadas a la fecha del estado de situación financiera comprenden 
principalmente valores por cobrar por prestación de servicios de arrendamiento, regalías y préstamos en 
dinero.  
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Cuentas por pagar a partes relacionadas  
 

 
2025 2024 

Corto plazo 31.943 44.269 

Largo plazo 143.403 143.403 

Subtotal 175.346 187.672 

 
Las cuentas por pagar a partes relacionadas a la fecha del estado de situación financiera comprenden 
principalmente valores por pagar comerciales, costos recurrentes y préstamos de corto y largo plazo. 
 
La Administración de la Compañía estima que el valor en libros de las cuentas por cobrar y por pagar con 
partes relacionadas se aproxima al valor razonable. 

 
Los intereses de los préstamos entre partes relacionadas se realizan a precios de mercado. Los ingresos 
corresponden principalmente a intereses por préstamos en dinero, regalías y venta de bienes y prestación 
de servicios. 
 
Compensación a personal gerencial clave 

 
La compensación a personal gerencial clave por el año terminado a 31 de diciembre es como sigue: 
 

 2025 2024 

Salarios y otros beneficios de corto y largo plazo 5.411 5.883 

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

 
Presidente de Junta Directiva 

Presidente 

Vicepresidente Financiero 

Vicepresidente Jurídico 

Vicepresidente Desarrollo Organizacional 

Vicepresidente Sostenibilidad y Economía Circular 

Director Corporativo de Control Interno 

 

 

25. Ingresos de actividades ordinarias  
 

Los ingresos se descomponen así: 
 

 2025 2024 

Ingresos de actividades ordinarias:   

Regalías 50.276 55.123 

Arrendamientos 35.348 32.326 

Prestación de servicios 10.023 13.174 

Contratos de fiducia mercantil - Inmobiliario 3.806 4.679 

Otros  79 35 

Total 99.532 105.337 
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 2025 2024 

Otros ingresos:   

Recuperaciones 4.842 4.975 

Indemnizaciones 1.909 - 

Ingreso neto por método de participación patrimonial 258 3.457 

Dividendos - 6 

Total  7.009 8.438 

 
 

26. Gastos  
 

Los gastos se relacionan a continuación: 
 

 2025 2024 

De ventas:   

Deterioro de cartera   840 1.194 

Impuestos     316 477 

Total 1.156 1.671 

 
 2025 2024 

De administración:   

Gastos de personal  22.651 15.879 

Honorarios     10.628 15.314 

Mantenimiento y reparaciones   4.148 4.098 

Servicios de asistencia técnica  1.856 2.539 

Contribuciones y afiliaciones   1.400 946 

Servicios públicos    973 867 

Impuestos     834 844 

Amortización licencias 563 - 

Gastos de viaje   535 2.682 

Arrendamientos     134 144 

Amortización derechos de uso 131 78 

Depreciación de activos   57 56 

Otros 776 887 

Total 44.686 44.334 
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 2025 2024 

Otros gastos:   

Donaciones     890 727 

Deterioro de inversiones 425 - 

Gastos bancarios y comisiones 175 165 

Otros costos y gastos (1) 135 650 

Total 1.625 1.542 

 
(1) A 31 de diciembre de 2025, los otros costos y gastos contienen recuperaciones de pasivos por 
provisiones. 

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

 2025 2024 

Gasto de personal  754 844 

Gasto de depreciación 3.504 3.091 

Gasto de amortización 1.265 1.198 
 

27. Otras ganancias (pérdidas) 
 

 2025 2024 

Ajuste a valor razonable de propiedades de inversión 11.534 22.325 

Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo 12 73 

Utilidad en venta de propiedades de inversión - 701 

Total 11.546 23.099 

 
 

28. Ingresos y costos financieros  
 

 2025 2024 

Ingresos financieros:   

Intereses y otros rendimientos financieros 720 1.557 

Total 720 1.557 

 

