Carvajal S.A. y Compahias
Relacionadas

Estadaos Financieros Intermedios Consolidados
Condensados por los periodos de nueve meses
terminados ei 30 de Septiembre de 2017 y 2016



CARVAJAL 5.A.

Eslados de situacicn financiers conzalidados condensados da petlodo intarmadio

Com corte a 30 ds Sepiiembra 2017 y 31 de Diciembre de 2006

En miflanes de pesos colombianos

20 DE SEPTIEMEBRE 2017 31 DE DICIEMEBRE 2046

NOTA { MO ALDITADD) (ALIDITADSD)

Agtivos

Efectivn v equialentes de efective 4 104.952 % 156 729
Cuantas comerciales por cobrar y fras cuentas per cakbrar 5 E2B.2TE BE0.E40
CUEntas por cobvar 3 parss relacionadas 2 0694 811
Irventarios T METETT RELESS
ros activos no finenciercs 17842 12.840
Acdlvos por Impasstos 120,495 118.038
{THros actvos finAnciens 4 5455
Acthnis mantenidos para le venia 1.761 4.343
Aclivas coarigntas 1260421 % 1.336.610
Cuantas comerciales por cobrar v ofras cuentas per cokarar 5 27458 % 38054
Cuantas por cobrar a pertes relacionadas il 31403 40377
Inwersiones conlablblzadas utlizande al métada da participasién palimarnial 10 1E.584 17.258
Frupiedadas, planta y aguipo 11 1421 445 1385 598
Crrees gctivos financiens B Az

Fropiadades de im/er=ion HE 505 BS.537
Plugwvalia 165 134 165,159
Jtros aclivoe intanaiblea 12 171y 20287
Ciros aclvos .06 10445
Activga pod impuestos difetldas 46.314 35533
ACtived na SorrEntes 183168 5 .10, 432
Total activg 3073.580 5 3.143.042

Las nataz aan parte Integral de ks eslados financiaros conealidedes.
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[ver Informe Bdjunt.]



CARVAJAL 5.A.

Estados de situacldn financlers consolidados condenzados de perlode Intermtedin

Gon certs a 30 de Septlembre 2317 y 31 de Diciembre de 2016
En millones de pesos coksmblanos

M DE SEFTIEMERE 17

# DE DICIEMERE 2016

M | RO AUDITADO) (AUDITADG)
Pasivos
Obligacicnae financeras 11 MeciT 5 26518
Tiluloe amilidces i - 240840
Cuerilas comemiales por pager f otres cuentas por pabgar t5 ELER Sa4.8/0
Cuentas por paglar a puries relacicnades Fil 12997 1.255
Benefitios « lus empleadcs 17 1414 BB.441
Paglyos por impuesios Ha fT2 B4 BEZ
Oiros paslas Nnmwiros 16 5R.A75 5265
OEros pasivas fo linsnckeros 10D
Faaivaa relacicredes can aclivos imankenides paca |a venta ] 5810 4543
FPaahicd corrlenile:s 1.053.087 § 1286 609
Ohligaciones financkras 13 1.2EF11 % 1,603,437
Titutos emitidoe 14 1EEL 150 159 160
Cuentzs comercie’es por pepgar v atres cUentas pol pagar 15 TEDET 26004
Banrbtios & los empdeados F R 83,936
Ofraz prealslonas 1B 51330 81.215
Crirce paeivos financermns 16 1238 1.588
|*Bald por Ipuesles di‘l’_z__r_ifjns 24,0035 & 540
Fratvon Mo corrlenles 1.6 544 3 1.363.92%
Toisl pasive 6T581 5 2 519,538
Fatrimonia
Capital emibcda 25 a.114 B
Frima da emieidn 547 LN
Fesarves lapgalas y eatatutarias 28,508 116,345
Resarvas da DRI |79. 743 55 B
Gaunancias acumulzdae A0 Gfit Gy
Fatrimente stribulble & koe prapbetatios de la confraladora 4479 5 00,791
I4arfielpaaanes w1 contraladaras . B4, 574 132718
;nml palrlincnio 3RE.009 & 523504
Total pasive ¥ patrimonio ) 3072550 % 5.143.042

LaE notaa son parte ntedral de os esfadas financieres conzolidadoa.
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CARVAJAL 5.A,

Esladoa de regultades sonzolidatdos condensados de perigdo mtenmedio
For e parodos g8 nuaye INeges y Witieslmles terminados ol 30 de Scpticmbee de 217 ¢ 2044

