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Building a better
working world

Informe del Revisor Flscal sobre la Revislén de Informaclén Financlera de Perlodes Intermedios

Sefiores.
Accianistas de Carvajal S.4,

Introduccicn

Ha revisada los estadss linancieros intermedio:s sepdarados de Carvajal 5.4, gue comprenden 21 estado de
situacian financiera {condensada} al 30 de septiembre de 2018 v os correspondientes estadas de
rasuilados, de otros resultados integralas, da cambios en el patrimenio v de flujos de efectivo
(condensados) par el perfodo de nueve meses terminado en esa fecha; v un resumen de las acliticas
contables mas importantos v otras notas cxplicativas, La Goroncia de la Campafiia es responsable por |3
praparacidn y corracta presentacion de esta informacidn financiera intermedia de acuerdo con las Mormas
de Conizbilidad v de Infarmacion Financiera aceptadas en Colombia, Miresponsabilidad es emifir una
ranclusisn sobre este reporlte de informacion financiara intarmedia, fundamentada en mi revision,

Alcance de la revishan

He efectuada mi rovisidn de acuerdo con la norma inlarnacional de Lrabajos de revision 2410 “Revision de
fnformacion financiera intermedia realizada por el auditor Independiente de la entidad" aceptada on
Colembia. Una revision de la informacidn financiera a una fecha intermedia cansiste principalmante en
hacer indagaciones con el personal de 1a Compafla responsable dolos asuntos fimancleros v conlables; v
cn aplicar procedimientos analiticos v ofros procedimientos de revisian. El alcance de una revisién es
sustancialmente menaor al examen gue se practica a las estadas financieros al cierre del ejercicia, de
atderdd con narmas Inkernacionales de auditoria aceptadas en Colombia, ¥, en consecuencia, no me
permite obtener una segquridad de que hayan llegado a mi conacimienio tadas 195 asuntgs impartanies gus
pudieran haherse identificado en una audiborfa, Como consecuencia, no expresa una opinion de auditoria,

Capclusion

Coma resultado de mi revisian, no ha llegads 2 mi conocimiente ningldn asunto gue me haga pensar gue |a
informacicon financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en todas los aspoctos
significativos, la sltuacidn lMnanciara de Carvajal 5.4, a4l 30 de septiembre de 2018 y de los resultados de
sus opetaciones y sus flujas de efectivo por el periada de nueve meses terminads en esa fecha, de acuerdo
an las Mormas de Contabilidad v do Informaclén Financlera acepladas en Colombia.
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Otra infermacion

Las lormatos qua serdn ransmitidos & ta Superintendancia Financlera da Colombia han sida revisados por
mi, previc a la firma digital de los mismos en formato XBRL v POF, de acusardo con (3 Circular 038 de 2015
v sus modificatorias. La informacian contenida en los mencionados formatos os concordante con |a
informacidn financiera intermedia adjunta al presente informe, i@ cual fue tomada de (o= libros de
contabilidad de |a Compafila.

Laura Catalinag Marlnez

Revizor Fiscal
Tarjata Profesional 131838-T
Cesignada por Ernst & Young Audit 5 4.5, TR-E30

Call, Calambia
14 de noviemnbre de 2018

A embe-Trm ol Lrnsk B Young Slaha | lmilacl



CARVAJAL 5.4,

Estados de siluacian financlera separados condensades da parfodo intermedio

Con corte a 30 de sapfiambre de 2018y 31 de diciembre de 2017

En mlllones de pesos colombianos

MOTA it DE SEPTIEMBRE 2013 31 DE DICIEMERE 2617
[no auditado) [auditada)

Activos
Efectiviay v eauivalentas de efectivi 344 £ 145
Crentas comerciales por cobrar y otras cuentas por colbrar G4 47
Cuentas por cobrar a partes relacionadas g 10.883 8376
Activos por impuestos 121 TE1
Activos corrientes 11.211 % 3,319
Cusntas par cabrar & partes relaciznadas 225.530 % 282 YB3
Ctrog actives financieroz - ZFAT
Inversiones en subsidiarias 1.228.620 1.11B.7E60
Aelivos porimpuesios diferidos 12 4710 €.507
Activos ne corrlantes 1.455.360 % 1.415 267
H‘I'_ntal actvp 1 45T 071 3 1.424.596

