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Informe del Revisor Fiscal sobre la Revision de Informacion Financiera de Periodos Intermedios

Sefiores:
Accionistas de Carvajal S.A.

Introduccién

He revisado los estados financieros intermedios consolidados condensados de Carvajal S.A. y
Companias Relacionadas, que comprenden el estado de situacién financiera al 30 de septiembre de
2019 vy los correspondientes estados de resultados, de otros resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo de nueve meses terminado en esa fecha; y un
resumen de las politicas contables mas importantes y otras notas explicativas. La Gerencia de la
Compafia es responsable por |a preparacién y correcta presentacion de esta informacién financiera
intermedia de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacidn Financiera aceptadas en
Colombia. Mi responsabilidad es emitir una conclusion sobre este reporte de informacién financiera
intermedia, fundamentada en mi revision.

Alcance de la revision

He efectuado mi revision de acuerdo con la norma internacional de trabajos de revisién 2410
“Revisién de informacion financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la entidad"
aceptada en Colombia. Una revisién de la informacién financiera a una fecha intermedia consiste
principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafifa responsable de los asuntos
financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y otros procedimientos de revisién. El
alcance de una revision es sustancialmente menor al examen que se practica a los estados financiercs
al cierre del ejercicio, de acuerdo con normas internacionales de auditoria aceptadas en Colombisg, v,
en consecuencia, no me permite obtener una seguridad de que hayan llegado a mi conocimiento
todos los asuntos importantes que pudieran haberse identificado en una auditoria. Como
consecuencia, no expreso una opinién de auditoria.

Conclusién

Como resultado de mi revision, no ha llegado a mi conocimiento ningdn asunto que me haga pensar
que la informacion financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacién financiera consolidada de Carvajal S.A. al 30 de septiembre de 2019 y de
los resultados de sus operaciones vy sus flujos de efectivo por el perfodo de nueve meses terminado en
esa fecha, de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en
Colombia.
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Otra informacioén

Los formatos que serdn transmitidos a la Superintendencia Financiera de Colombia han sido revisados
por mi, previo a la firma digital de los mismos en formato XBRL y PDF, de acuerdo con la Circular 038
de 2015 y sus modificatorias. La informacién contenida en los mencionados formatos es concordante
con lainformacion financiera intermedia adjunta al presente informe.

Cali, Colombia
13 de noviembre de 2019
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CERTIFICACION

Ueclaramos que homas verificadoe previamente las alirmaciones contenidias e los gstados linancioros
consolidadeos comdensados e perioda inlormoedio de Cavvajal SA, por los periodes de nueve feses
wrminadeos el 30 de sepliembre de 2019 v 2018, Estos estados Bnancieros consolidados se prepararen con
base en los estadas fnancieros individuales o separacdos de Tas sociedades subordinades, los cuales se
lomarom fielmente de sus [ihros.

R | - Mﬁx
-q.-.-—-.i--'-'-—-— o
VICTORIA EUGENTIA ARANGO M. JOSE ALEXANDER CASTRO V.

Representanic Logal Contador
T.F, No.72788-T
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CARVAJAL S.A. Y COMPANIAS RELACIONADAS

NOTAS A LOS ESTADOS  FINANGIERDS  CONSOLIDADOS
CONDENSADCS DE PERIODO INTERMEDIO POR LOS PERIODOS DE
NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 y 2018

{Cifras en miliocnes de pesos colombianos)

Las preszntes notas s refieran a los estados financieres consolidados condensados de
geriodo intermedic de Carvajal S.A. Estado de situacion financiera a 30 de Septiembre da
2019 vy 31 de dizciembre de 2018, y el correspondiente estado de resultados consolidade,
eslzdo de ofros resultados integrales consolidada, de cambios en al patrimanio consalidado y
de flujos de efectivo consalidade por los perindos de nusve meses terminados el 30 de
septiembre de 2016 v 2014,

1, ENTIDAD QUE INFORMA

Carvgjal 5.4 {en adelante iz *“Organizacion”) es una Compafia con domicilio en
Colombia. Tiene su sede principal en la calle 29 Norte Na. 8A - 40 Cali, Golambia v opera
a traves de compafias subsidiarias en ofros 13 paises de Laknoamerica, el Caribe,
Estados Unidos v Espafia,

Estos estados financieros consolidados incluyen a la Compafiia v sus subsidiarias (en
cenjunta "la Qrganizacién Carvajal® o "la Organizacidn” e individualmente como “entidades
de ka QOrganizacion Carvajal®). La Organizacion Carvajal estd principalments involucrada
en las siguientes actividades:

v Producciar y comercializacion de scluciones integrales de empaques.

= Produecidn v comercilizasion de papel.

