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Carvajal S.A. reporta la informacion
financiera con corte al 30 de septiembre
de 2025.

Al cierre del tercer trimestre, Carvajal S.A. y sus filiales reportan ingresos consolidados
acumulados por COP 2,6 billones.

Para el tercer trimestre del afio, de manera consolidada, el ingreso fue de $885.621
millones, con margen bruto del 31%. Durante el trimestre se obtuvo una utilidad
operacional asociada al reconocimiento de la valorizacion de los activos clasificados
como propiedades de inversidn de la sociedad Carvajal Pulpa y Papel S.A.. Excluyendo
este efecto el margen operacional es del 10%, lo cual se mantiene en niveles
comparables a los del ario anterior.

La utilidad neta consolidada al cierre del tercer trimestre es $26.602 millones, incluye
la pérdida de las lineas de negocio que la Organizacion ha clasificado como
operaciones discontinuas o mantenidas para la venta correspondiente principalmente
a la suspension indefinida de la planta 1 de Carvajal Pulpa y Papel S.A..

La informacion completa se podra encontrar en el informe de cierre de trimestre, asi como en
los estados financieros y sus notas que se reportan al mismo tiempo.
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Principales resultados financieros
consolidados del trimestre

* Aspectos financieros del trimestre

Para el tercer trimestre del afio, de manera consolidada, el ingreso fue de $885.621
millones, con margen bruto del 31% y margen operacional del 27%.

A nivel operativo, los negocios, distintos a Carvajal Pulpa y Papel S.A. muestran una
recuperacion importante frente al mismo periodo del ano 2024, con crecimientos de
17% y 8% en ingresos y ganancia bruta, respectivamente. La utilidad operacional del
trimestre fue $240.553 millones, la cual incluye el efecto de la valorizacién de los
activos clasificados como propiedades de inversion, sin este efecto, el margen
operacional es del 10%, mostrando una tendencia positiva que apunta al
fortalecimiento progresivo de la rentabilidad.

La utilidad neta del trimestre es de $81.086 millones, incluye la pérdida generada por
las operaciones discontinuas y el efecto por utilidad operacional asociada al
reconocimiento de la valorizacion de los activos clasificados como propiedades de
inversion de la sociedad Carvajal Pulpa y Papel S.A.

01 de julio a 30 01 de julio a 30

Cifras en millones de pesos colombianos de Septiembre de de Septiembre de
2025 2024

Ingresos de actividades ordinarias 885.621 753.908 131.713
Costos de ventas 609.258 498.252 111.006
Ganancia bruta 276.363 255.656 20.707
Otros ingresos 3.423 4.835 (1.412)
Gastos de ventas 148.126 120.732 27.394
Gastos de administracion 38.069 39.517 (1.448)
Otros gastos 5.092 3.086 2.006
Otras ganancias (pérdidas) 152.054 (1.423) 153.477
Resultados de actividades de operacion 240.553 95.733 144.820
Ingresos financieros 3.645 1.881 1.764
Costos financieros 68.652 48.044 20.608
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion

monetaria neta (358) (8.212) 7.854
Otros ingresos (gastos) procedentes de subsidiarias, (801) 99
entidades controladas de forma conjunta y asociadas (702)

Resultado neto antes de impuesto a las ganancias 174.486 40.557 133.929
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias (43.796) (24.490) (19.306)
Resultado procedente de actividades continuas 130.690 16.067 114.623
Pérdida procedente de operaciones discontinuas (49.604) (32.325) (17.279)

Resultado neto del periodo 81.086 (16.258) 97.344




Hitos relevantes del trimestre

e Hechos relevantes del tercer trimestre

a) En abril de 2025 Carvajal Pulpa y Papel S.A. registré los activos de la Planta 1
(Yumbo) bajo la norma IFRS 5 — Activos no corrientes mantenidos para la venta,
debido a la decision de suspender de manera indefinida sus actividades
productivas, y considerarse dicha planta como una operacion discontinua.
Posteriormente, como resultado del analisis de la disposicion de los activos se
encontré que los mismos podrian poseer un potencial de valorizacion y de
aprovechamiento en otros proyectos, todo lo cual esta en proceso de evaluacion.
Por tanto, en septiembre se realizé el cambio en la intencion de uso y se
registraron como propiedades de inversion bajo la norma IAS 40. Derivado de esta
reclasificacion de los activos, se reconocid en los estados financieros el valor
razonable de los activos, generando un impacto de $120.599 millones en la
utilidad neta de la filial.

b) El 5 de septiembre, BRC Ratings — S&P Global S.A. Sociedad Calificadora de
Valores, confirmd la calificacion de AA+ para los Bonos Carvajal 2019 por
COP500,000 millones y la calificacion AA para los bonos segundo mercado hasta
por la suma de $530,000 millones.
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Resultados consolidados
acumulados a septiembre

Al cierre del tercer trimestre, los ingresos consolidados
crecen 4%, respaldados por una mejora gradual en la
dinamica comercial de la mayoria de los negocios salvo
Carvajal Pulpa y Papel S.A. El margen bruto se ubica en
el 30%, en linea con el ano anterior reflejando una
ejecucion disciplinada en un entorno con presion sobre
los costos de produccion.

Si bien el trimestre presenta un resultado positivo, aun
persisten desafios en algunos negocios. En el sector de
empaques se ha enfrentado un incremento en los
precios de materias primas y una ligera contraccion en
la demanda en México. En el caso del sector asociado
al papel en Colombia continuan los desafios de precios
del mercado y de competencia internacional afectando
fuertemente sus resultados.

En general, salvo la excepcidon indicada, los negocios
presentan un buen desempefo comercial y financiero,
en medio del entorno competitivo que enfrentan. La
Compania tiene unidades de negocio con posicion de
liderazgo en Colombia y varios paises.

El margen EBITDA consolidado al cierre de septiembre
es 14%, 2% por encima del afno anterior (12%), lo cual
evidencia la disciplina operativa y una gestion activa del
portafolio.

El resultado neto consolidado es de utilidad de 27 mil
millones, incluye la pérdida generada por las
operaciones discontinuas y el efecto por utilidad
operacional asociada al reconocimiento de la
valorizacion de los activos clasificados como
propiedades de inversion de la sociedad Carvajal Pulpa
y Papel S.A..

Al cierre del semestre, los colaboradores de la
Organizacidn ascienden a 9.197 en todas las geografias,
con una reduccion del 30% respecto al trimestre
anterior, derivado de las decisiones de las
desinversiones en Americas Business Process S.A. y
Alaga S.A.S. y la suspension de la operacion de la planta
de Yumbo de Carvajal Pulpa y Papel S.A.
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Analisis de Estados Financieros

* Estados financieros separados

Estado separado de resultados

Dado el caracter de holding de la Sociedad, en los estados financieros separados (ente
juridico individual) los ingresos corresponden principalmente al método de
participacion de sus filiales, los cuales presentan una aumento de $62,628 millones,
producto de la mejora en los resultados de la filial Carvajal Pulpa y Papel S.A., teniendo
en cuenta la utilidad operacional asociada al reconocimiento de la valorizacion de los
activos clasificados como propiedades de inversion.