En millones de pesos colombianas

ACUMULADD

TRIMESTRE

HO AUGITARD

1 DE EWERC A

01 DE ENERGQ A 30

o1 OB Juli0 A 30

01 DE JULID & 5D

HOTA DE SEFTIEMBEE OE SEFTIEMBRE OE SEFTIEMBRE BE SEPTIEMERE
ik 16 2017 2018
Inpresie de actividades ardinarias T 13r3.A85 2188 2400 TAT A% TIDELE
Cowlirs de wventax . TELANR 140 ST 5] SO ARE
Gamunca bruta 5 " ERAARD 10200 193,512 .23
s [Irgrass 14.452 1% 511 PR 233
[FEE CER{ERTAT 2 A0R.074 MNRITL IMI5T ET.EES
Ragtegs ile adminishackn 130,775 140123 40.u57 4. 3LE
Criwas gRshas 33.313 raE 1.1 23
Lrtrms gananrlzs [pérdinas| 1456] HIEE LN L1
Resultades deactividades dooperacisn [] 1A FLIRET] B1.982 47152
Ingrasns Finansiems 3.470 & HIE u1d 2.069
retas finsnckras J135.207 123309 JILIHE 47.381
Hanansas |pfmdas | darisdas de g poslcie moneurie el 12.004] [1.440% 1auy] G35
Otres ingresas dgastas| pracadentes dr subhsdiaris, entidages
J4.55a] |206E) B
controladas de farma canjunta y asarsdas . |1.24u! 11,76
Ltllded {pétdida] sntes de impuesTtes a las ganandas [ ’ 11.037 40,175 T.57a k.11
S0 o irpueslas @ ey senances 2z f 1] 24,704 13.912 11.E71
Lirilidad {pérdida) procedente d= actndades cnrrtln.ua:__ [3 {H0.TE3] 21,452 {5334 [_1_'_I.I:IED_|'
Uitilidan {pardita] procecents de sperasiores isontinon: 73 1.205] 13 235 12.09E| 165K
Utilldee fpérdida]l ety del pericdo - 3 {5013] 25,891 {B.ABE| b.45E
Utllidad |pérdidz] neta atfbulbe a:
Fromietarles dela Crrtralarara |29.45E| 2235 0202 1.5
Partiopacianas ra Cantraladors 4,440 JT.45E L.HED 1340

Las retas gon pane Ireyral de ns estedes fmanciems conzalidados.
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CARVALAL 5o

Extadee de atras resulzdos Inkeprades consolkades corderanion o6 paefode ksanedie
Far s persadus de nuers messs v trimestalca fermnados & 30 de sepianba da 2007 y 2014
En milllanag da panss crdinhinmzs

—MELIMLIAND

TRIMESFRE

" RO ALEETAR

11 OE ENBERO A 20

01 OE ENERC A 41

0 OE JULD A X DE

T LI JULIC & 30

IE SEFTHENBRE CE SEPTIEMBRE OE SEFTIEMBRE
s it SEPTIEMRBRE 3m7 N1k

Utibchird [pémara) natp de| periods 5 | Linom FEN ] [CETHE] 5.45%6
LHTDS resenindos moeagrakes
BeyTheTs QUL Na 50 o clEkl g @i et m e ul rrmtods dil pedod nefn de logrechor
Hampdvrnes pe paskers por peneficias defindos 3 o0l iy % e 3 -
_TOL STk R o i i Gigrrubin 4usenu su recknafoords postarkormes's i 1,832 4 & 64 -
Partldys que iu e km
Njusies por coey sk 2.z |47 £33, Ly [REEL T
Calsrinres il i njn dn wfeclir: — porccn slecila de cambice en el vake: mzonablc |27 14T £.590 B4
Perticipzdan de oiros resolkados Ink: ks e mocladas g 1
cammaleadns ukdlcendn = mdtodo de la partkpackn ey |11h] -
o0l oty Diderd s 4 rcbvurfocorrs o prom e reerfos B ppure of vl oo o
—deeride, note de (MoMFRs R 3 224055 I31504] 5 [11EE I {18.556]
Doty fusultados intepsulec, netce dn| ] 23.517 |atsan)  E (5,961 5 |18 555k
TeAul riaubinda inEryral 5 |1.55my 1143 5 £14.343] & 1500y
Arsuldo acgrA butal acrbulble a:
Miogininning e incontisdrs ] 151K K |142a9] 5 P EN S ) I |[1ECA5)
Pt dpociones oo Conia Ak -1 5403 EHEE R 5 e 4 5033

L3 nodla son 2Ria inlaged ke b selznkes 4 noecwine omscados

Wit la Eulal
Riapirscanninnim Layul

Aaungm Pl

Jose Aloander Casing ¥.
Conder
T.F.73T3B-T
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Mathik Mo=q

TP ABSME-T
Dnsmankc por Celofte & Toushe Lifa.
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CARVAJAL 5.4

Eslades de flujos de afective conaolidetas condeosados dq periedo imermed|o {no auditeda)

Far lox perdofor da nueve meses termioados el 38 de Seplenrhpe 2097 y 218
En miliones dq pesos colombianon

a0 OE 30 DE
SEFTIEMBRE 217 SEFTIEMERE 2016
Ina awd lede]

Flujo de etectnn por acthwoudes de oprmgiin

[Fardida) Liilidad nats el penoas % [25.018] 5 23,5801
A ustes por ;

Gasle deteriore de carters y BuEte & 2 WFDL I TED 4682
Casin provsidm ca inWeN:anoe ¥ EjL sk & 5L YR b.ans 22T
Dep ewslacifin, T A1.20°
Amurizacdn 5.638 5237
Gl hileesex firanr arms 126821 *Zv.aA05
Ingrase por matoda de palclpas o pat inonial 411 -
Férdida par mélodo de part cipation penmenie 5raf 1.866
ImpL ezte a8 reaky eife ldo 1B 118,321
Impu. &S0 ca FENE cormenie 50 758 44044
Ferdida {illilidad) nelz en venta o refim da prepiades, plants y eqelpo - £11.60)
SUBTOTAL L] 231903 % 5K, 151]
Cambios wn;