Las nalas adjuntas son parte integral de los estades financieras separados.

e

[*) Ve cemificacion adjunta

Joss Alexander Castro W,

Wittoria Eugenia Arango M.
Represontanta Lagal (*) Contador
T.P. T2788-T (")

Revizor Fisgal

T.P, 121838-T

Designade por Ernst & Youvng Audit 5.8.5, TR-530
{Vizase ml Inferme del 14 de noviembre de 2018).



CARVAJAL S.A.

Estados da situacién flnanciera separados condensados de perfodo intarmedio

Can corte a 30 de septiambre de 2018 y M da diciembre de 2017

En millones de pazcs colomblanos

36 DE SEPTIEMERE 2018

31 DE DICIEMEBRE 2017

NOTA {ne auditado) (auditado}
Pagivos
Obtigasiones financieras 7 23.387 22993
Cuanlas comercidles por pagar v ofras cuentas por pagar 701z 1.08%
Cuenkss por pagar a partes relaciohadas L 47281 31.244
Pasivos par impuesios 581 &03
CHras provisichas 200 200
tros pasivos finangleros 5 - 2F217F
Pasivas comientes 88.561 83.542
Obiligaciches financieras 7 G2 405 307 454
Titylos emitidos ] 129160 1589160
Cuentas por pagar a partes relacionadas L 10,872 44972
Chros pazivos financieras & 460 S48
Pasivos no comrlantes 583 038 £52.234
Total pagivo &51.849 545,776
Patrirnonio
Capilal emitido 13 1.637 1837
Reservas legalas v estalutarias 232875 1FE.204
Reservas da QR 108 673} i114.003)
Gangngias acumuladas 693 583 714 592
Total patrimonio 315422 TT8.820
Total pasivo vy patrimonio 1.487.071 1.424 596

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros separadas,

™ Wer cerificaciin adjunta

. . !

Wictoria Eugenla Arango M.
Reprezantante Legal {} Cantador

TP, TZTEE-T (%}

José Alexander Castro V.

Revisar Fiscal
T.P. 121838-T

..

Lauts Gatal \wh’{i?tli:L{

Cesignado por Ernst & Young Audit $.4.5. TR-530
{Véase mi informe del 14 de noviembre de 2015).



CARVAJAL 5 A.

Estados de resulfadios separados condensados de parfodo infermedio

Por fos perfodos de nueve meses v irlmastrales ferminados el 21 de sapHombre de 2018 v 2017
En millones de pesos cofombianos {excepio la uiilidad rota por oo

CACUMULADD TRIMESTRE

M DE ENERC 01 DE ENERQ M DE JULICH 01 DE JULIG

A 20 DE A M DE A 20 DE A DE
SEPTIEMBRE SEPTIEMBRE SEFPTIEMBRE SEFTIEMERE
2018 27 2018 2017
NOTA [no auditada) {ne auditada)

Ingresos 10 3 102561 % 32748 % A8.EE8 ¥ 2,064
Qiros ingresas 253 16 41 2
Gastes de adminiatracion 1.807 3063 T3 281
CHros gastos B2 - 36 -
Resultados de actividades de operaclan 3 101.245 § 29702 % 36.155 5 1.78%
Ingregos financiares 11 5324 11.985 201 3.403
Costos finencigrog 11 40,2407 43,838 13.133 1£.561
Ganancias {pérdidac) darivadas de |5 posicidn monstala
nate 45 ] 43 -
Litiidad (perdida) antes de impuestos a las genancias § 69.308 % (7154 5 25576 % {8.40d)
Basta por impusstas 2 [38 ganancias 12 2474 1. 465 148 4583
Litllidad {perdida) neis ded pericdo $ BEAZ4 % g.518) % 25428 § {9.866)
Utilidad {pérdida) neta por aceidn bdsica v dilulda 40,593 {5,230 15,69 (6,009

a3 notas adjuntas son parts integral de los estados financiarms separades,
[*] Vir certificachin aderg.