01 deeneroa 30 01 deeneroa 30

Cifras en millones de pesos colombianos de Septiembre de de Septiembre de
2025 2024
Resultado neto por método de participacion patrimonial 81.690 19.062 62.628
Otros ingresos 72 73 1)
Gastos de administracion 2.787 3.346 (559)
Otros gastos 15 10 5
Otras ganancias (pérdidas) - 217 (217)
Resultados de actividades de operacion 78.960 15.996 62.964
Ingresos financieros 46.592 49.211 (2.619)
Costos financieros 85.511 89.107 (3.596)
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicidon monetaria neta (1) (901) 900
Resultado antes de impuesto a las ganancias 40.040 (24.801) 64.841
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias (4.682) 581 (5.263)
Resultado neto del periodo 35.358 (24.220) 59.578

Estado de situacion financiera

Al cierre del semestre, los activos de Carvajal S.A. ascienden a $1.914.540 millones,
presentando una reduccion del 1% respecto a diciembre 2024 principalmente por la
reduccidn en la cuentas por cobrar con relacionadas.

Por otra parte, los pasivos de la empresa ascienden a $899,826 millones representando
un endeudamiento total de 49%.

Al cierre de septiembre 2025, la sociedad no presentd cambios materiales en su
situacion de liquidez y solvencia que afectaran la operacidon. Sin embargo, se mantiene
seguimiento en el endeudamiento asociado a la situacion de Carvajal Pulpa y Papel
S.A.

Asi mismo, no se presentaron eventos ni se realizaron operaciones fuera del balance
que pudieran impactar materialmente las operaciones o la situacion financiera de la
sociedad.
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Analisis de Estados Financieros

» Estados financieros consolidados

Estado consolidado de resultados

Al cierre del tercer trimestre de 2025, los ingresos consolidados de las operaciones
de Carvajal S.A. y sus subordinadas en Colombia y en otros paises, eliminando las
transacciones de venta entre las compariias del Grupo, ascendieron a $2.584.108
millones, con un margen bruto del 30% y un margen operacional del 15%.

01 deeneroa 30 01 deeneroa 30

Cifras en millones de pesos colombianos de Septiembre de de Septiembre de \'Ed
2025 2024

Ingresos de actividades ordinarias 2.584.108 2.486.128 97.980 4%
Costos de ventas 1.808.172 1.708.255 99.917 6%
Ganancia bruta 775.936 777.873 (1.937) 0%
Otros ingresos 16.943 11.807 5.136 43%
Gastos de ventas 420.568 401.970 18.598 5%
Gastos de administracion 122.798 131.340 (8.542) -7%
Otros gastos 11.660 7.317 4.343 59%
Otras ganancias (pérdidas) 155.269 (2.531) 157.800 >999%
Resultados de actividades de operacion 393.122 246.522 146.600 59%
Ingresos financieros 8.448 6.575 1.873 28%
Costos financieros 197.688 169.178 28.510 17%
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion

monetaria neta (609) (10.078) 9469 -94%
Otros ingresos (gastos) procedentes de subsidiarias,

entidades controladas de forma conjunta y asociadas (3.566) (3.378) (188) 6%
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias 199.707 70.463 129.244 183%
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias (47.995) (41.960) (6.035) 14%
Resultado procedente de actividades continuas 151.712 28.503  123.209 432%
Pérdida procedente de operaciones discontinuas (125.110) (71.037)  (54.073) 76%
Resultado neto del periodo 26.602 (42.534) 69.136 -163%

ELEBITDA, medicion no contable de la capacidad de generacién de flujo operacional,
para el ejercicio a septiembre 2025 ascendié a $351.631 millones, pesando un 14%
de los ingresos operacionales, superior al obtenido en el mismo periodo del ano
anterior.

La utilidad neta después de impuestos y operaciones discontinuas es de $26.602
millones, superior a la pérdida obtenida a septiembre 2024, impulsado por la
recuperacion en la operacion de los negocios y el reconocimiento de la valorizacion
de las propiedades de inversion.
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Analisis de Estados Financieros

» Estados financieros consolidados

Estado consolidado de situacion financiera

El Estado consolidado de situacion financiera de Carvajal S.A., del cual se han
eliminado todas las partidas reciprocas entre filiales, muestra un total de activos por
$4.282.770 millones, en los mismos niveles que diciembre 2024. Los principales
cambios se presentan en la reclasificacion de la propiedad planta y equipo asociada
a la planta de Yumbo de Carvajal Pulpa y Papel S.A., dentro de los cuales esta la
maquinaria y equipo que fue reclasificada como operacion discontinua, y los
inmuebles que se reclasificaron como propiedades de inversion.

El pasivo total es de $3.428.577 millones, crece el 1% respecto a diciembre 2024 y el
endeudamiento total se mantiene en el 80%.

Con relacion al flujo de efectivo, la generacidn del flujo procedente de actividades de
operacion fue de $100.000 millones. Los recursos generados en la operacion fueron
invertidos principalmente en propiedad, planta y equipo por valor $81.074 millones
especialmente en inversiones para crecimiento y sostenimiento de las empresas del
sector industrial, asi como en intangibles por valor $35.891 millones asociado a la
transformacidn tecnoldgica de la Organizacion. En lo referente a las actividades de
financiamiento, se presenté un leve decrecimiento de $1.750 millones,
principalmente por pago de deuda.

Al cierre de septiembre 2025, Carvajal S.A. y sus subordinadas no presentaron
cambios materiales en su situacion financiera, de liquidez, planes de inversion y
solvencia que afectaran sus operaciones. Asi mismo, no se presentaron eventos ni se
realizaron operaciones fuera del balance que pudieran impactar materialmente las
operaciones o la situacion financiera de la Organizacion.

Acontecimientos importantes acaecidos después del
ejercicio

A la fecha de emision de este informe, la Administracion considera que no existen
eventos subsecuentes que tengan impacto material en los estados financieros.
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Informe de gestion de riesgos

a. Sistema de gestion de riesgo de la Organizacion Carvajal

Durante el tercer trimestre de 2025 no se materializaron riesgos estratégicos, y la
metodologia de gestion de riesgos se mantuvo sin cambios estructurales. Sin
embargo, en concordancia con la etapa de monitoreo de los riesgos estratégicos, se
identificé la necesidad de profundizar en el seguimiento del riesgo “afectacion de la
rentabilidad y la liquidez del negocio por reduccién significativa del precio
internacional del papel”, debido al ingreso de productos con precios inferiores al del
mercado local.