Dlwiniruclin e ceeplas por cobrar coramialae » oires cuentae por cabrer Rz 329 51.508
LIBmiIrUGIBn e hventarios 10437 TBIES
Cimmiracitn [Incremeriog &r oims acinee NoeRsless 3218 (26 374
Clarnilimcion i ouentas por pagar omencidss v olras cuanies por pager (98 BIT) [42.904)
Cismirucitn en mpuEstGs por pagar (10 052) 124 167
Iruiemerio er bepef o a Ios smpeatcs 12410 B4l
LIaminucitn £0 presiaianes [ F8E) -
Clsminuslar en oires paswyos (82 (27 5&5)
I pUasio B (B rlgL ecas (25750 (78 Desy,
FLULC PROCEDENTE DE ACTIVIDADEE DE OPERACION [RREC T 24,814
I puesdo de reris pagade [, /b [5.85E)
FLLLIO HETO DE EFECTIVO GENERADC FOR ACTIVIDADES OE DEERACIAH ] 154528 % 277 8Ed
FLUJD DE EFECTING DE AGTIVI GAGEE OE INVERGION:

Incramarto an IFvers snes en oo ydys ¢ o invesicnes [3 CRE; [B.24k)
Adiciones nelAe ce propecadas, plants v egLipn [E.ZAT) (153 153
Wents de proplecados de imarzidn 2040 163.005
LrsminLCIan e ol acllvos - FLEE B
Incramarto an intergib e= [2.52%) [B.O7E)
_Rasdgusisen de minsdiares (04 3|0 (E3 B
FLUO HETO DE EFECTIVO UTILZADC EH ACTIVIDADES DE | HYERSGK § [187.212) [47.381)
FLLU.IS DE EFEETIWIPE ACTIVIDADES DE FIWANCIACIGN:

Prégiamoy chdenlbos G31.CAE 290011
Fagos de praskamcs corio yBrgo Wee (24 F04) (235 450)
Readyu Ehshn de aouloces - |£282)
Cowidandos pagaccs =R [:30.83R)
P e tHulos de dewda amitdos (240840 -
Intareses pagados 113131 [127.229)
Aluslte por gonyersidn y efacdo porvanawan ar. Bs5e5 4. 36E [E5 555)
FLUJZ HETG DE BEPFESTIVO UTILIZADC EN ACTIVIDADES OE FINAKGIAGHON ] |5.0B8) § (204847
[DISMIHUCIGH) AUMENTD DE EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES OE BFECTIVD § |51.777] % 19,848
EFECTIVD ¥ SEOUIVAL FNTES OE EFECTIVD AL IHICIC DEL PERIGOD § 146,720 3 117,606
EFECTIVO ¥ FEQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL PERICDO ] 104,962 § 137.452

L rolas son parte miegm o 103 @giedca IrARCKIGE Consoldados

Wase Alexander CoEim V.

Victone Eugank Arargo M, Conieder
Represenianie Legal TP T27HE-T

AL

Fiadad |3 MR g

Revizor Flsga|

T.F. 1E9022-T

Deeigreda pat Cale'tie & Touche Lida
[Wer Informe ad] wvbe]



CARVAJAL S.A. Y COMPANIAS RELACIONADAS

NOTAS A LO3 ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CONDENSADOS DE
PERIODO INTERMEDIQO POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS
EL 30 DE SEPTIEMERE DE 2017 y 2016

(Cifras en millones de pesos colombianos excepto el nimero de acciones)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros consolidados condensados de periodo
intermedio de Carvajal 5.4 estado de situacion financiera a 30 de Septiembre de 2047 v 31 de
diciembre de 2016, y los cormespondientes estados de resultados consolidados. estados de ofrns
resultados integrales consolidados, de cambiog en el patrimonio consolidado vy de flujos de efectiva
consolidado por los pendos de nueve meses terminados 2] 30 de Septiembre de 2017 v 20186,

1. ENTIDAD QUE INFORMA

Carvajal S.A (en adelante la "Companfia”] es una Compafla con demicilio en Colombia, tiens su
sede principal en la Calle 28 Nore No, §A — 40 Caii, Colombia y opera a través de compafias
subsidiarias y asocladas en otros 14 palses de Latincamérica, ! Caribe, Estados Unidos v Espana

Estos estados financieros congolidados inciuyen a la Compafiia v sus subsidiarias {en conjunto “la
Organizasion Carvajal’). La Organizacion Carvajal estd principalmente involucrada en las siguisntes
actividades:

Disefa, produccian y distribucion de scluciones integrales de empagues,

Produccian y distribucidn de papel.

Prestacian de servicios de integracion de soluciones iecnoldgicas y tercerizacion de procesos.
Produccion y comercializacion de cuadernos, Utiles escolares y papeleria para oficing.
Produccion y comercializacion de muebles.