Wictorla Eugeniz Arango M. exander Castro V.
Representanta Lagai |*) Centador Ravisor Fiecal
T.E FITOB-T(9 T.P. 1318381

Designado por Ernst & Young Audit 545, TR-E30
(Wiéase mi informe dal 14 de noviembre de 2018).



CARVAJAL 5.A,

Estados de afves resuftatos Megrales sepaeiikos condensacos da geriodo iermoadio
Fir fos peToons oe nUewr Reses p idmestmies ferminades of 30 de sepdiamive de 2048 y 2077

Erm niiflonest the posoy colomiNanos

_ AL ALG TRIMES TRE
¥l DE EMERD i [HE ENERO 01 DE JULID a1 DE JULIC &
A dd BE A0 ¥ DE i DE
SEFTIEMBRE SEFTFIEMERE SEFTIEMEBRE SEFTEMBRE
013 01T el 111 2T
ino auditade) [v2 aadifado)
ULilidad {perdiia) nele del perodn [ 85,334 3 BET 3 A5 TS
Oy PRIt il s
Barfidas qywe 50 @etgelest o predon reclasiicarss i ragwtat il peoodo
Ry JE Ui
Cohoriumas de Mo de efeclivo - pomion sclive o8 cambke en el ks
razonabke 12d f iz 1123
Pariripacidn oe otrae reeulladas ink=grales dre: suksndaes .
centahitzadis utlilzando el médedo d= b parlzlpadin sammenlal 0,20 ] 4E1E [3.408]
Tobdl partidas qua £6 FRCIFaRRER o psesten rochasHicarss g res e o
criads, na : 3 5130 % 1BA1E & 435 S (3.7286)
DLz resiladns Intsrales, tetis de | 3 5330 & 1EHE 3 B.B5S % (XFIEy
Total resnlftade Inteqral 3 TiEsd & 736 & X4 FE3 3 7,594t

-La nube adjunks sonpara Imgiargl de e welsdas fnanciems sepamnies

1] Wer carflcacon ardjuika,

P &.,_‘

Wailonia Evoenia Arenge M.
Reprecgutanles Legal {*)

Jesi Alecander Casdro .
Tatadar
TR TTELY (7

¥

Laush Calalna Mariin
Rovlzor Flcal
T.P. 131638-T

Desipnado por Emest & Yoy udil 5085, TR-E30
(viiage mi Informe del 14 de noviambre de 2018).
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CARVAJAL 5.A.
Estados de flujos de efective separados condensados de periodo infermedio

Par los periodos de nueve masas terminados ef 30 de sepfiombre de 2078 ¥ 2097
En millonas de pesos colombianos

30 BE 30 DE
SEFTIEMBRE SEPTIEMERE
2018 2017

Flujo de efactiva por actividades de oparacion
Litilided (perdida) neta del pericdn k G 3534 $ {E518)
Ajustes por
Zostos Financieros 40,307 45 836
Ingress hets por matedo de participagicn patimaonial 1102.0F5) (27730}
Gasto por impuests de renta diferido 1.735 {126}
53tto por impuesto da renta coments 12340 1581
Subtotal b T.540 $ 13,954
Cambics en: -
Incremants en activos por Impusstes corrientes G4 [2.364])
Incremento en inversiones {28.612) {94 1643
Disrminucian en auentas por cobrar 8 partes ralacionadas 50 426 45 430
Incremento en cuentas comerciales por pagar y oiras cuentas por pagar 245 272
Ineremento en cuentas por pagar & partes refacionadas 14004 14104
{Eisminucitng incramenio 2n pagivos por impueslos corientes {1 BaT) 738
Dividendos racibidog 16408 40 570
Inpoasto & I8 riquera - 101}
FLUJO PROCEDENTE DE ACTIVIDADES DE OPERAGIGN 50,956 26.539
Davolueron de impuesto de ranta 246 3,085
FLU.JO NETCO DE EFECTIVO GENERADO EN ACTIVIDADES OF OPERACION ] 51.302 % Az.604
FLUJC DE EFECTIVO DE AGCTIVIDADES DE FINANCIACION:
Frestamos oblenidos 21 494 273.0439
Fago de abligaciones financieras y Mtulus emitidos [17.245) {245 241)
Fago de intarases v olros cosfos financieros (37421 43077
Dividendos pagados [17.931) (171254
FLUJO NETO DE EFECTIVD UTILZADG EN ACTIVIDADES DE FINANCLACION L [&1.103) % (33.000)
AUMENTO {DISMINUGII:IH} EN EFECTIVO ¥ EQUIVALENMTES DE EFECTIVO % 188 b3 {396)
EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVD AL INICIO DEL PERIGEO 3 145 ] 477
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVG AL FINAL DEL PERIODD I k7T 5 81