En este mismo periodo, se presento ante la Junta Directiva y el Comité de Auditoria y
Riesgos la culminacion del ejercicio de riesgos estratégicos. Asimismo, en linea con
las mejores practicas en este ambito, la Organizacion Carvajal desarrollé el ciclo de
gestion de riesgos enfocandose especialmente en las etapas de mitigacion y
monitoreo de los riesgos a los que se encuentra expuesta en el desarrollo de sus
operaciones.

b. Monitoreo y mitigacion de los riesgos estratégicos

Durante el tercer trimestre de 2025 la Organizacion en consonancia con el marco de
referencia, principios, y proceso propuesto en la ISO 31000:2018, garantizo la revision
periddica de las estrategias, dio continuidad a las etapas de monitoreo y control de
los riesgos estratégicos, y generd espacios de discusion sobre la gestidon de riesgos,
esto de cara a tomar decisiones de forma anticipada ante posibles incrementos en la
probabilidad y el impacto de los riesgos identificados en el ejercicio con corte 2025.
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c. Gestion de riesgos en el marco de la politica corporativa

En el transcurso del tercer trimestre de 2025, la Organizacion en linea con la politica
corporativa de riesgos desarrolld las siguientes actividades:

= Controly monitoreo de los riesgos operativos y estratégicos.

= Actualizacion de las matrices de riesgo operativo de acuerdo con el
cronograma establecido por proceso.

= Desarrollo de talleres de gestion de riesgo operativo de cara a garantizar la
alineacion metodoldgica.

= Desarrollo del comité de auditoria y riesgos correspondiente al tercer
trimestre de 2025.

= Espacios de formacion en la gestion integral de riesgos.

= Continud con la implementacion de la estrategia de fortalecimiento de la
cultura de gestion de riesgos.

Gobierno Corporativo

Entre julio y septiembre de 2025, la Organizacion, como parte de su compromiso con
la mejora continua de sus practicas de Gobierno Corporativo, actualizé su Manual de
Gobierno Corporativo el capitulo “De las relaciones entre sociedades del grupo y el
conflicto de interés”. Dicho capitulo establece el procedimiento y lineamientos para
la autorizacion de operaciones en conflicto de interés, conforme al ordenamiento
societario vigente y los pronunciamientos de las autoridades colombianas.
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Carvajal S.A. y Companias Relacionadas

Estados Financieros Intermedios Consolidados
Condensados por los periodos de nueves meses
terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
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Shape the future
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Informe de Revision de Informacién Financiera Intermedia

Sefiores:
Accionistas de Carvajal S.A.

Introduccién

He revisado los estados financieros intermedios consolidados (condensados) adjuntos de
Carvajal S.A., que comprenden el estado de situacién financiera consolidado condensado al 30
de septiembre de 2025 y los correspondientes estados de resultados consolidados condensados
de periodo intermedio, de otros resultados integrales consolidados condensados de periodo
intermedio por el periodo de tres y nueve meses terminados en esa fecha; el estado de cambios
en el patrimonio y de flujo de efectivo consolidado condensado de periodo intermedio por el
periodo de nueve meses terminados en esa fecha; asi como las notas explicativas a los estados
financieros que incluyen informacién sobre las politicas contables materiales. La Administracion
de la Compafiia es responsable por la preparacidon y correcta presentacion de esta informacion
financiera intermedia, de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera
aceptadas en Colombia. Mi responsabilidad es emitir una conclusién sobre este reporte de
informacién financiera intermedia, fundamentada en mi revision.

Alcance de la revisién

He efectuado mi revisién de acuerdo con la norma internacional de trabajos de revisién 2410
Revisién de informacién financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad aceptada en Colombia. Una revision de la informacién financiera a una fecha
intermedia consiste principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafiia
responsable de los asuntos financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revisidn. El alcance de una revisién es sustancialmente menor al
examen que se practica a los estados financieros al cierre del ejercicio, de acuerdo con
normas internacionales de auditoria aceptadas en Colombia, y, 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. En consecuencia, no expreso
una opinién de auditoria.

Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S.
Bogota D.C. Medellin — Antioquia Cali — Valle del Cauca Barranquilla - Atlantico
Carrera 11 No 98 - 07 Carrera 43A No. 3 sur-130 Avenida 4 Norte No. 6N — 61 Calle 77B No 59 — 61

Edificio Pijao Green Office Edificio Milla de Oro Edificio Siglo XXI Edificio Centro Empresarial
Tercer Piso Torre 1 — Piso 14 Oficina 502 Las Américas Il Oficina 311
Tel. +57 (601) 484 7000 Tel: +57 (604) 369 8400 Tel: +57 (602) 3876688 Tel: +57 (605) 3100444

A Member firm of Ernst & Young Global Limited
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Conclusién

Como resultado de mi revision, no ha llegado a mi conocimiento ningln asunto que me haga
pensar que la informacién financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacién financiera de Carvajal S.A. al 30 de septiembre
de 2025 los resultados de sus operaciones por el periodo de tres y nueve meses terminados
en esa fecha vy sus flujos de efectivo por el periodo de nueve meses terminado al 30 de
septiembre de 2025,de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera
aceptadas en Colombia.

Otra informacién

Los formatos que serdn transmitidos a la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) 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 la informacién financiera intermedia adjunta al
presente informe.

CAROLINA RODRIGUEZ Firmado digitalmente por
CAROLINA RODRIGUEZ CARVAJAL

CARVAJAL Fecha: 2025.11.13 07:52:28 0500
Carolina Rodriguez Carvajal

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 233458-T

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

Cali, Colombia
13 de noviembre de 2025

A Member firm of Ernst & Young Global Limited



CARVAJAL S.A.

Estados de situacion financiera consolidados condensados de periodo intermedio

Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024
En millones de pesos colombianos

Nota 30 de septiem_bre de 2025 31 de dicierpbre de 2024
(No auditado) (Auditado)

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 140.765 226.006
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 6 760.938 764.251
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 25 1.580 9.242
Inventarios 7 622.993 668.029
Otros activos no financieros 8 43.822 27.055
Activos por impuestos 250.278 185.990
Otros activos financieros 8 16.221 720
Activos mantenidos para la venta 9 99.889 66.000
Activos corrientes 1.936.486 1.947.293
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 6 39.002 28.443
Inversiones contabilizadas utilizando el método de participacién patrimonial 1 21.183 19.900
Propiedades, planta y equipo 12 955.324 1.196.264
Activos por derecho de uso 13 307.620 343.935
Propiedades de inversion 14 605.782 322.018
Plusvalia 162.289 162.289
Otros activos intangibles 15 75.325 43.052
Otros activos 16 19.717 20.402
Activos por impuestos diferidos 160.042 157.313
Activos no corrientes 2.346.284 2.293.616
Total activo 4.282.770 4.240.909
Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.
(*) Ver certificacion adjunta.
JUANPABLO T JOSEALEXANDERpyostaimmors  CAROLINA  ftostnene
MOLINA ECHEVERRI CASTRO CASTRO VALENCIA RODRIGUEZ RODRIGUEZ CARVAJAL
ECHEVERRI peiv VALENCIA PE2025.1112 CARVAJAL  oyfraonos