 

 2025 2024 

Costos financieros:   

Intereses 37.011 47.263 

Costo de intereses por beneficios a los empleados 1.675 1.654 

Costos financieros – Otros pasivos por arrendamientos 131 293 

Total 38.817 49.210 
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29. Impuestos  
 

Activos por impuestos corrientes 
 

 2025 2024 

Saldo a favor en renta  5.244 3.553 
Anticipo, auto retenciones y saldo a favor impuesto de 
industria y comercio 141 113 

Retención en la fuente ingresos obtenidos en el exterior 12.225 8.186 

Total 17.610 11.852 

 
Pasivos por impuestos corrientes 
 

 2025 2024 

Impuesto a las ventas 836 866 

Otros 111 160 

Total 947 1.026 

 

• Los activos por impuestos corrientes corresponden a saldo a favor en renta, industria y comercio y 
retenciones del exterior. 
 

• Los pasivos por impuestos corrientes corresponden a impuesto a las ventas e impuesto de industria 
comercio. 

 
Los principales elementos del gasto del impuesto sobre la renta por el periodo de doce meses terminado 
el 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente, son los siguientes: 
 

 2025 2024 

Estado de resultados   

Impuesto a las ganancias   

Gasto por impuesto sobre la renta corriente (1) (287) 
Ajuste relacionado con el impuesto corriente del ejercicio 
anterior - (676) 
Ingreso (gasto) por impuestos diferidos relacionado con 
el nacimiento y reversión de diferencias temporarias 3.520 (2.924) 

Total ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias 3.519 (3.887) 

 
 

 2025 2024 

Estado de otros resultados integrales    
Impuesto sobre la renta registrado directamente en 
otros resultados integrales   
Utilidad (pérdida) neta por revaluación de terrenos y  
edificios - 54 
Utilidad (pérdida) actuarial por planes de beneficios 
definidos (213) (323) 

Impuesto a las ganancias del otro resultado integral (213) (269) 
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Tasa efectiva de tributación 

La tasa de impuestos usada para el 2025 y 2024 representa una tasa de impuestos del 35% y del 15% por 
ganancia ocasional. La conciliación de la tasa efectiva de tributación del -127,4% y 26,9% aplicable por los 
años terminados al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente, es la siguiente: 

 2025 2024 

Resultado neto antes de impuesto a las ganancias 2.715 14.428 

A la tasa legal de impuestos del: 35% 35% 

   

Impuesto a la renta esperado (950) (5.050) 

   

Diferencias permanentes   

En gastos no deducibles  (9.171) (7.188) 

En ingresos no gravados 10.732 20.329 

En ingresos gravados (3.355) (6.450) 

Impuesto de renta de años anteriores - (677) 
Ajuste diferencia tasa impuesto diferido valor razonable 
en propiedades de inversión - (440) 

Impuesto a la ganancia ocasional (1) (287) 

Variación impuesto diferido 6.366 1.173 

Impuesto diferido pérdidas fiscales (1.404) (7.440) 

Impuesto diferido otros resultados integrales 1.302 2.143 

A la tasa efectiva de impuesto del -127,4% (2024 
26,9%) 3.519 (3.887) 

Ingreso (gastos) por impuesto a las ganancias por  
operaciones continuadas 3.519 (3.887) 

Ingreso (gasto) por impuesto sobre la renta en el  
estado de resultados 3.519 (3.887) 

 
Tasa de tributación depurada 
 
Con la ley 2277 de 2022 “Reforma Tributaria para la Igualdad y la Justicia Social”, se introduce una tasa 
mínima de tributación del 15% para los contribuyentes del impuesto sobre la renta que sean sociedades 
nacionales y personas jurídicas asimiladas, incluyendo aquellos que sean usuarios de zona franca. Esta 
tasa mínima se denomina tasa de tributación depurada (TTD), y no podrá ser inferior al 15%. 
 