Las nalas adjuntss son parte Integizl de |oe estados financiercs saparados.
3 Ver certificacidn adiurta

pE=C —*;Q— " \.UJHL/‘Q‘

Victoria Eugenia Arango M. Jasé Alexander Castro V. Laufa Catalina Martinez G.
Representanta Lagal (%) Contadar Revizor Fizcal
TP, 72788-T () TP 131838-T

Pesignado por Ernet & Young Audit §.A.8. TR-530
{Vaaza ml informe del 14 de naviembre de 2018).



CERTIFICACION

Declaramos que hemas verificado previamente las afimaciones contenidas en los estados financieros
intermedics separadas condensados de CARVAJAL S.A,, por los perlodos de nueve meses terminados
el 30 de septiembre de 2018 y 2017, los cuales se han tomado fielmente de los libros,

VICTORIA EUGENIA ARANGO M. JOSE ALEXANDER CASTRO V.
Representante Legal Contator

T.P. No. 72788 -T
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CARVAJAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS CONDENSADOS DE
PERIODO INTERMEDIO POR LOS PERIQODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS
EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2018 y 2017

{Cifras en millones de pesos colombianos, excepto {a utilidad neta por accidn}

Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados condensados de periodo intermedio
de Carvajal S.A.: estado de sifuacitn financiera al 30 de septiembre de 2018 ¥ 31 diciembre de 2017, los
correspondientes estados de resultados, estados de otros resultados integrales, estados de cambios en
el patrimanio y estados de flujo de efective por los perodos de nueve meses terminados &l 30 de

septiembre de 2018 y 2017,

1. ENTIBAD QUE INFORMA

Carvajal 5.A. (en adzlante, |a Sociedad) es una sociedad con domicilio en Colombia. Tiene su sede
principal en la Calle 28 Norte No. 8A — 40 Cali, Colombia, v opera a través de sociedades
gsubsidiarias  en otros 14 palses de Latincamérica, e Caribe, Estados Unidos y Espafia, vy

corresponde a fa Gltima matrz del grupo econdmico.

La Sociedad, tiene como objete social establecer, mantener y operar directamente, o a través de

subsidiariag, las siguientes actividades:

Froduecian y comercializacidn de soluciones integrales de empaques.
Froduccion y comercializacian de papel.
Prestacion de servicios de integracion de solucionas tecnolagicas y tercerizacion de procesns.

productos escolares, de oficina, juguetes v juegos que desamallen habilidades y destrezas.
«  Produccien y comercializacion de muebles.

Z. BASES DE CONTABILIZACION

Produccion y comercializacion de aricuios que faciten ef aprendizaje, los cuales incluyen

Los estadps financieros separados condensados correspondientss al periodo de nueve meses
finalizados el 3¢ de septiembre de 2018 y 2017, han sido preparados de acuardo con las Normas de
Contabilidad y de Informacion Financiera Aceptadas en Colambia ¥ @ Morma internacional de

Contabilidad NIC 34- “Infarmacian Financiera Intermedia™

La Sociedad presenta sus estados financieros intermadios separados condensados en pesos
colombianes y los valores se han redondeado a la unidad de millén mas préxima (COF 1.000.000)

salvo cuando se indique 1o contraria.