« Prestacion de servicios d= integracion de scluciones tecnclogicas v tercerizacidn de
PIOCES0S,

«  Produccian y comercializacién deoarticulos que fagiliten el aprendizaje. o cuales
incluyen productos  escolares, de oficing, juguetes v juegos gue desarrollen
habilifades y destrezas.

»  Produccion y comerciatizacion de muehles.

« BDesarrollo de negocics inmobiliarios, especialmente |a construccion y urbanizacion
{en asocio con terceros), f adquisicion y enajenacion de inmuebles v celebracion de
contratos de arrendamiento sobre (08 mismos,

2. BASES DE CONTABILIZACION

los estades financieros consolidados condensados correspondientes &) periode de
nueyve meases finalizade el 3% de sepiiembre de 2018 y 2848, han sido preparados de
acuerdo con las Wormas de Contahilidad v de Informacién Financiera Aceptadas en
Colarnbia v la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34- "Informacidn Financiera
Intermeadia®.

La Organizacién  presenta sus  estados  financiercs  intermedios  consolidados
condensados en pescs colombianos y los valores se han redondeade a |a unidad de
miftan mas proxima (S0P 1,000,000 salve cuanda se indique la contraris.

Estos estatos financieros consolidados condensados de perinda intermedia ne incluyen
teda la informacien ni todas las revelaciones que se tequiersn para los estados
financiercs anuales. Por lo tanto eskos estados financieros de pericdo intermadio deben
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ser leidos ®n conjunto con lés estados financieros consolidados anuales de i
Crganizacion a 31 de diciembre da 2098 y por el afo termirado en esa fecha.

3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las polificas contables aplicadas por la Organizacién en estos estados financierns
intermedios consolidados condansados, son las mistmas aplicadas por la QJrganizacion en
sus estados financierds consalidadas anuales a 31 de diciembre de 2018, excepto par la
adopeion de las nuevas notmas aplicables a partir de 1° de enerc de 2015,

Commo s2 descrite a continuacion, a pardir del 1° de enero de 2049 la Organizacian aplica
par primera ver la WIIF 16 Arendamienfos. Otras enmisndas 2 interpretaciones se
aplican par primera vez en 2019 perd no tienen efecto significative en los astados
financieros intermedios consolidados condansados de la Qrganizacidn. La Organizacion
no ha adoptade anticipadamente ninguna otra nerma, interpretacian o enmienda que se
haya emitido pero que adn no sea efectiva.

«  NIIF 18 — Arrendamientos

La NIIF 18 reemplaza las normas NIC 17 Arendamientos, CINIF 4, Determinacion
do & wn aclerdo conftene un arrendanvento, SIC 15 Arrendemientos aperativos y
S| 27 Evaluacicn de /s esencia de las frensaccionas que adoptan la forma legal de
un amandamiento. tsta norma establece los principios de reconocimisnto, medicion,
presentacion ¥ revelacidn de arrendamientas y requiere gque los arrendatarios
contabilicen la mayaria de sus arrendamientos bajo un mismo models en 2t balance,
gimilar a la contabilizacién bajo NIC 17 de los arrendamientos financieres.

La norma mncluys dos exenciones de reconocimientc  para  arrendatarios:
artendamiento de activas de bajo valor (por gemplo, computadores personales) y
arrendamientos de corto plazo (g3 decir, arrendamientos con un Brmino meanor a 12
meses). Al inicio del arrendamienta, el arendatario reconoge un pasivo para el pago
de |os cdnones {obligacion o pasive por arrendamiento) vy un aclivo gus
representaria e derscho a usar el active subyacente durante el t@rming del
arrendamiento {activc por derecha de uso). Bajo esla nueva norma oS
arrendatarios reconocen de manera separada & gasta financiero del pasive par
arrendamienta y el gaste de amortizacion por €l derecho de usc.

Los arrendatarivs deben remedir el pasivo per arrendsmientc a partie de la
pcurrencia de ciertos evenitos {por eismplo, un cambio sf el tErming del
arrendamients, ung modificaciin en los canones futuros como resultado de un
cambio 2n el indice ¢ tasa usada para deierminar dichos canonas, entra otras), El
amendatario generalmente reconoce el mentd de la ramedicion del pasivo por
arrendamiento como un sjuste n el activo por derecho de use.

La conlabilidad def arrendador bajo MIIF 18 no tiene modificaciones sustanciales con
respecto a 3 efectuada bajo NIC 17, La Orpanizacion camo arrendadaor, continds
clasificando todos sus ammendamientos vsands (0§ mismos grincipios de clasifisacion
de la NIC 17, entre arrendamientos financieros y gperativos. Por lo tanto, [a MUF 16
na fuve un impackto para os arrendamientos en los gue [a Orpanizacidn es
arrendadar.