Impuesto diferido 
 
El activo/pasivo neto por el impuesto diferido se compone de los siguientes conceptos: 
 

A 31 de diciembre de 2025 
Saldo al 
inicio del 
periodo 

Reconocido 
en los 

resultados 

Reconocido 
en otro 

resultado 
integral 

Activos por 
impuestos 
diferidos 

Pasivos por 
impuestos 
diferidos 

Neto  

Impuesto diferido (pasivo) 
/ activo relacionado con: 

      

Beneficios a los empleados 823 (622) 213 414 - 414 

Pasivos estimados 3.941 (2.902) - 1.039 - 1.039 

Pérdidas fiscales u otros 
créditos tributarios (1) 2.604 1.740 - 4.344 - 4.344 

Otros pasivos por 
arrendamiento 30 (30) - - - - 
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A 31 de diciembre de 2025 
Saldo al 
inicio del 
periodo 

Reconocido 
en los 

resultados 

Reconocido 
en otro 

resultado 
integral 

Activos por 
impuestos 
diferidos 

Pasivos por 
impuestos 
diferidos 

Neto  

Propiedades, planta y 
equipo (15.083) 6.655 - - (8.428) (8.428) 

Propiedades de inversión (42.032) (1.844) - - (43.876) (43.876) 

Derechos en fideicomiso (228) - - - (228) (228) 

Otras partidas – diferencia 
en cambio (372) 523 - 151 - 151 

Total (50.317) 3.520 213 5.948 (52.532) (46.584) 

 
 

A 31 de diciembre de 2024 
Saldo al 
inicio del 
periodo 

Reconocido 
en los 

resultados 

Reconocido 
en otro 

resultado 
integral 

Activos por 
impuestos 
diferidos 

Pasivos por 
impuestos 
diferidos 

Neto  

Impuesto diferido (pasivo) 
/ activo relacionado con: 

      

Beneficios a los empleados 1.573 (427) (323) 823 - 823 

Pasivos estimados 5.169 (1.228) - 3.941 - 3.941 

Pérdidas fiscales u otros 
créditos tributarios (1) - 2.604 - 2.604 - 2.604 

Otros pasivos por 
arrendamiento - 30 - 30 - 30 

Propiedades, planta y 
equipo (15.237) 154 - - (15.083) (15.083) 

Propiedades de inversión (38.401) (3.685) 54 - (42.032) (42.032) 

Derechos en fideicomiso (228) - - - (228) (228) 

Otras partidas – diferencia 
en cambio - (372) - - (372) (372) 

Total (47.124) (2.924) (269) 7.398 (57.715) (50.317) 

 
(1) La fecha de caducidad para las pérdidas fiscales será el año 2036 y 2037. 
 
El activo/pasivo neto por el impuesto diferido se presenta en el estado de situación financiera de la 
siguiente manera: 
 

 2025 2024 

Impuesto diferido activo 5.948 7.398 

Impuesto diferido pasivo (52.532) (57.715) 

Total (46.584) (50.317) 
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El movimiento del activo/pasivo neto por el impuesto diferido correspondiente a los ejercicios finalizados 
el 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente: 
 

 2025 2024 

Saldo al inicio del ejercicio (50.317) (47.124) 
Ingreso (gasto) reconocido en el resultado de  
operaciones continuadas 3.520 (2.924) 

Ingreso (gasto) reconocido en el otro resultado integral 213 (269) 

Saldo al cierre del ejercicio (46.584) (50.317) 

 
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: 
 

 Base Impuesto diferido Total 

Beneficios a los empleados 1.564 (547) 1.017 

Revaluación de activos (15.030) 2.254 (12.776) 

Saldo al cierre del ejercicio (13.466) 1.707 (11.759) 

 

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

• Actualización del plan pensión y plan bonificación por pensión 
 
La Compañía compensa los activos y pasivos por impuestos únicamente 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 además correspondan a impuestos a las ganancias requeridos 
por la misma jurisdicción fiscal y de la misma naturaleza. 
 