2. BASES DE CONTAEILIZACION

Los estados financieres consolidados condensados correspondientes al periodo de nueve meses
finalizado el 30 de Septiembre de 2017 y 2016, han sido preparados de acuerdo con las Normas de
Coniabilidad y de Informacidn Financiera Aceptadas en Colombia v la Nonma Internacional de
Contahilidad (NI 34 "Informacidn Financiera Intermedia”

Estos estados financieros conscliados condensados de periodo intermedio no ncluyen toda la
informacian ni todas las revelaciones que se requieren para los estados financieros anuales. Por lo
tanta esins estados financieres de periodo intermedio deben ser leidos en conjunto con los estados
financieros consolidados anuales de la Organizacion a 31 de dictembre de 2016 y por &l arfio
terminado en esa fecha,

3. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS Y USD DE JUICIOS Y ESTIMACIONES

Las politicas contables aplicadas por la Grganizacidn en estos estados financieros intermedios
consolidados condensados son las mismas aplicadas por la Crganizacién en sus estados
financieros consolidados al 31 de diciembre de 2016

La preparacitn de |os estados financieros intermedios requiere que |z Administracion realice juicios,
estimaciones ¥ supuestos que afectan la aplicacidn de las politicas contabies y los montos de los

1



actives, pasivos, ingresos y gastos informados.  Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciohes.

En [a preparacidn de estos estados financieros intermedios consolidados condensadas, log juicios
significativos de la Administracion en la aplicacian de las politicas contables de |z Comparia y las
causas clave de incerfidumbre de la informacion fueron las mismas que las aplicadas a los estados
firancieros consolidados & 31 de diciembre de 2016, y por el ano terminado a esa fecha.

4. EFECTWO Y EGUIVALENTES DE EFECTIVD

Septiembre 2017 Diciembre 2016
Bancos ¥ 85905 3 127 465
Cuentas de ahorro 1.862 1.451
Derechos fiduciarios 5851 11.007
Fondos de caja meanor 169 169
Ofras inversiones a la vista 1681 5805
Thhulos 1.146 1.424
Depdsitos 5.060 8217
Otros 1.947 1,151
Total $ 104852 § ~ 156.729

Mo existen restricciones schre el uso del efective v equivalentes de efectivo.

5. CUENTAS POR COEBRAR COMERCIALES ¥ OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Corta Flazo

Saptiembre 2017 Diciembre 2016
Clientes ] 562.338 ¥ 621 934
Cuentas por cobrar a trabajadares 10.921 12 357
Anticipos y avances 14 441 5970
Depoasitos 4. 444 4463
Certificados de reembolso tributario 5442 3.721
Anticipos de regallas 4497 4821
Frestamos g parficulares 4495 885
Reclamaciones 2130 1.535
Intereses por cobrar 148 g2
Deudores varios ¥B.158 66684
Subtotal $ 683516 % 722.132
Menos: Detericro de cartera {38.113) {35.318)
Menos: Provision de devoluciones e ARAZRy L (2B.174)
Tetal 3 _ 628.276 ¥ . 660640



Large Plazo

Septiemhbre 2017 Diclembre 2016
Depositos 3 165 3 218
Ceudores varigs 27351 37.878
Totai $ _ _2?.496 % 38.094

E! valor de deudores vanos de largo plazo se compaone principalmente de la porcion no corriente par
cobrar por la venta de un inmuebie, realizada por la subsidiana Peruana de Moldeados 5. A en el afio
2018, El valor de la venta, sera pagadero en B0 cuntzs mensuales.

La Administracion de la Organizacién estima gue el valor en libros de las cuentas por cobrar se
aproxima & su valor razonable.

6. OTROS ACTWOS FINANCIEROS

Septiembre 2017 biciambre 2016
Fiducia 5 - i 5111
Instrumentos financieros de coberturas (Nota 16) _ aa 344
Total $ 46 % £.455

7. INVENTARIOS

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

Septiembre 2017 Oiciembre 2016
Froducto terminada ] 1561.489 & 1638932
Materias primas BB 746 72.400
Materiales, repuestos y suministros 58128 57418
Producto en proceso 38577 27.287
Inventario &n transito 27702 45252
Terrengs para ia venta 13.442 ) 13,442
Subtotal 375.074 377739
Menos: provision de inventarios (6.700) (7.623)
Menos: ajuste al valor neto de realizacion {687) {480
Total Inventarios § 367677 $  369.656

En &l periodo de nueve meses ferminado el 30 de septiembre de 2017 se registrd una recuperacion
por gjuste al valor neto de realizacion por valor de 5 237



8. ACTIVOS Y PASIVOS MANTENIDDS PARA LA VENTA

Al 30 de Septiembre de 2017, los actives y pasivos mantenides para la venta se componen de los
siguientes activos y pasivos.