Transicion a la NMIE 18

Lz Organizacién ha adoptado la MNIF 16 ulilizando el metodo retrospectivo
modificado, medianie &l cual no se reexpresa a informacion comparativa, pero se
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recancece cualguisr efecto acumulade de la aplicacion inicial come un ajuste al salde
de aperfura de las ganancias acumuladas en la fecha de adepcion, 1% de enefo de
20189, En consectancia la informacion oresentada a 31 de diciembre de 2018 no ha
side modificada por fa adopeisn de esta norma.

La Crgantzacian ha elegido |a aplicacion de las exenciones aplicables &n ta notma
sabre 108 contraloes de arrendamiento para I0s cuales el terming de finalizacidn se
enguenita denirg de los doce meses de ia fecha inicial de aplicacion o de |a fecha de
comishzo del arrendamignta (amendamientos 3 core plazo), ¥y & contratos de
arrendamienta para 05 cuales el 2ctivo subyacente es de bajo valor (activas de bajo
valor), La Organizacion tiens cieftos arrendamientos de equipo de oficina (por
gjampio, computadoras personales, impresoras y maquinas de copiade) que fuercn
considerados activos de bajo valor.

Las principaies impactos en la medicidn y presentacion por ia adapcion de 8 norma
son los siquientes:

+ Los arrendamizntos antericrmente clasificados como arrendamientos operativos
bajo MIC 17, s& midieren ¥ reconecizron coma activos y pasivas, ¥ $2 presentan
en el estado de situacion financiera a 30 de septtembre de 2019 en las nuevas
cuentas denominadas “Activos por Darecha de uso® y "Oiros pasivos por
arrendamionios”, exseple en los casos en qus la contraparte del arrendamiento
ses Una entidad financiera, en cuyo caso el pasiv se presenta comao parte de las
abligaciones financieras, Este reconccimiento resuitd en un increments del {otal
activo v total pazivo en el eslado de sitvacian financiera de |z Organizacion,
mientras gue en & estade de resultados se reflejara una disminucidn en los
gastos por arrendamienios, y a8 su vez un morementd en los gastos de
amorizaczion y en s gastos financieros.

s Lns actives anteriormente presentados como activos bajo  arrendamiento
financiero dentro de las categorias de Propiedadss, planta ¥ eqguipo, s& han
reclasificadc a la cuenta de "Activos por derecho e uso” sin cambios en los
valores reconecidos,

*+ Las nbligacionas anktericrments clasificadas como arrendarmientos financieres. ¥
cuya contraparte sea una entidad financiera, se contintian presentado como parte
de las ¢hligaciones financieras, como “OWfigaciones por arrandarmigntos con
ghtidades financieras”

4. US0 DE JUICIOS Y ESTIMACIONES

La preparacitn de los estados financierss intermedics requiere que la Administracion
reglice juisios. estmacionss y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas
contables v los montos de los activos, pasivos, ingresos Yy dastos informados.  Los
rasultados reales pusden diferr de estas estimaciones.

En ia preparacion de estos estados financiercs intarmedios consdlidados condensados,
las juicics stgnificatives de la Administracion en la aplicacion de las politicas contables de
ta Organizacion y las causas clave de incertidumbre de |a informacién fueren las mismas
gue las aplicadas a los estados financieres conselidades a 31 de diciembre de 2018, v
par gl afo terminado 3 esa fecha.
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§. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Septiembre 2019

Diciembres 2018

Bancos FPG3E 82131
Cuentas de ahomra 1.857 2165
Perechos fiduciarics 3.934 10.383
Fondos de caja menor 148 452
Otras inversicnes a |a vista 363 B A81
Titules 3.827 1.126
Depteitos 3719 2118
Oeros 853 3,847
Total 92.154 109,100

Wo existen resticviones sobve ¢l uso del efective v equivalentes de efective,

6. CUENTAS COMERCIALES PCR COBRAR Y OTRAS CUENTAS POR COERAR

Corto Flazo

Cligntas

Cuentas por cobrar & trabajadores
Anticipas v avances

Dopdsitas

Certificados da reembolso thibutano
Anlicipos de fegalias

Fréstames a paticulares
Faclamaciones

Intereses por cobrar

Ingresoes por cobrar serdcios
Crucloras varos

Subtetal

Mencs: Deterioro de cartera
Menos: Provsion de dewluciones y descuentos
Towl

Largo Plazo
Oepdsitos
Cuentas por cobrar a trabajadores

Deudores wanos
Total

14

Baptiembre 2019

Diciembre 2013

707,401 747 601
4, 587 2424
10.720 14317
705 Ta4
2.269 2.146
£.20n 4 088
230 a7

4 555 3.041
117 3.974
36,802 10,773
63,837 a1, 056
B30.234 852192
(450790, {36967
(56.441) {75,400}
72E.664 739.816

Septiembre 2013

Diciembre 2018

3808 3.603
4. 761 4,673
20,126 22,954
36 KOG 31.325




Las cuentas comercialas por cobrar se miden a costo amortizado. La Administracion de
la (rpanizacidn estima gue el valor en libros de las cuentas por cobrar se aproxima a su
valor razonable.