 
Impuesto diferido activo reconocido  
 

El impuesto diferido activo reconocido en estados financieros separados asciende a la suma de $5.948, 
principalmente compuesto por los siguientes conceptos:  
 

A 31 de diciembre de 2025 
Activos por 

impuestos diferidos 

Beneficios a los empleados 414 

Pasivos estimados 1.039 

Pérdidas fiscales 4.344 

Diferencia en cambio 151 

Total 5.948 

 
La Compañía decidió reconocer el monto anterior, toda vez que, cuenta con evidencia convincente que 
permite la recuperación del impuesto diferido activo en periodos futuros y apoya su reconocimiento. 
 
A partir de 2017, las sociedades podrán compensar las pérdidas fiscales obtenidas en el determinado 
periodo corriente, con las rentas liquidas que se generen en los 12 periodos gravables siguientes a la 
obtención de las mencionadas pérdidas fiscales.  
 
A 31 de diciembre de 2025 la Compañía mantiene pérdidas fiscales por valor de $12.412 (2024: $7.440).   
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Impuesto diferido activo no reconocido   
 
Al 31 de diciembre de 2025, la Compañía clasifica la diferencia entre el valor fiscal y contable de las 
inversiones en subsidiarias como diferencia permanente y por lo tanto no reconoce Impuesto diferido, toda 
vez que la Compañía no tiene la intención de vender en un futuro previsible sus inversiones las cuales 
constituyen una estrategia de negocio dentro de su portafolio y considerando además que su participación 
mayoritaria en éstas puede determinar en qué momento puede llevar a cabo dichas operaciones.  
 
La base del posible impuesto diferido de las inversiones se detalla a continuación:  

 
 2025 2024 

 
Diferencias temporarias relacionadas con las inversiones 
en subsidiarias y asociadas para las cuales no se ha 
reconocido impuesto diferido: 

    

Subsidiarias 71.212 64.760 

Asociadas 36.630 31.955 

Total 107.842 96.715 

 
Provisiones, pasivos contingentes del impuesto a las ganancias 
 
Las declaraciones del impuesto sobre la renta y complementarios que se encuentran abiertas para revisión 
de las Autoridades Tributarias son las siguientes: año 2020, 2021, 2022, 2023 y 2024.  
 
De las anteriores declaraciones la Autoridad Tributaria no ha iniciado el proceso de revisión de los años 
gravables 2021 y 2022. 
 
Del proceso de revisión de las declaraciones del impuesto sobre la renta y complementarios no se espera 
comentarios y/o ajustes por parte de las autoridades tributarias que impliquen un mayor pago de 
impuestos. 
 
Firmeza de las declaraciones del impuesto sobre la renta y complementarios 
 
El término general de firmeza de las declaraciones tributarias es de tres (3) años a partir de la fecha de su 
vencimiento o a partir de la fecha de su presentación, cuando estas hayan sido presentadas de forma 
extemporánea. Para las Compañías que están sujetas al cumplimiento de la normatividad de precios de 
transferencia, la ley 2010 estableció que el término de firmeza será de cinco (5) años, 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) años siguientes a la fecha de presentación. Respecto de aquellas 
declaraciones en las cuales se presenten saldos a favor, el término de firmeza es de tres (3) años, desde 
la fecha de la presentación de la solicitud de devolución o compensación.  
 
Otros aspectos 
 
La ley 1819 de diciembre 29 de 2016, estableció que las normas de contabilidad y de información financiera 
aceptadas en Colombia (NCIF) únicamente tendrá 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 artículo 4 de la ley 1314 de 2009. 
 