Juan Pablo Molina E.
Representante Legal (*)

José Alexander Castro V.
Contador (*)
T.P.72788-T

Carolina Rodriguez C.
Revisor Fiscal
T.P.233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CARVAJAL S.A.
Estados de situacion financiera consolidados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En millones de pesos colombianos

Nota

30 de septiembre de 2025

31 de diciembre de 2024

(No auditado) (Auditado)

Pasivos
Obligaciones financieras 17 313.086 143.052
Titulos emitidos 18 - 196.429
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 19 789.598 908.127
Cuentas por pagar a partes relacionadas 25 210 9.183
Otros pasivos por arrendamientos 20 44117 44,943
Beneficios a los empleados 21 98.868 78.800
Pasivos por impuestos 151.000 58.066
Pasivos mantenidos para la venta 8 - 54.944
Pasivos corrientes 1.396.879 1.493.544
Obligaciones financieras 17 1.171.480 1.054.263
Titulos emitidos 18 506.450 506.228
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 19 7.007 6.892
Otros pasivos por arrendamientos 20 137.155 158.385
Beneficios a los empleados 21 88.840 58.015
Otras provisiones 23.500 26.740
Pasivo por impuestos diferidos 97.265 97.681
Pasivos no corrientes 2.031.697 1.908.204
Total pasivo 3.428.576 3.401.748
Patrimonio
Capital emitido 29 8.119 8.119
Prima de emisién 547 547
Reservas legales y estatutarias 622.727 612.186
Reservas de ORI 26.318 36.752
Resultados acumulados 170.058 144.664
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 827.769 802.268
Participaciones no controladoras 26.425 36.893
T otal patrimonio 854.194 839.161
Total pasivo y patrimonio 4.282.770 4.240.909
Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.
(*) Ver certificacion adjunta.

JUANPABLO e detsipere JOSE ALEXANDER F(Tseetnets CAROLINA  Frmathitossmeniepe

MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO CASTRO VALENCIA RODRIGUEZ CARVAJAL

ECHEVERRI ~ [ses os00 VALENCIA 0251112 CARVAJAL PRCREL 20251113 07:5308

Carolina Rodriguez C.

Revisor Fiscal

T.P.233458-T
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José Alexander Castro V.
Contador (*)
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Juan Pablo Molina E.
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CARVAJAL S.A.

Estados de resultados consolidados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve meses y trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
En millones de pesos colombianos

ACUMULADO TRIMESTRE
(NO AUDITADO)
Nota 01 de enero a 30 de 01 de enero a 30 de 01 de julio a 30 de 01 de julio a 30 de
septiembre de 2025 septiembre de 2024 septiembre de 2025 septiembre de 2024
Ingresos de actividades ordinarias 28 2.584.108 2.486.128 885.621 753.908
Costos de ventas 1.808.172 1.708.255 609.258 498.252
Ganancia bruta 775.936 777.873 276.363 255.656
Otros ingresos 16.943 11.807 3.423 4.835
Gastos de ventas 420.568 401.970 148.126 120.732
Gastos de administracion 122.798 131.340 38.069 39.517
Otros gastos 11.660 7.317 5.092 3.086
Otras ganancias (pérdidas) 155.269 (2.531) 152.054 (1.423)
Resultados de actividades de operacion 393.122 246.522 240.553 95.733
Ingresos financieros 26 8.448 6.575 3.645 1.881
Costos financieros 26 197.688 169.178 68.652 48.044
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion monetaria neta (609) (10.078) (358) (8.212)
Otros ingresos (gastos) procedentes fje subsidiarias, entidades (3.566) (3.378) (702) 801
controladas de forma conjunta y asociadas
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias 199.707 70.463 174.486 40.557
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias 27 (47.995) (41.960) (43.796) (24.490)
Resultado procedente de actividades continuas 151.712 28.503 130.690 16.067
Pérdida procedente de operaciones discontinuas 9 (125.110) (71.037) (49.604) (32.325)
Resultado neto del periodo 26.602 (42.534) 81.086 (16.258)
Resultado neto atribuible a:
Propietarios de la controladora 23.871 (40.405) 79.552 (15.795)
Participaciones no controladoras 2.731 (2.129) 1.534 (463)
Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.
(*) Ver certificacion adjunta.
v Firmado digitalmente por CAROLINA E‘;’;‘g‘fmi‘ggglz"lj:;m
JUAN PABLO Hmado digiamente por JUAN JOSE ALEXANDER ﬁﬁﬁéﬁ“‘“““ CASTRO RODRIGUEZ CARVAJAL
MOLINA ECHEVERRI Fecha: 2025.11.12 13:56:11 -05'00" CASTRO VALENCIA i}escgg 2025.11.12 1338:52 CARVAJAL foe;gg 2025.11.13 07:53:25
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V. Carolina Rodriguez C.
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fiscal
T.P.72788-T T.P.233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CARVAJAL S.A.

de otros i consolidad de periodo ir
Por los periodos de nueve meses y tri ' i el 30 de de 2025 y 2024
En mill de pesos i
ACUMULADO TRIMESTRE
(NO AUDITADO)
01deeneroa 30de 01deeneroa 30de 01 de julio a 30 de 01 de julio a 30 de
bre de 2025 de 2024 e de 2025 i de 2024
neto del periodo 26.602 (42.534) 81.086 (16.258)
Otros resultados integrales
Partidas que no_se reclasificaran posteriormente al resultado del periodo, neto de impuestos
Remediciones de pasivos por beneficios definidos (56) (105) (19) (33)
Total otros resultados integrales gue no_se reclasificaran posteriormente al 56 105) 19 33
resultado del periodo, neto de impuestos (56) (105) 19 63)
Partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del periodo, neto de impuestos
Ajustes por conversién (11.724) 4.393 (13.034) (15.816)
Total partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del periodo,
neto de impuestos (11.724) 4.393 (13.034) (15.816)
Otros resultados integrales, netos de impuestos (11.780) 4.288 (13.053) (15.849)
Total resultado integral 14.822 (38.246) 68.033 (32.107)
Resultado integral total atribuible a:
Propietarios de la controladora 13.381 (38.631) 67.115 (32.658)
Participaciones no controladoras 1.441 385 918 551
Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.
(*) Ver certificacion adjunta.
Firmado digitalmente CAROLINA Firmado digitalmente por
por JOSE ALEXANDER CAROLINA RODRIGUEZ
JUANPABLO PABLOMOUNA ECHERRAL JOSE ALEXANDER 7, cra vatencia RODRIGUEZ CARVAJAL
MOLINA ECHEVERRI  Fecha: 2025.11.12 13:56:36 -05'00° CASTRO VALENCIA  £cha:2025.11.12 Fecha: 2025.11.13 07:53:45
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13:39:20-05'00'
José Alexander Castro V.
Contador (*)
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Representante Legal (*)

Carolina Rodriguez C.
Revisor Fiscal
T.P.233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)
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CARVAJAL S.A.