7. OTROS AGTIVOS FINANGCIEROS

A 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 la Organizasidn mantiene
instrumentos darivados de cobertura y obres insttumentos financieros, cuya valoracion
arrnjz los suientes resultados:

Septiemtbre 2019 Dicigmbre 2018

Cotta plazo

Loborivras fujps de caja — Swaps (Wola 18 A} ] -
Ceberturas fujes ge ¢gjs — Forwards (Mota 18 A) 392 -
(Coberuras valor razenable — Fonwards (Mola 18 A) 2 -
Tekal &M -
Largo plazo

Cobeturas fujos de caja — Swaps {Mota 18 A) 5 1493
Tatal 5 1493

B. MVENTARIOS

El siguiente es el detalle de! valor en libras de los inventarios.

Septiemhbre 2018 Diciembre 2018
Froducte terminadao 234 957 212653
Materas primas 128,774 114,837
Matenales, repuestos y suministros 69,471 64.362
Froducto en proceso 48,138 33,905
Inventana en transito 23.89M 39,180
Terrenos para la vents B 0 §.050
Subtotal 509,281 466,881
Menos: Provision de inventarios (15.228} (13.243)
hienos: Ajdste al wlor neto de realizacian 1,303 {1.189)
Total 492750 452,445

Curante el pericdo de nueve meses terminado € 30 de septiembre ds 2019 se registro
un ingreso por ajuste al valor neto de realizacion por valor de § &8

13




9. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

En el Anexc 1 a los estados fnancieros conzsolidados de periodn intermedio, se relacionan
lag subsidianas directas e indirectas da la Organizacién, incluyende el nombre, domiciic,
porceniaje de participacion e Infarmdacian financiera base de consalidacion, homuolegads a
poiiticas confables uniformes y excluoyendo el metods de participacion patrimonil de
stibsidiarias.

10, INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDO EL METODD DE
PARTICIPACION PATRIMONIAL {(MPP}

El detallz de las inversiones contabilizadas ulilizande el MFF es el siguiente:

Porcontaje de
partcipacion
Septiembre 209 Saptlambra 2048 Blciembre 2018

Asociadas

Zonzamérca WUsuaro Operador de fona Franca 5.4.5. 40 995 17.248 20.B50
Bl Soendce Colombiz 3.4.5 00,307 - 785
Indrusiriss Lehnes 5.4, 20 liguidacion 3%, 79% - -
Hiegoclos conjuntos

Seound 548, a0.00% - 975
Total 17.215 22,620

La informacian financiera de las asociadas y negocios conjuntos es Somo sigus:

Zonamérlen
Usuarlo Opcrador Industrias Lehner
de Zana Franca B.A BN
A 30 de saptlembre de 2018 545 lquidacidgn Snecurid 5.4.5,
“Tatal actiwe T ABT 128 2,267
Tatal paziw 41,4574 7.8G3 2,574
ngrescs de acthidades ordingsiss 422 - et
Ukilidad {pérdidz) reta 15.147) 124 2.1 FEY

Zonamerica

Uzniatle Oparador industrias Lehner
e Fona Franca 5.4, e EXL Sarvlce
A 31 de diciemnbre de 20118 5,88, liguldacidn Sacurld 3.4.5, Colombia S.A5
Teleel etiva T4.102 135 #2821 H.H2S
Tortal prtside Ly TRz 3,268 1.819
Inpresns de sodhdtHoes onbing las 182 . 4,10% 12426
LItilided ¢ perdida) rata (8.714) 1155} forits) 452

A 30 de septismbre 2019, la Organizacion registrd una pérdida neta por método de
participacidn patrimonial per valor de 84.610 en la cuenta ds Cfros ingresos (gastos)
procedentes de enfidades controfadas de forma conjunta vy asqci/adas.