Renta Presuntiva 
 
El porcentaje de renta presuntiva se redujo al cero por ciento (0%) a partir del año gravable 2021.  
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Precios de Transferencia 
 
Los contribuyentes del impuesto de renta que celebren operaciones con vinculados económicos o partes 
relacionadas del exterior, están 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 márgenes de utilidad que se hubieran utilizado en operaciones 
comparables con o entre no vinculados económicamente. 
 
Asesores independientes adelantan la actualización del estudio de precios de transferencia, exigido por 
disposiciones tributarias, tendientes a demostrar que las operaciones con vinculados económicos del 
exterior se efectuaron a valores de mercado durante 2025. Para este propósito la Compañía presentará 
una declaración informativa y tendrá disponible el referido estudio para finales de septiembre de 2025. El 
incumplimiento del régimen de precios de transferencia puede acarrear sanciones pecuniarias y un mayor 
impuesto sobre la renta; sin embargo, la Administración y sus asesores son de la opinión que el estudio 
será concluido oportunamente y no arrojará cambios significativos a la base utilizada para la determinación 
de la provisión del impuesto sobre la renta de 2025. 
   
Beneficio de auditoría 
 
La ley 2155 de 2021 estableció para los periodos gravables 2022 y 2023, la liquidación privada de los 
contribuyentes del impuesto sobre la renta y complementarios que incrementen su impuesto neto de renta 
en por lo menos un porcentaje mínimo del treinta y cinco por ciento 35%, en relación con el impuesto neto 
de renta del año inmediatamente anterior, quedará en firme si dentro de los seis (6) meses siguientes a la 
fecha de su presentación no se hubiere notificado emplazamiento para corregir o requerimiento especial o 
emplazamiento especial o liquidación provisional, siempre que la declaración 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 mínimo del veinticinco por ciento 
25%, en relación con el impuesto neto de renta del año inmediatamente anterior, la declaración de renta 
quedará en firme si dentro de los doce (12) meses siguientes a la fecha de su presentación no se hubiere 
notificado emplazamiento para corregir o requerimiento especial o emplazamiento especial o liquidación 
provisional, siempre que la declaración 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 razón a su 
ubicación en una zona geográfica determinada; (ii) cuando se demuestre que retenciones en la fuente 
declaradas son inexistentes; (iii) cuando el impuesto neto de renta sea inferior a 71.000 UVT (2025 equivale 
a $3.536 miles). El término previsto en esta norma no se extiende para las declaraciones de retención en 
la fuente ni para el impuesto sobre las ventas las cuales se regirán por las normas generales.  
 
Impuesto al Patrimonio 
 
La ley 2277 de 2022, establece con carácter permanente el impuesto al patrimonio. Dicho impuesto se 
causará el 1 de enero de cada año. 
  
El impuesto gravaría a algunas sociedades y entidades no residentes que posean bienes en el país tales 
como inmuebles, yates, botes, lanchas, obras de arte, aeronaves o derechos mineros o petroleros. Las 
sociedades o entidades no residentes no estarán gravadas sobre las acciones, cuentas por cobrar, e 
inversiones en portafolio que posean en Colombia, ni tampoco serán contribuyentes respecto de los 
contratos de arrendamiento financiero que suscriban con residentes en Colombia. 
 
El impuesto se generaría por la posesión de patrimonio líquido igual o superior a 72.000 UVT (COP $ 3.586 
millones aproximados). 
La base del impuesto al patrimonio se determinará conforme al rango de tarifas marginales establecidas, 
entre el 0,5% y el 1,5%. La tarifa del 1,5% será temporal desde el 2023 hasta el 2026, inclusive. Por lo 
tanto, a partir de 2027 la tarifa máxima será del 1%. 
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Tributación mínima del 15% 
 
Se introduce una tasa mínima de tributación del 15% para los contribuyentes del impuesto sobre la renta. 
  
Esta tasa mínima se denomina Tasa de Tributación Depurada -TTD, y no podrá 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 determinación. Si la TTD es inferior al 15%, ésta 
deberá ser ajustada para llegar al 15% mínimo. 
 