Activos mantenidos para la venta

Efectivo y equivalentes de efectivo 5 178
Cuentas comerciales por cobrar y ofras cuentas por cobrar {2107
Inventarios 1.102
Fropiedades, planta y equipos 150
Qiros activos o ha
Total activos mantenidos para la venta 5 1.761

Pasivos relacionades con activos mantenidos para la venta

Obligaciones financieras 5 492
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 2.248
tmpuestos por pagar 352
Dhligaciones laborales 7
Otros pasivos - -
Total pasivos mantenidos para la venta $ 3.810

8. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

En el Anexc 1 a estos estados financieros consolidados de pariodo intermedio, se relacionan las
subsidiarias directas g indirectas de la Grganizacian, incluyendo &l nombre, domicilio, porcentaje de
participacién y datos financisres base de consolidacion,

En desarrollc de la oferta publica de adquisician de acciones autorizada por la Superiniendencia
Financiera de Colombia, mediante Oficio nimero 2016138480-007-000 de fecha 13 de enero de
2017, Carvajal 5.4, adquirio 17.412 656 acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto de
Carvajal Empagues S A por valor de $92 287 y en el mercado secundarin se han realizado comptas
de 354 685 acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto de Carvajal Empaques S.A. par
valor de $1.877. :

Adicionalmente en ! pariodo terminado al 30 de septiembre de 2017, |a subsidiaria Carvajal Pulpa y
Papel readquirid 237 845 acciones.



1¢. INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDD EL METODO DE PARTICIPACION
PATRIMONIAL {MPP)

El detalle de las inversiones contabilizadas utilizando el MPP sigue;

Porcentaje de Septiembre 2017 Diciembre 2016
participacion
Zonamerica Usuano Operador de Zona
Franca 5. A 5. 48 00% § 8.657 ¥ £.845
Securd 5 A 5. 80,00 % - =i
EXL Service Colombia 5.4 5. 20,00% o4 813
Royal Rental Colombia 5 A5, a0,00% 7274 8 520
Totai -3 16.585 ] 17.258

Al 30 de Septiembre de 2017 y 2016 se reconocid una pérdida neta por método de participacion
ratrimonial por valor de § 3.756 y $ 1.885, respectivaments, en la cuenta de ofros ingresos (gastos)
procedeniss de entidades controladas de forma conjunta v asociadas.

1. PROPIEDADES, PLANTA ¥ EQUIPO

Los movimientos de las propiedades planta y equipo durante el periodo de nueve meses {erminada el
30 de Septiembre de 2017 siguen a continuacian:
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13. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Septiembre 2017 Diclamibre 2016
Sabregiros $ 7857 3 8129
Préstamos con entidades financieras 1.482 251 1405170
Obligaciones por arrendamientos financieros 116238 B 105 656
Subtotal $ 1.606.146 £ 1.219.955

La Administracion de la Organizacidon estima que el valor en libros de las obligaciones financieras se
aproxima a su valor razonahle.

4. TITULOS EMITIDOS

Septlembre 2017 Diciembre 20416
Bonos a coro plazo $ - 3 240,840
Bonos a largo plazo B 169160 158 160
Subtotal I : 159,160 3 _ 400.009

En el mes de marzo de 2017 = reslizd el page de $ 240,840 correspondiente a la primera serie de
los bonos emitidos en el affo 2010

A 30 de Septiembre de 2017 el valor razonable de |a serie de los titulos vigentes asciende a
$1686.843. La medicion del valor razohable de los titules se clasifica dentro del nivel 1, ya que |a
misma fue tomada de los precios cotizados en el mercado activa reportados por Infovalmer.

15. CUENTAS COMERCIALES POR PAGAR Y OTRAS CLUENTAS POR PAGAR

El saldo de cuentas comerciales por pagar y otras cuentas par pagar comprende:

Corto Plazo

Septiembre 2017 Diciembre 2014
Froveadores $ 383 451 3 441 144
Costos v gastos por pagar 30,483 25181
Retenciones por pagar 8.052 17 857
Anticipos y avances recibidos 13.324 15.247
Aportes por pagar 13.089 10.635
Ingresos recibides par anticipado 4978 16.484
Regalias por pagar 832 2545
Otras cuentas por pagar 30,813 55987
Total $ 494152 $  584.880




Largo Plazo

Saptiembre 2017 Diciembre 201§
tras cuentas por pagar 3 18.087 3 . 28004
Total $ 19.087  § 26.004

El plazo premedic tomado para cancelar las compras es de 90 dias. La Organizacion tiene politicas
establecidas para asegurar que todos ios pasives son pagados en el periodo de crédito acordacdo.

Las otras cuentas por pagar a large plazo corresponden & la porcion no comiente del pasivo por |a
compra de un inmueble, reconocido en |a subsidiaria Peruana de Moldeados 5. A en el afio 2016, v
pagadero en 60 cuotas mensuales.

La Administracion estima que &l valor en libros de las cuentas comerciales par pagar ¥ ofras cuentas
por pagar se aproxima a su valor razonable.