Durante &l patiodo de nueve meses terminado el 30 de saptlembre de 2015 ta Organrzacion
vendit su participacian en la asociada EXL Sarvice Colombia 5.A.5 v egistre una perdida
en |2 venta por valor de $12.
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14, CBELIGACIONES FINANCIERAS

Seplembre 213 Diciembre 2018
Caorto Plazo
Sobreniros 29,083 1.884
Fréstamas on enfidades financieras 376 06T 308 Y78
Ohligaviores par arsndamiznios con entidadzs francieras 24,458 16,216
Tntal 432608 326878
Largo Plazo
Préstames con enlidades financieras 1.381.133 1.173.349
QObtigaciones por arendamienios can eniidades financieras 134453 127,01
Total 1,315,548 1.305. 660

Et vencimisnto de los sobvegios, préstamos con entidades tinancieras y obligaciones par
arrendamizntos con entidades financieras es como sigue:

2018 2018
& la demandz o an un aia 437 804 B HTE
En i seqinda hasia el quinto afie, inclusive 975818 1.0%4. 966
Desplss de cinco afog 339,788 240.714
Menos: vator pagadero dentre de 12 meses [432 GO&} [32E.578)
Valor pagadero a large plazo 1.315.586 1.300.680

Las obligacicnés financigras se miden a coste amortizado. La Administracian de la
Organizacion estima que &l valor en libros de las obligaciones financieras &2 aprexima a su
walor razonable,

15. OTROS PASIVOSE POR ARRENDAMIENTOS

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en ia Nota 14 come
parte de lag chligaciones financieras. Los oiros pasivos por arrendamientos con ofros
terceros diferentes a entidades financieras a 30 de sepliembre de 2019 siguen a
continuacion:

Septiembre 2019
Carto plazo 41 866
Lamgo plazo 175511
Total MT.178

e e

El andlisis de vencimientos de los otros pasivos par arrendamientes a largo plazo a 30 de
septiembre de 20149 g3 como sigue:

Enie: mas de 1 afic y ITENE: de S afins 101 B8
Mas ¢ & afics 73.450
175.311
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Durante &l perlode de nueve meses terminado @l 30 de septiembre de 2014, los gastos

recanocidos en el estado de resultados relacionados san arrendamientos de bajo valor v

arrendamientos de corto plazo, para los cuales se ha usado la exencian de reconocimienta,

ascienden & 5 19.048.

La tasa promedio penderada aplicada a los pasivos por arrsndamiento an la fecha de

adsprion inicial fue dé 19,1%.

16. TITULOS EMITIDOS
Septiembre 2019 Diclembre 2018

Beonos & corto plaza 148,160 -
Bonos a largo plago - : 159 450
Total : 158.180 159,160

Los thulos se miden a costo amortizado. A 30 de septiembre de 20618 el valor razonahle de iz
sefie de los tiulos vigentes asciende 2 S181.058, La medicion del valor razonable de los
titulos s& clasifica dentro del nivef 1, va qué la misma fue tomada de los precios cotizados en

el mercado activa reportades por Infovalmer.

El saldo de los fitulos emitidos se vence en marge de 2020,

17. CUENTAS COMERCIALES POR PAGAR ¥ OCTRAS CUENTAS POR FAGAR

El saldz d= fas cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar eomprencds:

Carte Plaza
Septiembre 2018 Bleiembre 2018

Prowveedones 02,6544 S04, 785
Costos y gastos por pagar 19.345 26.668
Fetenciones por pagar 2R 18.090
Anticipos y avances rscibidos 12160 13.891
Apcrtes por pagar 14,505 10.626
thngresos recibidos por anticipado 51.697 10.653
Fegalizs por pagar 1.544 2.702
Oivdendos por pagar 583 514
Otras cuentas por pagar 45421 24107
Total BE3.795 704.040

El plazo promedio tomado para cancelar las compras comerciales es de 90 dias. La
Chrganizacian tiene pollticas establecidas para asegurar gus todos 10s pasivos s& padan en 2|

perindg de crédito acordadeo.
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Las cuenids por pagar comerciales se miden a costo amorifzads La Administracisn astima
gue = valor en libros de 1as cuenias comerciales par pagar v ofras cuentas por pagar se
aproxima a su valor razonabie.

18. DTROS PASIVOS FINANCIEROS

& 30 de septismbre de 20185 vy 31 de diciembre de 2018 la Organizacién mantiens
instrumeantas derivados da cobertura v ofros instrumentos financierns, cuya valorasian arroia
los siguizntes resuliados

Sepfiembre 2419 Diciembre 2018
Certo Plazo

Cokerturas flujos de cajg — Swaps (A 147 -
Cokerturas valor razonsblz — Farwards (A) 2 -
Total 200 -

Largo Plazo
Cobeduras Mujcs de caja — Swaps - 511
Total - 31

A. Instriementos de cobertura

f. Forwarils

A 30 de septiembre de 2019 |la Grganizacion Carvajal, ean el fin de cubrir su exposicion al
riesgo cambiario contrato forwards de compra de divisas v tiene 38 contratos vigentes por un
valor nominad de USD 17800 a 31 de diciembre de 2018, no tiene contratos fonvards
vinerntes.