Estos estados financieros separados condensados de periodo infermedio na incluyen toda |a
informacion ni todas las revelaciones gque se requieren para los estados financieros anuales. Por lo
tanto, estos estados financieros de periods intermedio deben ser leldos en conjunto con los estados

financieros separados anuales a 31 de diciembre de 2017,

iR



3. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las peliticas contables aplicadas por la Sociedad en estos estados financieros intermedios
separadns condensados, son las mismas aplicadas por la Sociedad en sus estados financieros
separados anuales a 31 de diciembre de 2017 y por el aifio terminada en esa fecha. Las nuevas
ranmas que entran en vigencia a partir del afie 2018 se adoptaron como sigue & continuacion:

=  NNF @ - Instrumentos Financieros
La NIIF 8 reemplaza la NIC 39 y |os principales cambios se reflejan en las siguientes areas:

» Clasificacion y medicion basada en &l modelo de negocios y fas caracteristicas de flujo de
caja contractual

» Deterioro — maotlelo de pérdidas esperadas

s Contabilidad de coberuras

La Sociedad no refleja un impacto directo en ta aplicacion de los cambios relacicnados a a
nueva normatividad de instrumentos financieros (NHF 8), pero si reconoce por el método de
participacion patrimonial, el efecto en el patrimonio neto registrado por las subsidiarias al
adoptar la norma.

E| principal cambio &n las politicas contables de la Seciedad y sus subsidiarias con respecto a
la implementacion de la NIIF 9, se presenta en |a aplicacion del célculo del deterioro bajo el
modelo de perdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida de las cuentas por cobrar
comerciales gue no tienen un compaonente de financiacion signifizativo. El cdleulo ests basado
en la adopeion del enfoque simplificado utilizands una matriz de provision.

El modelo de pérdida crediticia esperada requiere que se aplique juicio considerable con
respecto a coma 1os cambios &n los factores econdmicos afectan las perdidas crediticias
esperadas, Io que s& determina schre una base promedio penderada.

Para la adopcion inicial, la Sociedad, asi como sus subsidianas, aplican |a exencion que le
permite no reexpresar la infarmacion comparativa de periodos anteriores en lo que se refiere a
los cambios de clasificacion ¥ medicidn, incluido el deterioro, por lo gue los ajustes como
resultado de la adopcion inicial se reconocen en fas ganancias acumuladas y se reflejan en el
estado de cambios en el patrimonio.

*  NIIF 15 - Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Cliantes

La NHF 15 reemplaza las guias de reconocimiento de ingresos existentes, incluyende fa NIC 18
Ingresos de Actividades Ordinarias, la NIC 11 Contratos de Construccidn y la CINIF 13

" Programas de Fidelizacion de Clientes. Para efecios de |a adopeidn de la nueva normatividad,
la Sociedad y sus subsidiarias utilizan & enfogue retrospectivo modificade. Producto de esto,
se aplica [a nerma retroactivamente solo a contraios que no estén completados al 1° de enero
de 2018, y &l efecto acumulade de la aplicacion inicial se reconoce en las ganancias
acumuladas.
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Teniendo en cuenta que el principal ingresc de la Sociedad se da por 1a apiicacion del método
d= participacion patnmonial con subsidiarias, esta narma no tisne aplicacion directa en estos
estados financieros separados. Sin embargo, cualquier ajuste qus se registre en ias
subsidiarias, tienen un efecto en el valor de las inversiones, los resultados v el patrimonio de la
Sociedad, al aplicarse el método de participacian patrimonial.

Teniendo en cuenta |la adopcion de las dos nuevas normas relacionadas arriba, la Sociedad ha

registrado el efecto cuantificado a la fecha por sus empresas subsidiarias en las ganancias
acumuladas,

4. JUICIOS Y ESTIMACIONES

La preparacion de los estados financieros intermedios requiere que la gerencia realice juicios,
astimaciones y stpuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los montos de los

activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden diferir de estas
astimaciones.