Esta tributación mínima no aplica en varios casos, incluyendo personas jurídicas extranjeras sin residencia 
en el país; Zonas Económicas 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 edición de libros; las empresas industriales y de economía mixta 
del estado con tarifa del 9%; y los contratos de concesión. 
 
Tributación de entidades no residentes con presencia económica 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, podrían tener un PES en el país y estarían sujetos a una retención en la 
fuente del 10%, o podrían optar por presentar declaración de renta y aplicar una tarifa del 3% sobre los 
ingresos brutos. 
 
Existiría PES cuando el no residente (considerando también sus partes vinculadas): 
 

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

• Tenga una interacción sistemática y deliberada con el mercado colombiano. Lo anterior se presume 
que sucede si se mantiene una interacción o despliegue de mercadeo con 300.000 o más usuarios 
ubicados en Colombia, o si se cuenta con la posibilidad de visualizar precios en pesos colombianos 
(COP) o permitir el pago en CO. 

 
Límite global para ciertos beneficios y estímulos tributarios 
 
El valor de algunos ingresos no constitutivos de renta, deducciones especiales, rentas exentas y 
descuentos tributarios no podrá exceder del 3% de la renta liquida ordinaria antes de detraer las 
deducciones especiales. 
 
Ganancias ocasionales 
 
La tarifa de ganancias ocasionales tanto para personas naturales como para entidades jurídicas 
(residentes y no residentes fiscales) se incrementará al 15%. Lo anterior con excepción de las ganancias 
ocasionales provenientes de loterías, rifas apuestas y similares que se mantendrán al 20%. 
 
Impuesto a los dividendos 
 
La ley 2277 de 2022, modificó la tarifa de retención en la fuente en la distribución de dividendos entre 
sociedades nacionales la cual será del 10%. Dicha retención será trasladable a la persona natural residente 
fiscal en Colombia, o al inversionista (persona natural o jurídica) residente en el exterior. Siguen vigentes 
los tratamientos de excepción para no aplicar esta retención. 
 
Deducción Impuesto de industria y comercio 
 
El impuesto de industria y comercio será 100% deducible a partir del año gravable 2023, ya no podrá ser 
tratado como descuento tributario. 
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Beneficios concurrentes 
 
Se amplía la prohibición de tomar beneficios fiscales concurrentes a las rentas exentas, ingresos no 
constitutivos de renta ni ganancia ocasional y la reducción de la tarifa del impuesto sobre la renta. 
 
30. Capital emitido 
 
El número de acciones suscritas, pagadas y en circulación a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el 
siguiente: 
 

Acciones suscritas y pagadas Acciones readquiridas Acciones en circulación 

6.882.537.604 (27.181.790) 6.855.355.814 
 
El valor nominal por acción en moneda local es de $1 
 
La Compañía mantiene una sola clase de acciones ordinarias. 
 
A continuación, se encontrará el resumen de la composición accionaria de la Compañía: 
 

CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A. 

COMPOSICIÓN ACCIONARIA 

A 31 de diciembre de 2025 

Accionista Número de acciones Porcentaje de participación 

Fundación Carvajal  1.357.948.355 19,81% 

Carvajal S.A.  1.042.093.176 15,20% 

JHCS S.A.S.  316.336.594 4,61% 

Casa Valli S.A.S. 308.466.315 4,50% 
Otros accionistas con 
participación inferior al 5%  3.830.511.374 55,88% 

Total acciones en circulación 6.855.355.814 100,00% 

 

 

31. Reservas 
 
La naturaleza, propósito y movimiento de las reservas se explica a continuación: 
 

 2025 2024 

Reservas legales y estatutarias   

Saldo al inicio del periodo 66.492 46.889 

Aumento (disminución) de las reservas 10.541 20.367 

Readquisición de acciones - (764) 