Los vencimigntos de los contralos vigentes al cierre def mes de septiembre de 2015 astén
entre actubre v diclembre de 2019,

fi. Swaps de intersses
A 30 de septismbre de 2019 y a 31 de diciembre de 2018, |a Organizacién fenla vigantes 7

sontratos de swaps de tasa de interés, para crédites indexados a IPC y TIE.

El walgr neminal de los contratos a 30 de septismbre de 2019 seciends & $43.817 y a
diciembre de 2018 fua de $51.046.
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if. Madician a valor razonahble de instrumentos de cobertura
- Mival da jerarglia de veloracion

El nivel de jerarquia utilizado en la valoracian de |os instrumentos de coterura se ¢lasifica
en at Mivel 2.

- Teécmicas de valaracidn ubilizadas

Las tecnicas de valoracidn de los ferwards y swaps gue la Organizacion ha tenido durants el
anc coresponden @ {&cnicas de uso reconecidas en gl mercado. Para los forwards, fa
técnica es la de puntos forwerd y para loe sweps la proyeccion de flujos de los terminos
pactados, =f use de tasas implicitas y el descuento con curvas apropiadas segun =l tipo de
awap.

- Dotos de enlfrada Liifizados para desarollar la medicion

Los valores registrados se obtienen a partir de datos observables de rercado (indicadores,
tasas de cambio, curvas de tasas de infergs, volatilidades, et6) de fuentes como Infovalmer
y Bloomberg, que son proveadores de precios.

- inferrelacian enfre las varables no ohservables significaiivas o datos de enfrada no
chsernvahies clave vy fa medicicn dal valor razonable

Mo se usan varishles no observables en ninguna de las mediciones que se realizan porgue
todos son datos observables objetivos de mercado.

19. BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS

El pasive por beneficics a los empleados & compone da:

Sepfiembre 2019 Dlciembre 2098

Pensian gz jubilacién ipasivo por beneficios definidaz) 47 383 44 45
(¥ros benebcios past-emplee - Bonificacion por pension £.528 G452
Otros baneficios d2 larga plaza - Primz de antigledad 3.422 3535
Inlereses sobre lag cesantias 64 2.085
Salarios 2.0ar 2R%
Desahysio 1813 1.482
Waraciones R 25,555
{esantiaz a0 17 672
Borifizacitnes 35.614 14,413
{Otros berafizios a empleatos 23,884 22.078
Total 160,645 137.692
Meros: pazives pordenedicies a los smpleados corto plazo 82,135 T2 0
Pashwos por bonefizics « [os empleados larga plazo E2.410 64711
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20, OTRAS PROVISIONES

Las pravisionas corresponden a obligaciconss para las cuates la Oeganizacicn tiene
ingertidumbte acerca de su cuantia yo wencimiento. La Organizacian ha realizads una
estimacion fiable de los casos v valores en que estaria comprometida 2 responder ante
ferceros,

La Administracidn de lz Organizacion y sis asesores |egales, consideran que las sumas
contabilizadas son suficientes para cubrir pérdidas probables que puedan resultar del
desenlace desfavarable de procesos civiles, |aborales v tribotaribs en clirsa.

21. CONTINGENCIAS

Con excepcion de las provisionas registradas, la Qrganizacton ng se encuenira invalucrada
an juicios U otres acciones legales con alguna probabilidad ciera de pérdida, que pudieran
afectar significativamente su situacidn patrimonial o ciertas partidas de los estados
financierns,

Oarants st pericdo de nueve meses terminado el 30 de septembra de 20189 no ha habido
cambios significatives en los casos y procesos clasihcados como vontngencias posiblas & 371
de diciemire de 201 8.

22. GESTION DE RIESGOS

Las empresas de la Organizacien estén expuestas a los siguisnies riesgas relacionadoes can
=i use de ihstrumeantes financieros:

+  Riesgo de crédiko
*  Rigsgo de liquidez
* Rizsgo de mercado

Con corte al 30 de zeptiembre de 2019, no ha hatido cambios significativos en |a exposician
de nesges a los que esta expussia [a Organizacicn, ni en los mecenismos de gestion
utilizados por la Organizacidn para confrolar los mismas.

23. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Las transacciones ettre compafiias subsidiarias de la Organizacion, han sida eliminadas en
la consolidacidn Y no se revelan en esta neta, Ef listade de las inversionss en subsidiarias.
incluyendo el nambre, domicilio, v porcentaje de participacion v principales datos financieres,
base de consolidacion, se presentan en el Anexo 1.