En la preparacion de estos estados financieros intermedios separados condensados, los juicios
significatives de la administracion en la aplicacion de las politicas contables de la Seciedad v las
causas clave de incertidumbre de la infermacién, fueron las mismas que las aplicadas a los estados
financieras separados a 31 de diciembre de 2017 y por el afio terminado en ess fecha,

5. OTROS ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

ACTIVOS FINANGIERDS

Septiembra 2018 Diciemhra 2017
Large Plazo
Chras nstrumentos financieros al wvator
razenable con cambios al estado de
rosultados{B} - 27217
Total % -% 2217

PASIVOS FINANCIEROS

Saptiembre 2018 Diciembre 2017

Corte Plazo

Otros Instrumentos financieros al valor
raronable con cambios al estado de

resufiadosiB) - 27217
Tatzl % -5 27217
Largo Plazo

Coberturas flujos d= caja — Swaps, con

cambios al ofro resultado integral-QRI (A) 450 648
Total L 460 % S48
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A. Swaps de tasa de interés

Al 30 de septiembre de 2018 y 31 de diciembre 2017 ia Sociedad mantiene instrumentos derivados
de cobertura denominados “swaps®, mediante los cuales cubre el resgo de fluctuaciones en la tasa
de interés de los titulog emitidos, cuya valoracion resulta en ei registro de pasiva financiero por valar
de $460 y $6848 a 30 de septiembre de 2018 v 31 de diciembre de 2017, respectivaments. Estas
coberturas han side designadas como coberturas de flujo de efectivo,

La medicion del valor razenable de lus instrumentos de cobertura "swaps® se clasifica denfro del
Hivel 2 y dicha clasificacion y las técnicas de valoracian utilizadas na han tenide cambios frente a
las utilizadas durante el afio terminado a 31 de diciembre de 2017,

Durante el periodo finalizado a 30 de septiembre de 2018, 1a Sociedad no ha firmado nuevos
contratos de cobertura.

E. Otros instrumentos financieros - Acuerdos de opclon

La Scciedad en el mes de agosto de 2018 adquirié a través de la Bolsa de Valares de Colombia
5.135.264 acciones preferenciales de Carvgjal Empagues S.A a la Corparacion  Financiera

Internacionai {"IFC™) por vafor de $27.217, en cumplimiento de Ia opacion de compra suscrita con
anterioridac].

6. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

A continuacion se presenta el movimiento de las inversiones durante el periodo de nueve meses
terminado 2l 30 de septiembre de 2018:

Saldo Iniclal a 31 de diciembrs de 2017 7 1.118.760
Renistro de diidendos declarados de las subsidiaras (23.908)
Faricipacion de las otras varaciones patrimoniales de

subsidiarias (5.544)

Compra de 5,388 466 acciones con dividendo
preferencial ¥ sin derecha a woto de Carvajal

Empagues 5.4, 28612
Hegistro de wtilidad por método de participacion

patrimaonial con subsidiarias 107.698
Saldo Final a 30 de septfembra de 2018 $ 1.225.620

Al cieire del periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2018, se tiene reconocido

un pasivo generado en la aplicacion del métode de participacion patrimonial con subsidiaras por
36 668

A continuacion se relacionan las subsidiarias directas de la Sociedad, incluyende su nombre,

domicilio, porcentsje de participacitn, datos financieros a 30 de septiembre de 2018 v actividad
BCOnomica;
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7. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Septiemhbre Diciembre
2018 20117

Corto plazo

Frestamos con enfidades financieras 33.387 22.893
Total L 33387 % 22.993
Largo plazo

Prestamos con entidades financieras 392,496 397.454
Total % 392,496 % 3897.454

Todas las obligaciones estan denominadas en pesos colombiancs.

8. TITULOS EMITIDOS

Septiembre Diciembre
2018 2017
Bonos de largo plazo 159,160 159,160
Total 7 1589160 % 158,160

A 30 de septiembre de 2018 el valor razonable de |a seris delos titulos vigentes asciende
a $165.900. La medician del valor razonable de los titulos se clasifica dentro del nivel f, vaque la
misma fue tomada de los precios cotizados en el mercado active reportados por infovalmer.