Estados de flujos de efectivo consolidados condensados de periodo intermedio
Por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En millones de pesos colombianos

01 de enero a 30 de 01 de enero a 30 de
septiembre de 2025 septiembre de 2024
(NO AUDITADO)

Flujo de efectivo por actividades de operacion
Resultado neto del periodo 26.602 (42.534)
Ajustes por :
Gasto deterioro de cartera y ajuste a su VPN (3.360) 26.041
Gasto provision de inventarios y ajuste a su VNR (7.935) (24.256)
Deterioro propiedades, planta y equipo 32.154 -
Depreciacion y amortizacion 118.783 135.492
Gasto intereses financieros 174.158 163.070
Recuperacion de otros pasivos por arrendamientos - (113)
Ajuste al valor razonable propiedades de inversion (149.553) -
Gastos financieros de otros pasivos por arrendamiento 15.839 15.440
Resultado neto por método de participacion patrimonial 3.485 2.949
Impuesto de renta diferido (3.045) (52.060)
Impuesto de renta corriente 51.040 72.296
Utilidad neta en venta o retiro de propiedades, planta y equipo (5.702) 10.477
Diferencia en cambio no realizada (2.293) 4.265
Subtotal 250.173 311.067
Cambios en:
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar (19.165) (79.125)
Inventarios 44.292 (84.371)
Otros activos financieros (16.798) (8.642)
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar (101.731) 38.631
Impuestos por pagar (28.077) (14.944)
Beneficios a los empleados 48.349 5.947
Provisiones (385) (272)
Otros pasivos (15.501) (48)
Pagos de otros pasivos por arrendamientos (43.398) (35.611)
Flujo procedente de actividades de operacion 117.759 132.632
Impuesto de renta pagado (17.759) (67.787)
Flujo neto de efectivo generado por actividades de operacion 100.000 64.845
Flujo de efectivo de actividades de inversion:
Incremento de inversiones (4.768) (2.660)
Adiciones/retiros de propiedades, planta y equipo, neto (81.074) (60.641)
Incremento en propiedades de inversion 122 (1.259)
Adiciones/retiros en intangibles, neto (35.891) (7.714)
Readquisicion de minoritarios (45) -
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion (121.656) (72.274)
Flujo de efectivo de actividades de financiacién:
Pagos/préstamos obtenidos,neto 288.099 133.324
Dividendos pagados (6.868) (31.006)
Emision y cancelacion (neta) de titulos de deuda (196.429) -
Pago de intereses y otros costos financieros (165.660) (182.209)
Readquisicion de acciones - (2.717)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacion (80.858) (82.608)
Ajuste por conversion y efecto por variacion en tasas 17.273 (9.654)
Disminucién de efectivo y equivalentes de efectivo (85.241) (99.691)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 226.006 292.920
Efectivo y equivalentes de efectivo atribuibles a operaciones discontinuas - (491)
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 140.765 192.738

Las notas son parte integral de los estados financieros consolidados.
(*) Ver certificacion adjunta.

Firmado digitalmente

JUAN PABLO JFJZE(;%SL%T;SGE: - JOSE ALEXANDER por JOSE ALEXANDER
MOLINA CCHEVERRI CASTRO CASTRO VALENCIA
ECHEVERRI -FOESCVZZ;ZOZS,THZ 13:57:52 VALENCIA :;T;S?O-ESSI:)L‘WZ

CAROLINA
RODRIGUEZ
CARVAJAL

Firmado digitalmente por
CAROLINA RODRIGUEZ
CARVAJAL

Fecha: 2025.11.13 07:54:46
-05'00"

Juan Pablo Molina E.
Representante Legal (*)

José Alexander Castro V.
Contador (*)
T.P.72788-T

Carolina Rodriguez C.
Revisor Fiscal
T.P.233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros
consolidados condensados de periodo intermedio de Carvajal S.A., por los semestres terminado el 30 de
septiembre de 2025 y 2024. Estos estados financieros consolidados se prepararon con base en los estados
financieros individuales o separados de las sociedades subordinadas, los cuales se tomaron fielmente de

sus libros.

JUAN PABLO Firmado digitalmente por
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Fecha: 2025.11.12 13:58:22
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Juan Pablo Molina E.
Representante Legal
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T.P. No.72788-T
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CARVAJAL S.A. y Compaiiias relacionadas

Notas a los estados financieros consolidados condensados de periodo intermedio
por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

(Cifras en millones de pesos colombianos)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros consolidados condensados de periodo intermedio
de Carvajal S.A.: estado de situacién financiera a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024, y
los correspondientes estados de resultados consolidados, estados de otros resultados integrales
consolidados, de cambios en el patrimonio consolidados y de flujos de efectivo consolidado por los periodos
de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024.

1. Entidad que informa

Carvajal S.A. (en adelante la Organizacion) es una compafiia con domicilio en Colombia. Tiene su sede
principal en la calle 29 Norte No. 6A-40 de Cali, Colombia, y opera a través de compafias subsidiarias
en otros diez (10) paises de Latinoamérica, el Caribe y Estados Unidos.

Estos estados financieros consolidados incluyen a la Compafiia y sus subsidiarias (en conjunto “la
Organizacion Carvajal” o “la Organizacion”, e individualmente como “entidades de la Organizacion
Carvajal’). La Organizacién Carvajal esta principalmente involucrada en las siguientes actividades:

Produccioén y comercializacion de soluciones integrales de empaques.

Produccion y comercializacion de papel.

Prestacion de servicios de integracion de soluciones tecnolégicas y tercerizacion de procesos.
Produccioén y comercializacion de cuadernos, Utiles escolares y papeleria para oficina.

Produccioén y comercializacion de muebles de oficina.

Desarrollo de negocios inmobiliarios, especialmente la construccion y urbanizacién (en asocio con
terceros), la adquisiciéon y enajenaciéon de inmuebles y celebracion de contratos de arrendamiento
sobre los mismos.

2. Bases de contabilizacion

Los estados financieros consolidados condensados por los semestres terminados el 30 de septiembre
de 2025 y 2024, han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién
Financiera Aceptadas en Colombia y la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34- “Informacién
Financiera Intermedia”.

La Organizacion presenta sus estados financieros intermedios consolidados condensados en pesos
colombianos y los valores se han redondeado a la unidad de millén mas proxima (COP 1.000.000) salvo
cuando se indique lo contrario.

Estos estados financieros consolidados condensados de periodo intermedio no incluyen toda la
informacion ni todas las revelaciones que se requieren para los estados financieros anuales. Por lo
tanto, estos estados financieros de periodo intermedio deben ser leidos en conjunto con los estados
financieros consolidados anuales de la Organizacion a 31 de diciembre de 2024 y por el afio terminado
en esa fecha.
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3. Principales politicas contables

Las politicas contables aplicadas por la Organizacién en estos estados financieros intermedios
consolidados condensados, son las mismas aplicadas por la Organizacién en sus estados financieros

consolidados anuales a 31 de diciembre de 2024 y por el afio terminado en esta fecha.