Churante jos peripdos de nueyve meses terminados ! 30 de septiembre de 2018 v 2018 las
sompafilas realizaron fransaccicnes con  asociadas y negocios conpuntos, y otras pares
relacionadas, asi
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Septiembre 2019
faotiatasy Hegoclos Conjuntes

Secund .45,

Zemamanica Hsuaic Cperader de Zona Frarca 845 Cofomba

Otras partes relacionadas

Aopionistes

flosd 5.6

Hmeg Invarsiones 5.4
Almex Covambiana Licz
PO 54,

Fundacidn Carsaial
Tarsantasanica 5. b,

Total

Septicmbre 2018
Asoeiadas y Negocios Conjuntos

£ Sendce Colombia 54,5

Fiwal Rantat Coiompia 2.4.5

Secdric 5.8.5.

Znramencs Usuario Operador o2 Zona Franca 5.8.3

Oiras pares relacignatas

ACrianisizs

Alead 5.4,

Amge: Imersanes 54,
Hirmex Calembiara Lidz
Fowa 5.4,

Fundac-an Gangjal
Imersardamenica 5.4,

Total

Otros pasvas

Costesy Cusgntas por Cuentas par por

Pais  Ingresos Gastos  Cobmar Pagar  arropdamientos

- 15 - 4 -

134 1,664 -

Calermog - Pils 11278 -

Araerding i3 . 7 -

Calcmuia - 140 - 18450

Celooiiz 2 - ang 472 -
Colorbiz - - Ea k) KN

Crjamhiz 205 K] 4% 364 -

Colambia 32 2,643 35 20T hE

1.4B8 1.508 5.847 14.536 0,234
Costes y Cuentas par Guentas por

Pais Ingresos Gastos  Cobrar Papar

Crdombis 1.278 - 121 -
Criumbig 41 21 - -
Colombia 21 424 1188 120
Colomiia T 5 el -
CalomLiz - - 258 9417
Argerting 15 - - E
Calarmkia - ATE - -
Crelambia - 30 472
Crfamkin - - 146 I
Coambia 205 187 £ 3183
Golemnbia 1.258 - 4119 -
3363 4402 114 13,5582
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24. IMPUESTO A LAS GANANCIAS

Impuesto a la renta corriente y diferido 2n los estados de resultados.

El gasto por impuesto de renta es o siguisnte:

fldeenerca (deeneroa  Didejulina 01 de|ulina
30 septiembre 30 septiembre 30 septiembre 30 sepfiembrg
de 2013 de 2018 de 2018 de 2013
Impizaste de renla comiedla 34 Bk 17525 11134 22518
Imp-esto de reata ciferde (7. A15 (704 19,6700 10,902
Total gasto porimpuesta 2 [as ganancias Jf. 440 ThEM a4 13473

25, SEGMENTOS DE OPERACION

La Organizacien tisne cuatro segmentos operativos principales, sobre los cueales debe

informar, vy
continuacion:

[ngresas par ol Ingre ses par ol
periodo de nueve perioda de nueve
Segmontes Obligacldn de dessmpeha meses letminadas €] meses femminados el
30 de septiembre de 30 do septiembrs de
2018 2018
. Procicaion ¢ werss de ediculos ce
Canejal Eripacues oy ! 1,087 470 1043304
SMpSLES,
angjal Pulpa y Papei Produccion v wenia de papel, 519,108 563054
. Produccion v venla de ordustes N
Cana al Educacian Lo 362,304 382554
' ascolams. d2 ofina v juegos.
Prestacidn o sericias da indegraciin
Canmjal Tacralegia y Sendios  de scfuciones facraligices v KT f53.011
tercerizaclin ce procascs.
Producaicny vants de musklas,
Olras Dacamally de negocias inmckliancs i REA ) 140,121
anrerdlamianos.
Elimiracicres 153, 070) AN
2386 486 2.572.850

TOTAL INGREZOS

28

los ingresocs v obligaciones de desempefio de cada segmento siguen a



Las politicas contables de los segmentlos son las descritas en las principales politicas vy
practicas contaoles de la Organizacion y esta evallia el rendimisnty de los segmentos sobre
la base de los resuliadoas operacionales, EBITDA vy Hujo de caja. La Organizacian realiza las
vantas  ransferancras entre segmentes comoe si fueran a terceras partes. es decir, a precios
actuales de mercado,

Log seqmentos de la Organizacion sobre los qua debe informarse son unidedes estratégicas
de negocio gue ofrecen diferentes producios y servicios y que s5on gestionadas por separado,
pues cada negacio requiere diferentes fecncologias y estrategias.

La Organizacion no tiene clientes individuales que representen més dal 10% d= sus ventas.