6. OTROS PASIVOS FINANCIERDS

Al 30 de Septiembre de 2017 v 31 de diciembre de 2016 la Organizacion mantiene instrumentos
derivados de cobertura y ofros instrumentos financieros, cuya waloracion arroia los siguientas

resultados:

Septiembre 2017

Diciembra 2016

Corto Plaza

Caoberturas de flujos de caja — Swaps (A) 49 % a1

Coberturas de flujos de caja — Forwards (A} 3.31¢ -

Coberturas valor razonable — Forwards (A) 4 518

Diros Instrumentos financieros (B) 53.5b7 83,651

Total 56875 % 54.261

Largo Plazo

Coberturas flujos de caja — Swaps (A) 1228 3 1.589

Total 1228 § 1.588




A, Instrumentos de Cabertura

i Forwards

Al 30 de Septiembre de 2017 v 31 de diciembre de 2016 la Organizacion Carvajal, con el fin de cubrir
5U exposicidn al iesgo cambiario contratd forwards de compra y venta de divisas y tenia 39 cantraios
vigentes al 30 de Septiembre de 2017 {en ddlares 38 y en euros 1) frente a 42 contratos al cierrs del
afio 2016 (en ddlares 21 y en euros 21), El valor nominal de los contratos wigentes al 20 de
Septiembre de 2017 fue US 5 108356077 v € 2170 ¥ al cierre de 2016 fue US § 5046125 y a £
596,304

Les vencimientos de los contratos vigentes al cieme del mes de Septiembre de 2017, son entre julio y
diciernbre de 2017.

ii. Swaps oe fasa da lnteréds

Al 30 de Septiembre de 2017, la Organizacion Carvajal tenla vigentes 18 contratos de swaps de tasa
e interas, frente a 25 contratos al cierre del afio 2046, para créditos indexados a IPC y TIIE.

El wakor nominal de los contratos al 30 de Septiembre de 2017 asciende a 578.089 v al cicrre de
2016 fus de $140.402.

Medicion a Valor Razonable de insfrumentos de cobertura
- Mivel e jerarquia de valoracion

El nivel de jerarquia wtilizado £n la valoracion de lus insfumentos de cobertura se clasifica en &l nivel
2

- Técnica de valoracion ufilizada

Las tecnicas de valoracion de los forwards, swaps ¥ opciones qus la Organizacidn ha tenido durante
el periade, comesponden & téonicas de uso reconocido en el mercado. Para los farwards, la técnica
es fa de puntos forward, para las opoiones el mélodo de Black-Scholes-Merton; v para los swaps
con la prayeccion de flujos de los términos pactados, el uso de tasas implicitas v el descuento con
curvas apropiadas segun el tipo de swap.

- Dafos de entrada ulifizados pare desarrolfar fa medicion
Las valores registrados se obtienen a partir de datos observables de mercadno (indicadores, tasas de
cambio, curvas de tasas de inlerds, volatiidades, ste) de fuentes comeo Infovalimer v Bloomberg,

que son proveedores de pracios.

- Interrelacidn ermtre I2s variables no observables significativas o dalos de enfrada no nbservables
clave v fa medicion del valor rezonable

Mo se usan variables no observables en ninguna de las medisiones que se realizan, porgue todos
san datos observables objetivos de mercado,

10



B. Otros instrumentos financieros - Acuerdos de opcidn

i. Contrale de Opeidn

Comesponde a contrates de opcidn de compra de accicnes con participaciones no controladatas de

subsidiarias. La Organizacion mantiene el registro de los correspondientes pasivos financieros, los
cuales son valorados vy actualizados de acuerdo a lo estipulado en los contratos.

17. BENEFICIOS A LCS EMPLEADOS

El pasivo por heneficios a los empleados se compone de:

Septiembre 2017 - Diciembre 2016

Fensitn de jubilacidn {pasivo por beneficios definidas) 3 47 397 & 47 682
Otros beneficios post-empleo - Bonificacién por retiro 6.465 5.282
DHros beneficios de [argo plazo - Prima de antigiedad 3683 4218
intereses sobre las cesantias 55 1.982
Salarios 739 4 955
Desahucio 1.313 1.193
Yacaciones 21.60%8 216869
Cesantias - 18,719
Bonificaciones 15 588 13283
Otros beneficios 2 empleados 48172 15.426
Total ] 145.021 % 133.427
Menos: pasivos por beneficios a empleados corto plazn (81.414} (68.441)
Pasivos por beneficios a empleados largo plazo 5 63.607 § 63.986

18. PROVISIONES

Las provisiones corresponden a obligaciones para las cuales la Organizacion fiene incertidumbre
acerca de su cuantia yio vencimientn. La Organizacion ha realizade una estimacion fizble de los
casos y valores en que estarla comprormetida a responder ante terceros.

La Administracion de la Organizacion y sus asesores legales, consideran que las sumas
contabilizadas son suficientes para cubrir pérdidas probahles gue puedan resultar del desanlace
desfavorable de procesos civiles, laborales y tributarios en curso.

11



19. CONTINGENCIAS

Curante el periodo de hueve meses terminado el 30 de Septiembre de 2017 na ha habido cambios
significativos en los casos vy procesos clasificados como contingencias posibles, que &l no ser
calificados como probables por 08 asesores legales, |a Organizacion no reqistra provisiones por os

MIiSMos.