A 30 de septiembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas para adopcion, se deben

tener en cuenta las indicadas en el informe a 31 de diciembre de 2024.

4. Uso de juicios y estimaciones

La preparacion de estos estados financieros intermedios, de acuerdo con las NCIF, requiere que la
Gerencia realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y
los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden diferir de

estas estimaciones.

En la preparacion de estos estados financieros intermedios consolidados condensados, los juicios
significativos de la Administracion en la aplicacion de las politicas contables de la Organizacion y las
causas clave de incertidumbre de la informacion fueron las mismas que las aplicadas a los estados
financieros consolidados a 31 de diciembre de 2024, y por el afio terminado a esa fecha.

5. Efectivo y equivalentes de efectivo

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Bancos 121.396 180.774
Cuentas de ahorro 631 1.603
Derechos fiduciarios 13.738 38.751
Fondos caja menor 167 170
Otras inversiones a la vista 240 1.015
Titulos 4.552 3.546
Otros 41 147
Total 140.765 226.006

No existen restricciones sobre el uso del efectivo y equivalentes de efectivo.
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6. Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Corto Plazo

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Clientes 794.371 799.365
Cuentas por cobrar a trabajadores 3.027 2.729
Anticipos y avances 41.326 43.354
Depositos 1.458 1.335
Certificados de reembolso tributario 3.900 2.739
Anticipos de regalias 422 440
Préstamos a particulares 6.772 -
Reclamaciones 6.512 5.889
Intereses por cobrar 1.189 -
Ingresos por cobrar servicios 9.044 6.643
Deudores varios 29.076 25.930
Subtotal 897.097 888.424
Menos: Deterioro de cartera (34.432) (39.457)
Menos: Deterioro de anticipos, avances (i) (15.901) (14.349)
Menos: Provisién de devoluciones y descuentos (85.826) (70.367)
Total 760.938 764.251

i. El deterioro de anticipos y avances en el corto plazo se genera principalmente por uno de los terceros
que entré en reorganizacion admitido por la Superintendencia de Sociedades.

Largo Plazo

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Depésitos 10.524 10.386
Cuentas por cobrar a trabajadores 1.068 2.301
Deudores varios 27.410 15.756
Total 39.002 28.443

Las cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar a la fecha del estado de situaciéon
financiera, comprenden principalmente valores por cobrar por la venta de bienes y prestacion de
servicios. La Administracion de la Organizaciéon considera que el valor en libros de las cuentas
comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.
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7. Inventarios
El siguiente es el detalle del valor en libros de los inventarios:

Septiembre 2025 Diciembre 2024

Producto terminado 302.015 291.363
Materias primas 171.658 195.276
Materiales, repuestos y suministros 86.356 119.468
Producto en proceso 43.704 49.633
Inventario en transito 57.337 64.918
Subtotal 661.070 720.658
Menos: Provision de inventarios (35.540) (49.168)
Menos: Ajuste al valor neto de realizacion (2.537) (3.461)
Total 622.993 668.029

Durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2025 se ajusto el inventario a
su valor neto de realizacion, lo que generd una utilidad neta de $ 924.

A la fecha no se presentan inventarios pignorados en garantia del cumplimiento de deudas.

8. Otros activos
A. Otros activos financieros

A. Otros activos financieros
Septiembre 2025 Diciembre 2024

Coberturas de valor razonable - Forward - 720
Cuentas o fondos sujetos a restriccion (1) 16.621 -
Total 16.621 720

(1) Este activo se origina con el propdsito de respaldar las obligaciones derivadas de la actividad
aseguradora, asi como las obligaciones regulatorias y administrativas de la compafia. Asimismo,
proviene de las reservas y de los requisitos regulatorios establecidos, con el fin de mantener
salvaguardados los montos exigidos por la entidad regulatoria en Bermudas en la subsidiaria
Silver Insurance Limited.

B. Otros activos no financieros

Septiembre 2025 Diciembre 2024

Derechos en fidecomisos - Inventarios 2.156 2.548
Gastos pagados por anticipado - Seguros y sostenimiento 41.666 24.507
Total 43.822 27.055
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9. Activos mantenidos para la venta

A 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 los activos y pasivos mantenidos para la venta
se componen de lo siguiente:

Propiedades de Operaciones

Otros activos . L f . Total
inversion discontinuas
Saldo a 31 de diciembre 2024 9 187 65.804 66.000
Adiciones (1) - - 107.669  107.669
Retiros  (2) - - (73.780)  (73.780)
Saldo a 30 de septiembre de 2025 9 187 99.693 99.889

(1) La Administracion publicé ante la superintendencia financiera la siguiente informacion relevante:

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

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

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

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

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

Dado lo anterior, los activos de Propiedades, Planta y Equipo asociados a la operacion de Planta 1 que
fue suspendida, fueron reclasificados como activos mantenidos para la venta y operacién discontinua,
entre tanto, la Administracion esta en proceso de definicion de la disposicion final de dicha operacion.
Los activos fueron registrados inicialmente con base en valor en libros, dentro del plan de trabajo se
esta realizando la valuacién correspondiente a los activos para incorporar a los estados financieros los
ajustes relacionados con su realizacion. A la fecha se han trasladado activos de propiedades, planta y
equipo por valor de $77.586.

(2) En mayo de 2025, se realizé la venta de las acciones de la sociedad Américas Business Process
Services S.A., sociedad dedicada a proveer servicios de contact center y transformacion de
operaciones. Carvajal S.A. poseia indirectamente el sesenta por ciento (60%) de su capital social
a traves de su subsidiaria Assenda Inversiones S.A.S.
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De igual manera en el mes de mayo las acciones de la sociedad Alaga S.A.S. fueron transferidas en
virtud de un contrato de compraventa, a favor de Integrity Holding S.A.S. de conformidad con el
acuerdo suscrito. Sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones, Carvajal S.A. podra convertirse en
accionista de Integrity Holding S.A.S. o de la sociedad matriz de dicha compafia una vez ocurra una
reorganizacion corporativa (en adelante el “Grupo Integrity”), el plazo para el cumplimiento de dichas
condiciones y para la conversion en acciones del Grupo Integrity es de dieciocho (18) meses. Carvajal
S.A. poseia indirectamente el cien por ciento (100%) de su capital social a través de su subsidiaria
Assenda Inversiones S.A.S.