Los titulos emitidos se miden a costo amortizado. La Administracién de la Saciedad estima gque el
valor en libros de los titulos emitidos s& aproxima a su valor razonable,

9. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Carvajal S A efectua transacciones con partes relacionadas, bajo condiciones de libre competencia
¥ @ precios normales de mercado que comesponden principalmente al cobro de intereses,
dividendos y préstamos.

A 30 de septiembre de 2018, los saldos de cuentas por cobrar y por pagar v los ingresas y gastos
de as transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:
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Ingrasos Gastos

Por cobrar a
partes

Por pagar a
parias

A 30 de septiermmbre de 2018 Fais relacionadas relacionadas
Canajal Prapiedades e

Inwersionas S.A, Colombia G.520 - 51.430 81
Canmjal Empagques 5 A Colombia 541 331 13.578 1.169
Canajal Educacidon $.A.5. Colombia - - - 5
Carvajal Scluciones de

Comunicacion 5.A.S. Colombia 77 - - -
Carvajal Tecnologia v Setvcios

5A5. Colombiz 101 Taz 552 256812
Canajal Espacios 5 A 5, Colombia 1 - - -
Comercializadora Productos E|

CidS.AS, Colombia - - - 4 972
Canwajal Pulpa y Papsa! 5.4, Colombia 681 1949 14 082 7.002
Carvajal Pulpa y Papel 5.4.5.

Zona Franca Permanents

Especial. Colombia - T - 2,000
Canajal Sendcios .45 Colombia - 234 - 3,884
Bico Intemacional 5.A. FPananta - - - 1.447
Carafal Inversiones 5.4, Panama 221 - 126 3065 =]
SBubtotal Subsidiarias 2.162 1.657 235.948 45 982
Accionistas Caolombia - - 265 12,271

Subtotal Accionistas - - 265 12.271

Total 3.162 1.657 236.213 58.253
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Por cobrar a Por pagar a
A 30 de septiembre dae 2017 Fais Ihgresos Gastos partes partes

relacionadas relacionadas
Canajal Propiedades e
Inversiones S A, Colombiz 9,062 - 122 217 54
Canmjal Empaques 5 A, Colombia 405 125 17.968 7104
Canajal Soluciones de
Comunicacion S.A.S. Colombia 143 - 2.000 -
Canaiz! Tecnologia y Sendcios
5AS. Colombia 243 1360 3.954 2421
Cangjal Espaciogs 5 A, Colombia 5 - 400 -
Comercializadora Productos E|
CidS AS Colombia - - 5.383 22321
Megocios B2B 8. 4.5 en
liguidacion Colombia - - - 13. 452
Canajal Puipa y Papel S.A.  Colombia 1.156 268 26.263 5571
Canajal Sendcins 5. 4.8, Colombig - 332 - 4.654
Bico Internacional 5.4, Panama - - - 1.447
Canajal Inersiones 5.4, Fanams - - 126,306 -
Subtotal Subsidiarias 11.515 858 a05.489 57.528
Megocios Macarval 5.4.8, en .
|iqlﬁ cocion Calombia . - B0 -
Subototal otras partes

. - - a1 -

relacionadas
Arncinnistias Colombia - - 28 11,754
Subtotal Accionistas - - 28 11.754
TFotal 11.515 858 306.118 69.282
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Corto plazo

Septiembre H)18 Diciembre 2017

Cuentas por cobrar a partes relacionadas (1) £ 10.683 & 8376
Cuentas por pagar a partes refacionadas (2) 47,281 31.244
Largo plazo

Septiembre 2018 Ciciembre 2017

Cuentas por cobrar a partes relacionadas {39 b 225530 % 262 783
Cuentas por pagar a partes relacionadas 10.972 4 8972

(1} La variacion de |as cuenias por cobrar a partes relacionadas de corto plazo coresponde
principalmente por los dividendos decretados de las subsidianias v los abonos recibides a los
préstamos.