20. GESTION DE RIESGOS

Las empresas de la Organizacion estan expuestas a los siguientss riesgos relacionades con el uso
de instumentes financierns:

*  Riesge de crédito
*  Riesge de liguidez
*  Riesgo de mercado

Lon corte al 30 de Septiembre de 2017, no ha habido cambios en fa exposicitn de riesgos a los que
esta expuesta la Crganizacidn, ni en los mecanismos de gestién utilizados por |a Ovganizacion para
contralar 108 mismos.

21. TRANSACCIONES ¥ SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Las transacciones entre compaflas subsidiarias de la Organizacion, han sido eliminadas en la
consolidacion y no se revelan en esta nota.  El listado de as inversiones en subsidiarias, incluyendo
el nombre, domicilio, y porcentaje de paricipacidn v principaies datos financieros, antes de
combinacidn, se presentan en el Anexo 1.

Durante el periodo de nueve meses terminado &) 30 de Septiembre de 2017 las compahias

realizaron transacciones con asociadas y negocios cohjuntes, v otras partes relacionadas, asi:

Pais Costosy  Cuentas por  Cuentas
Septiembre 2017 Ingresos  Gastos Cobrar por Pagar
Asocladas y Negocios Conjuntos
EXLService Colombia 545, Colombia 1.281 - 283 -
Industrias Lehner 5.4, Colormnbia - 42 - -
Royal Rental Colombia 545 Colombia 334 152 2.386 25
Securid 5 A5, Colombia 31 1.081 a1 -
Zonamerica Usuario Oparador de Zona
Franca S AS Colombia G - a08 -
Otras partes relacionadas
Accionistas Colombia - - 28 11.754
Alcard S A Argentina 14 . - -
Amsel Inversiones 5 A Colombia - 3454 5035 -
Bimex Colombiana Lida Colombia - - 300 anz
Carvajal 5 A Yenezuesla 259 - - -
Forco 5.A. Colombia - - - 370
Fundacion Garvajal Colombia 366 187 83 346
Inyersantamonica 5.4, Colombia 1,242 - 29.762 -
Megocios Macarval Colombia - - £01 -
Fropandina 5.4 Yenezuela 237 - - -
Total 2.825 :‘LE":E 41 107 12.997
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22 IMPUESTO A LAS GANANCIAS DE OPERACIONES CONTINUAS

A.  Impuesto a la renta corriente y diferido en los Estados de Resultados.

El gasto por impussto de renta es el siguiente;

ENERO A ENERC A JULIO A JULIO A
SEPTIEMBRE SEPTIEMBRE SEPTIEMBERE SEPTIEMBRE
DE 2017 DE 2016 DE 2017 DE 2016
Impuesto da renta $ 0780 F 38826 % 125684 & 12,792
Impuesto para la equidad -
CREE - 5.218 - 1.511
Tetal Impuesto Corriente 506.799 44.044 12.584 14.303
Impuesto Diferido {18.99%) [18.321) 1.328 [2.424]
Total {Gastos) Ingreso por
Impuestos a las Ganancias 3 21.800 § 24723 % 13.912 % 11.879

B. Impuesio a la Rigqueza

De acuerdn con [o establecido en &l articulo 6 de la Ley 1730 de 2014. que adiciona ei articulo 297-2 dei
estaiuto fributario colombiano, la causacion del impuesto a la riqgueza se realizard en los afios 2015,
2018, y 2017 y sera imputado a las reservas patrimoniales sin afectar las uiilidades del gjercicio, de
conformidad con el articulo 10 de la misma |ey. Durante el periodo terminado el 30 de Septiembre de
2017 se reconocieron, con cargo a las reservas, $3.579 por este concepto.

23. RESULTADOS DE OPERACIONES DISCONTINUAS

La utilidad {pérdida) de operaciones discontinuas. se compone principalmente del resultado de las
lineas de negocios gque la Orgamzacion ha clasificade como mantenidas para la venta {Ver Nota 8).

El resultado ce las operaciones discontinuas por los periodos de nueve meses y trimestales
terminados el 30 de Septiembre de 2017 y 2016 es &l siquiente:

01 DE ENERO A 01 DE ENERO A 0 BEJULIO A 01 DE JULIC A
30 DE 30 DE 30 0E 30 DE
SEPTIEMERE DE SEPTIEMBRE DE SEPTIEMBRE DE = SEPTIEMERE OE
2017 2616 207 2016
Ingreses operacionales 5 13750 % 145 581 § 2978 % 78.845
Costo de ventas {5.367) (B2 442} {1.751) (33.166)
Gastos operacionales {8,927 {E67.147) {3.110) {27,553
Otros gasios {3.507) {1.723) (643 (228)
Gasto impuesto de renta {204 {2.040) {101} {1.338}
Utilidad {Pérdlda) procedente de
Operaciones Discontinuas $ (4.265) % 12239 § (2.048) § 16.556
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24. SEGMENTOS DE OPERACION
La Organizacion tiene cuatro segmentos operativos principales sobre tos cuales debe informar:

» Disefo, produccién y distribucion de soluciones integrales de empaques — Carvajal Empagues.

«  Produccién y distribucian de papel — Carvajal Pulpa v Papel.

» Produccion y comercializacion de cuadernes. Utiles escolares y papeleria para oficina — Carvajal
Edicacion.