Activos mantenidos para la venta Septiembre 2025 Diciembre 2024
Efectivo y equivalentes de efectivo - 111
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar - 33.756
Otros activos no financieros - 2.638
Activos por impuestos - 9.707
Propiedades, planta y equipo 77.586 2.674
Activo por derecho de uso - 9.792
Otros activos Intangibles - 1.692
Activos por impuestos diferidos 22.107 5.434
Total activos mantenidos para la venta 99.693 65.804
Pasivos mantenidos para la venta Septiembre 2025 Diciembre 2024
Obligaciones financieras - 21.732
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar - 12.237
Beneficios a los empleados - 8.295
Impuestos por pagar - 2.463
Otros pasivos por arrendamientos - 10.120
Otras provisiones - 97
Total pasivos mantenidos para la venta - 54.944

La utilidad o pérdida de operaciones discontinuas se componen principalmente del resultado de las
lineas de negocios que la Organizacién ha clasificado como mantenidos para la venta, de la siguiente
manera:

Septiembre 2025 Septiembre 2024
Carvajal Pulpa y Papel S.A. (116.365) (51.032)
Americas Business Process Services S.A. (6.978) (13.521)
AlagaS.AS. (1.767) (4.084)
Red de pagos (UEN Tecnologia y Servicios) - (2.400)
Pérdida procedente de operaciones discontinuas (125.110) (71.037)
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Septiembre 2025 Septiembre 2024

Ingresos de actividades ordinarias 182.228 536.706
Costos de ventas 290.611 513.965
Ganancia bruta (108.383) 22.741
Otros ingresos 877 12.722
Gastos de ventas 16.339 62.361
Gastos de administracién 13.159 29.399
Otros gastos 4.674 650
Otras ganancias (pérdidas) 132 (9.150)
Resultados de actividades de operacion (141.546) (66.097)
Ingresos financieros 471 86
Costos financieros 8.010 32.347
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion monetaria neta 1.679 9
Otros ingresos (gastos) procedentes de subsidiarias, entidades

. ; - 6.317
controladas de forma conjunta y asociadas
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias (147.406) (92.032)
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias 22.296 20.995
Pérdida procedente de actividades discontinuas (125.110) (71.037)

10. Inversiones en subsidiarias
En el Anexo 1 a los estados financieros consolidados se relacionan las subsidiarias directas e indirectas
de la Organizacion, incluidos el nombre, el domicilio, el porcentaje de participacion y la informacion

financiera base de consolidacion, homologada a politicas contables uniformes y excluyendo el método
de participacion patrimonial de subsidiarias.

11. Inversiones contabilizadas utilizando el método de participacion patrimonial (MPP)

El detalle de las inversiones contabilizadas utilizando el MPP es el siguiente:

Pais de Porcentaje
Nombre de la empresa L. de Principal actividad
operacion C .
participacion
Asociadas
Zonamérica Usuario Operador de Zona Franca S.A.S. Colombia 49,99% Desarrollo de actividades de un

usuario operador de zonas francas.

Desarrollo y comercializacion de
60,00% sistemas informaticos para la
industria legal v iuridica.

Legal Al S.A.S. Colombia
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El valor neto de las inversiones contabilizadas utilizando el método de participacion patrimonial, a 30 de
septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024, es como sigue:

Septiembre 2025 Diciembre 2024

Zonamérica Usuario Operador de Zona Franca S.A.S

20.629 19.527
Legal Al S.A.S. 554 373
Total 21.183 19.900

La informacion financiera base del método de participacién registrado con las asociadas es como sigue:

Zonamérica Usuario
Operador de Zona

A 30 de septiembre de 2025 Franca S.A.S. Legal Al S.A.S.

Total activo 92.715 501
Total pasivo 50.216 225
Ingresos de actividades ordinarias 10.797 477
Pérdida neta (5.735) (837)

Durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2025, la Organizacion registré una
pérdida por método de participacion patrimonial por valor de $ 3.485 en la cuenta de otros ingresos
(gastos) procedentes de subsidiarias, entidades controladas de forma conjunta y asociadas.
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14. Propiedades de inversion

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

El saldo y movimiento de las propiedades de inversion siguen a continuacion:

Saldo a 31 de diciembre de 2024 322.018
Incremento en valor razonable 149.553
Traslado de otras categorias 133.775
Adiciones 436
Saldo a 30 de septiembre de 2025 605.782

Valor razonable de propiedades de inversion

Las propiedades de inversion incluyen terrenos y edificios mantenidos para apreciacion de
capital o para arrendar a terceros no relacionados con empresas de la Organizacién Carvajal.
Los cambios en los valores razonables se reconocen en el estado de resultados como ofras
ganancias (pérdidas). Todas las ganancias registradas por este concepto corresponden a
ganancias no realizadas.

El valor razonable de las propiedades de inversién lo determinaron peritos externos independientes,
con una capacidad profesional reconocida y experiencia reciente en la localidad y categoria de las
propiedades de inversion objeto de la valoracion. Los peritos independientes proporcionan
anualmente el valor razonable de las propiedades de inversién de la Organizacion.

El valor razonable de las propiedades de inversién, a 31 de diciembre de 2024 y 30 de septiembre
de 2025 por valor de $605.782 y $322.018, respectivamente, se ha clasificado como valor razonable
Nivel 3, sobre la base de los datos de entrada de la técnica de valoraciéon usada. No hubo cambios
en 2025 frente a la técnica de valuacién utilizada en 2024.

Para obtener el valor razonable de las propiedades de inversion, la técnica de valoracion que se
aplico fue el enfoque de mercado o comparativo. Esta técnica proporciona una indicacion del valor,
comparando el activo con otros idénticos o similares y con informacion disponible sobre el precio.

Como datos de entrada se consideran los precios de transacciones que se hayan dado
recientemente. Si ha habido pocas, también se consideran los precios de activos idénticos o
similares ofrecidos para la venta, suponiendo que la relevancia de esta informacion esta establecida
claramente y se analiza de manera critica. El precio promedio se incrementa o se castiga de acuerdo
con las posibilidades de desarrollo y comercializacion del lote y/o edificacion, por sus caracteristicas
particulares en cuanto a ubicacion, fondo, conformacion, pendientes, tamafio relativo y normatividad
aplicable.
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15. Otros activos intangibles

El saldo y movimiento de los otros activos intangibles, durante el periodo de nueve meses terminado el

30 de septiembre de 2025 y el 31 de diciembre de 2024, es el siguiente:

Desarrollo

Detalle ERP Software Derechos Marcas Licencias Total

Costo

Saldo a 31 de diciembre de 2023 59.870 178 - 10.165 28.560 98.773
Adiciones 17.019 30 - - 12.439 29.488
Retiros (26.497) (64) - - (14.569) (41.130)
Traslados activos destinados para la venta - - - - 8.745 8.745
Reclasificaciones - 5 - - (5) -
Ajuste por conversién 226 22 - - 63 311
Saldo a 31 de diciembre de 2024 50.618 171 - 10.165 35.233 96.187
Adiciones 29.371 32 - 428 6.230 36.061
Retiros (27.595) (16) - - (471) (28.082)
Reclasificaciones - - 428 (428) - -
Ajuste por conversion 4 (8) - - (67) (71)
Saldo a 30 de septiembre de 2025 52.398 179 428 10.165 40.925 104.095
Amortizacién acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023 59.057 157 - 3.222 16.392 78.828
Cargos del afio 276 56 - - 3.321 3.653
Retiros (26.497) (64) - - (13.453) (40.014)
Traslados activos destinados para la venta - - - - 10.371 10.371
Ajuste por conversion 226 20 - - 51 297
Saldo a 31 de diciembre de 2024 33.062 169 - 3.222 16.682 53.135
Cargos del afio 1.274 3 - - 2.337 3.614
Retiros (27.595) (16) - - (301) (27.912)
Ajuste por conversion - (7) - - (60) (67)
Saldo a 30 de septiembre de 2025 6.741 149 - 3.222 18.658 28.770
Valor neto a 30 de septiembre de 2025 45.657 30 428 6.943 22.267 75.325
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 17.556 2 - 6.943 18.551 43.052