(2) La variacion de las cuentas por pagar a partes relacionadas de coro plazo corresponde
principalmente por los dividendos decrefados en la Asamblea General de Accionistas y huevos
préstamos recibidos de [as subsidianas.

{3) La disminucion de las cuentas por cobrar a partes relacionadas de largo plazo corresponde
principalmente a los abonos de préstamos que reaiizaron las subsidiarias.

Compensaclon a personal gerencial clave
La compensacion a persanal gersncial clave durante los periodos de nueve meses terminados el 30
de septiembre de 2018 v 2017 asciende a:

Septlembre Septiembre
2018 207

Honararios a miembros de Junta Directivg % 550 % 470
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10, INGRESOS

Curante los periodos de nueve meses y tres meses terminados el 30 de septiembre de 20M8 v 2017
56 reconocieron ingresos asl:

01 DE ENEROC 01 DE ENERD 01 DE JULID 01 DE JULIO

INGRESOS & 30 DE A 30 DE A 30 DE A 30 DE
e SEPTIEMEBRE SEPTIEMBRE SEPTIEMBRE SEPTIEMBRE
DE 2018 DE 2017 CE 2018 DE 2017
Utilidad neta por metodo de
participacion patrimonigl 5 102075 % 27730 % 36.284 % 2.058
Dividendos 345 4759 314 &
Liversos 141 220 70 -
Total $ 162.561 $ 32.749 § +6.568 % 2.064

El aumento en la utilidad por métedo de participacion patrimonial se da principalmente por los
mejores resultados de las subsidiarias de Carvajal Tecnologla y Servicios S.A S, y Carvajal Pulpa y
Papel 5 4.

11. INGRESOS ¥ COSTOS FINANCIERDS

Los ingresos financieros par los pertodos terminados el 30 de septiembre de 2048 y 2017 son de

$8.324 y $11.585, respectivamente v s& companen principalmente de intereses causados an
préstamos otorgades a partes relacionadas.

For atro lado, Ios costes financieros por los periodos terminados el 30 de septiembre de 2018 ¥
2017 son  de $40.307 y 548838, respectivamente y se componen principalmente de intereses
causados en os titulos emitidos, préstamos con entidades financieras y cuentas por pagar a paries
relacionadas.

12. IMPUESTOS
A. Impuestos a las ganancias

El gasto por impuestos a las ganancias es el siguisnte:
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01 DE EMERC 1 DE ENERO 01 BE JULIO 1 DE JULIO

A 30 DE A 30 DE A 30 DE A 30 DE
SEPTIEMBERE SEFTIEMBRE SEPTIEMBRE SEPTIEMBRE
DE 2018 DE 2017 DE 2018 DE 2017
Gasto per impuesto de 1230 $ 1501 $ 413 5 541
renta
Gasto (ingreso) por
impueste diferido 1.735 {126} {265) {78)
Gasto por impuestos
a las gananclas L] 2974 % 1465 § 148 % 463

B. Activos y pasivos por impuestos diferidos

SEPTIEMERE DICIEMBRE
2018 2017
Impuesto diferido activo B 8.838 $ 11.635
Impuesto diferide pasivo {5.128) {5.128)
Total impuesto diferido activo neto 5 4.710 $ 6.507

La variacidn comesponde principalments al movimiento del impuesto diferido por perdidas fiscales.

13. CAPITAL

Durante el perlodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2018 no se presentaron
transacciones que afecten el capital.

14. DIVIDENDOS

El 22 de marzo de 2018 la Asamblea General de Accionistas aprehd una distribucion de utilidades

par valor de $24 227

Los dividendos efectivamente pagados durante el periodo de nueve meses terminados e 20 da
septiembre de 2018 y 2017 se muestran a continuacien:

Septiembre Septiembre
2018 2017

Divdendos pagados por acciones ordinarias 3 17931 § 17.125
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15. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

A la fecha de emisidn de este informe, la Administracion considera que no existen eventos
subsecuenies que tengan un impacto material en los estados financieros intermedios.
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