Reclasificaciones 1.871 - 

Saldo al final del periodo 78.904 66.492 

 
Las reservas legales se constituyen de conformidad con lo establecido por la ley, mientras que las reservas 
estatutarias corresponden a aquellas definidas en los estatutos de la Compañía. Estas reservas incluyen, 
reservas destinadas a nuevos proyectos por valor de $75.663 y reservas legales por valor de $3.241. En 
general, estas reservas se utilizan eventualmente para la apropiación de utilidades provenientes de los 
resultados acumulados, sin que exista una política establecida para transferencias periódicas. Dado que 
la reserva legal se origina a partir de una transferencia entre componentes del patrimonio y no corresponde 
a una partida reconocida en otro resultado integral, los importes reconocidos en esta reserva no serán 
reclasificados posteriormente al estado de resultados. 
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 2025 2024 

Reserva de otros resultados integrales    

Otras variaciones patrimoniales de subsidiarias 16.587 19.236 

Superávit por revaluación de activos 12.775 12.775 

Total reservas de otros resultados integrales 29.362 32.011 

 

 

 2025 2024 

Reserva de otras variaciones patrimoniales de 
subsidiarias 

  

Saldo al inicio del periodo 19.236 15.151 
Ganancia (pérdida) que surge de cambios en otras 
variaciones patrimoniales de subsidiarias (2.649) 4.085 

Saldo al final del periodo 16.587 19.236 

 2025 2024 

Reserva de superávit por revaluación de activos 
  

Saldo al inicio del periodo 12.775 13.083 

Superávit por revaluación de activos - (308) 

Saldo al final del periodo 12.775 12.775 

 

 

32. Gestión de capital 
 

La Compañía gestiona de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes a sus 
actividades. La adecuación del capital de la Compañía es monitoreada usando, entre otras medidas, los 
indicadores establecidos en el esquema de gobierno corporativo, a través del cual la Junta Directiva de la 
Compañía y de su casa matriz define la política de endeudamiento. La estrategia general de la Compañía 
no se ha alterado en comparación con el 2024. 
 
Los objetivos de la Compañía cuando gestiona su capital, que es un concepto más amplio que el patrimonio 
neto que se muestra en el estado de situación financiera separado, son: (i) salvaguardar que la Compañía 
sea capaz de continuar como empresa en marcha; (ii) asegurar que se maximice el retorno a los 
accionistas y los beneficios a los otros participantes, a través de la optimización del balance entre deuda 
y capital, y (iii) mantener la base de capital necesaria para apoyar el desarrollo de sus actividades.  
 
La Compañía no está sujeta a requerimientos externos de capital.   
 
En términos de indicadores, la Compañía gestiona su nivel de capital a través del monitoreo de su nivel de 
endeudamiento, el cual busca disminuir por medio de la generación de flujos de caja operativos. El principal 
indicador utilizado para este seguimiento es el índice Deuda Bruta/Ebitda. Para este propósito la Deuda 
Bruta se define como las obligaciones o préstamos con entidades financieras y títulos de deuda emitidos, 
y el Ebitda se define como el resultado de actividades de operación más depreciaciones y amortizaciones 
y menos o más otras ganancias (pérdidas). 
 
 
33. Reclasificaciones 

 
Para fines de comparabilidad se hicieron reclasificaciones en la presentación de los estados financieros, 
que no tienen efecto en los resultados o en la situación financiera de la Compañía. 
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34. Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa  

 
A la fecha de emisión de este informe, la Administración considera que no existen eventos            
subsecuentes que tengan un impacto material en los estados financieros. 
 
 
35. Aprobación de los estados financieros 
 

Los estados financieros separados a 31 de diciembre de 2025 fueron autorizados para su emisión por la 
Junta Directiva de Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. el 26 de febrero de 2026. Estos Estados 
Financieros serán presentados a la asamblea de accionistas para su aprobación en el mes de marzo del 
2026 








