A contindacion se presenta un andlisis de los resultados, activos v pasivos de [oe diferentes
sagmentas de la Organizacion Carvajal:

27




BE

R leptarsl CEERIPE LIDPETL BPLEZE  LEEWOS BEELOS  BA0LES
ST iarlls - T Blz' sl - - - -
B/G'EHQE (gag 425 1) BESERLS D5 BE6°l 95 /0F L LGTEER FOLCEE 999905
Le00E L {c1gg) PEZEEL  EYEFL BGEEG LT 05182 GRLL
FLESE 0580 Foc ¥l {repop LZEBE feged FL: b N
R 7 - iFra T 0ze s - 156 - CoeE L
Fo0 P () 250F 0SZ°E {86 ¥ (BLLp)  0Z5¢
19681 {0658 LSERFL 499'99 BSF LD CE0'S FELL 99507
NNy (o6Eg) CEOEL SOBS rEL 2L 0ag | 20Tk
502 EFSE 005 i5) GLEE {52 {0} (ZhL)
PEC (%) Byz'e 128 Keig 9 {54 ig
2iLIGE [9ZF BE) E0fABS BODH LLFEgL JREeE GOSTS  9SE00b
FrCFEL (DE2 2P wEMEL GLLGE 105 COSBF ESEL ERSRZ
i Th iggg | BER B GOP'E BELT 1719 JBEE 5lO%
e (£5gag) LEDTEFE L CHE'GE Br3 0. 005 CRE OLE'DLS BLLTLE
o2 CEE"E {nz0cot) OEETERSE 98T IRl BIEJOD'E  FBLZBE BBl PEE'TRE
- nioeot) 0L0EEL AEDED - £5Z57 LEG'ny GRIE
QEP SR L - oOF'SECE  GFOEF BIA/BOL BESEES GGG GFBSE
2L | SAUGIEUL T [EIOL 500 senbedwy elfojousa;  edind  u@IRemnpd

OpEPHOSUDTD

SO0|SE o

ddlfd [BE OpUEZIEN SEPEZIHIEICT SELDISIE|
SOAIY

SEULETROLE A ssumozinaidag

SEIAURUED
se| e opandul sp sayue (epipiad) pepiin

sEpEnose A eunluco Bluc sh SEPEGITLND SEpRpUS
‘seLelpisans ap sauepacord (so1sefl) soemibul st

El2U BLE]RLoL
unlzeed 2] ap sepenie (SEpplad)] seIdEuED

SOUS|DUBUY 30507
slalcUely sosaibup
(sempad) selouewed SR
smsed s

SEJIN B[ SOI5ED)
UCIDELS MW PE 3 S01EB0
sogalBUl seID

SEJEN B0 5507
sopuaWfas sosaibu)

sojusLIfzas 1ajun sos by
solaua] sosaufu|

saleiguo|ad sosad ap salid||ly

Bl07 2p suquendas ap O B soyuawbes amgos Uoeulou)|

—t—————




26. INGRESOS Y COSTOS FINANCIEROS

Ingresos financieros.

izlecesas v otros rerndimientos Ahanoiemne
Ajuste al valer presente nete

Yescuentcs cone Lionadus

Total

Cosctes (nanciaras

Wlesesas y gasls bancarics

Descuenics comet-ales condicionados

Costa neto par inkereses poy bessficios a |os empleados
Gagty par intereses de ctos pasies par amendamiznbos
Busie al \elor presenie meo

oiog gastos financiaros

Tokl

27. CAPITAL

M da enera a 30
de szptiembre de

H de enegrg a 30
de sapticmbra do

01 de julio a 0 de

01 de jullea 30 de
septiembre de

2013 2048 a01d
3124 3703 5.40
a04 297 443
1 - -
4.043 §.062 1,583
120,858 157,86z 28,3533
1,708 1.666 ffd
2877 2.THE Bz
13.01 - -
116 2143 453
206 455 i
134,781 124,871 41,338

El capital no tuvo ninguna variacion durante el periodc de nueve meses terminado ef 30 de

septisimbre de 201 &

28. DIVIDENDOS

Los valores de distrfouciones a los propietarios de |la controladora v a2 las participacionas no
conircladoras duranie 2 perioda de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2019 fueron:

Septiembre 2009

Dividendos pagados
Dividendos decratadas

1578
28690

Septiembre 2018

24,16
28.517

B! 30 de marze de 2019 la Asamblea Generad de Accionistas de Carvajal 3.4, apmbd una
distribucion de utiidades por valor de 327134, tambien, durante &l pericdo de nueve meses
terminado el 20 de septiernbre de 2019 |as subsidiarias decretaron dividendos a terceros por $1.556.

29. HEGHOS DCURRIDOS DESPUES DEL PERIODC SOBRE EL QUE SE INFORMA

A ta fecha de emisidn del presente estado financiero consolidado condensado de perindg intermedio
no 2 han presentado hechos que en opinien de [@ Administracion pudieran tener un efecto
significative sobre los estados financieros,
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