» Prestacion de servicios de integracion de soluciones tecriologicas y tercerizacién de procesos —
Carvajal Tecnclogia y Servicios.

Las politicas contables de los segmentos son las descritas en las principales politicas y practicas
contables de |la Organizacion. La Organizacion evalia el rendimiento de los segmentos sobie fa
base de los resultados operacionales, EBITDA y flujo de caja. La Organizacién reaiiza las ventas ¥
transferencias entre segmentos como si fueran a terceras partes, es decir, a precios actuales de
mercado.

Los segmentos de la Qrganizacion sobre los que debe informarse son unidades estratégicas de
negocio que ofrecen diferentes productos y servicios y gue son gestionados separadamente pargue
cada negocio requiers diferentes tecnologias v estrategias.

La Organizacion no tiene clientes individuales que represemten mas del 10% de las ventas de la
Organizacion.

A continuacion se presenta un analisis de |05 resultades, actives y pasives de los diferentes
segmentns de |a Organizacion Carvajal: .

14
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25 CAPITAL

El capital de las matrices de |a Organizacion Carvajal no tuvo ninguna variacikdn durante el periodo
de nueve meses terminando el 30 de Septiembre de 2017,

26. DIVIDENDOS

Los valores de distribuciones a los propietarios de la controfadora y a las parficipaciones no
controladoras en el perlodo de nueve meses terminado & 20 de septiembre de 2017 fusron:

_ Septiembre 2017
Dividendos pagados % 23.170
Dividendos decretados 3 24,082

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

A |a fecha de emision del estado financiero consolidado no se han presentado hechos gue en
opinian de la administracidn pudieran tener un efecto significative sobre los estados financieros.
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INFORME DEL REVISOR FISCAL SOBRE LA REVISION DE INFORMACION
FINANCIERA DE PERIODOS INTERMEDIOS

A [os accionistas de
CARYVATAL 5.4,

Introduccion

He revisado |os estados financieros intermedios consolidados de CARVAJAL S.A., os cuales
comprenden el Estado de Situacion Financiera consolidados al 30 de septiembre de 2017 v
los estados de ganancias o perdidas consolidado v otro resultado integral consolidade, de
cambios en el patrimonic consaolidades y de flujos de efectivo consolidado por los {(9) nueve
meses finalizadas a esa fecha, y el resumen de las politicas contables mds importantes v
otras notas explicativas; junte con el reporte de informacion en ef lenguaje v taxonomia
extensible Business Reporting Languane (XBRL}.

La administracién es responsable por la adecuada preparacién de estos estadas financieros
intermedios consolidades de acuerdo con ias Normas de Contabilidad v de Informacicon
Financiera aceptadas en Colombia y la Norma Internacional de Contabilidad 34 referida a
infarmacion financiera intermedia y por la correcta presentacion del reporte de infarmacion
en et lenquaje y taxonomia extensible Business Reporting Language (XBRL). Mi
responsabilidad es expresar una conclusion sobre estos estados finanderas intermedios
consolidades v el reporte de informacidn en el lenguaje y taxonomia extensible Business
Reporting Language {(¥BRL), basada en mi revisian.

Alcance de la Revisian

He realizado mf revisidon de informacion financiera intermedia consalidada de acuerdo con la
Morma Internacional de Trabajos de Revision 2410 "Revisién de informacidn financiera
intermedia realizada por el auditor independiante de la entidad” incluida en las Normas de
Aseguramiento de la Informacion aceptadas en Cotombia. Una revisién de informacién
financiera intermedia consolidada consiste en hacer preguntas, principalmente a las
personds responsables de los asuntos financieros ¥ contables, y aplicar procedimientos de
revision analitica v la aplicacion de otros procedimientos de revision. Una revision de
informacion financiera intermedia consolidada es sustancialmente menor que una auditoria
realizada de acuerdo con las Normas Internactonales de Auditoria aceptadas en Colombia v,
£n consecuencia, no me permite obtener una seguridad de gue hayan llegado a mi
conecimiento todos los asuntos de importancia material gue pudieran haberse identificado
en una auditaria. Por lo tanto, no expreso una opinidén de auditoria sobre los estadas
financieros intermedios consclidades,
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Conclusion

Basado en mi revision, no ha llegado a mi conocimiento ningln asunte gque me haga pensar
que la informacion financiera intermedia conselidada adjunta y el reporte de informacién en
et lenguaje y taxonaomia extensible Business Reporting Language (XBRL), no presenta, en
todos sus aspectos significatives, la situacion firanciera consolidada de la compafiia al 30 de
septiembre de 2017, los resultados de sus operaciones consolidados, v sus flujos de efectiva
consolidados por las {9) nueve meses finailizados an esa fecha, de conformidad con las
Morrmas de Contabilidad y de Informacion Financiera aceptadas en Colombia incluyendo [a
Naorma Internacional de Contabilidad 34 referidz a informacion financiera intertmedia &
instrucciones de |a Superintendencia Financiera de Colombia.

Natalia Ca/réina MnEq{_ era Jiménez
!

Revisor Fis
T.P. Mo, 159022-T
Designado por Deloitte & Touche Ltda.
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