16. Otros activos

A 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 los otros activos se componen de lo siguiente:

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Osigu 18.511 18.511
Minka 975 1.102
Otras inversiones 231 789
Total 19.717 20.402
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17. Obligaciones financieras

Corto plazo

Sobregiros

Préstamos con entidades financieras
Obligaciones por arrendamientos financieros
Total

Largo Plazo

Préstamos con entidades financieras
Obligaciones por arrendamientos financieros
Total

Septiembre 2025 Diciembre 2024
17.421 -
259.159 102.077
36.506 40.975
313.086 143.052
Septiembre 2025 Diciembre 2024
1.089.384 949.188
82.096 105.075
1.171.480 1.054.263

El aumento de las obligaciones financieras a largo plazo obedece principalmente a la toma
de créditos con el Banco Davivienda S.A. y Bancolombia S.A. por la suma total de Ciento noventa y
seis mil quinientos millones de pesos ($196.500.000.000) con la finalidad de realizar el pago del
vencimiento de la emision de bonos que tuvo lugar el 29 de enero de 2025, sustituyendo el
endeudamiento en bonos por deuda con el sistema financiero.

El costo promedio ponderado de la deuda durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de
septiembre de 2025 fue 11,3 % E.A.

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

Septiembre 2025 Diciembre 2024
A la demanda o en un ano 313.086 143.052
En el segundo hasta el quinto afo, inclusive 1.033.233 1.040.059
Después de cinco (5) afios 138.247 14.204
Menos: valor pagadero dentro de doce (12) meses (313.086) (143.052)
Valor pagadero a largo plazo 1.171.480 1.054.263

Los sobregiros y préstamos con entidades financieras estan denominados en las siguientes
monedas:

Equivalente en millones de pesos colombianos

Pesos Otras
colombianos Dolares monedas Total
A 30 de septiembre de 2025
Sobregiros 17.421 - - 17.421
Préstamos 1.045.756 18.870 283.917 1.348.543
Total 1.063.177 18.870 283.917 1.365.964
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Equivalente en millones de pesos colombianos

Pesos ; Otras
. Délares Total
colombianos monedas
A 31 de diciembre de 2024
Préstamos 870.245 24.162 156.858 1.051.265
Total 870.245 24.162 156.858 1.051.265

A 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024, los sobregiros y préstamos denominados
en otras monedas por valor de $283.917 y $156.858, respectivamente, se distribuyen asi:

Equivalente en millones de pesos colombianos

Moneda Septiembre 2025 Diciembre 2024
Pesos méxicanos Meéxico 173.452 125.464
Soles Peru 110.465 31.394
Total 283.917 156.858

Las obligaciones financieras se miden a costo amortizado. La Administracién de la Organizacion
estima que el valor en libros de las obligaciones financieras se aproxima a su valor razonable.

A septiembre de 2025 y diciembre de 2024, la distribucién de la deuda por entidad financiera se
relaciona a continuacion:

Grupo bancario Septiembre 2025 Diciembre 2024
Grupo Bancolombia 40% 50%
Grupo Aval 18% 21%
Davivienda 12% -

Bladex 8% 9%

Otros 22% 20%

Total 100% 100%

18. Titulos emitidos

Corto Plazo

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Bonos - 196.429
Total - 196.429
Largo Plazo

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Bonos emisién afio 2020 40.000 40.000
Bonos emisién afio 2023 466.450 466.228
Total 506.450 506.228
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Bonos emisién afio 2020

El 29 de enero de 2020, la Sociedad llevé a cabo la adjudicacion del primer lote de emision de Bonos
Ordinarios con Garantia Parcial Bancaria de Carvajal S.A. en la Bolsa de Valores de Colombia, por
valor de $300.000, de los cuales ya se cancelo la serie C - C5 — 5 aiios el 29 de enero de 2025,
quedando el siguiente saldo:

Tasa/Margen
Serie-Subserie Monto emitido de corte
Serie A- A10 - 10 anos IPC + Margen E.A. 40.000 3,5%

Total 40.000

Esta emision cuenta con una garantia parcial bancaria de $12.000 expedida por Banco Davivienda
S.A.

A 30 de septiembre de 2025, el valor razonable de los titulos vigentes de la serie A10 asciende a

$35.297 La medicidn del valor razonable de los titulos se clasifica en el nivel 1, ya que la misma fue
tomada de los precios cotizados en el mercado activo reportados por PIP.

Bonos emision aio 2023

El 26 de diciembre de 2023, la Sociedad llevd a cabo la colocacién de bonos ordinarios dirigido al
segundo mercado por valor de $468.000. La adjudicacidn se realizé como se muestra a continuacion:

Monto

Serie-Subserie emitido
Serie C - C7 - 7 anos IBR — plazo tres (3) meses + 3.53% N.T.V. 200.000
Serie C - C10 - 10 afios IBR — plazo tres (3) meses + 3.02% N.T.V. 268.000
Total 468.000

El reconocimiento inicial de este pasivo financiero incluyd costos directos de transaccion incurridos
en la emisién, por valor de $1.864. Posterior al reconocimiento inicial, los titulos emitidos se miden
al costo amortizado.

Los recursos provenientes de la colocacion del primer lote de la emision y colocacion de Bonos
Ordinarios de Carvajal S.A. dirigidos al segundo mercado seran destinados a la sustitucion de
pasivos financieros de Carvajal S.A. y/o de sus subordinadas.
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19. Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar

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

valores comerciales por pagar y costos recurrentes, asi:

Corto Plazo

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Proveedores 614.295 666.382
Costos y gastos por pagar 64.072 78.045
Retenciones por pagar 12.404 19.217
Anticipos y avances recibidos 35.970 66.254
Dividendos por pagar 88 9.092
Aportes por pagar 11.626 13.590
Ingresos recibidos por anticipado 11.289 4.951
Regalias por pagar 2.485 2.551
Otras cuentas por pagar 37.369 48.045
Total 789.598 908.127
Largo Plazo

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Otras cuentas por pagar 7.007 6.892
Total 7.007 6.892

El plazo promedio tomado para cancelar las compras comerciales es de 90 dias. La Organizacion
tiene politicas establecidas para asegurar que todos los pasivos se pagan en el periodo de crédito

acordado.

La Administracion estima que el valor en libros de las cuentas comerciales por pagar y otras cuentas

por pagar se aproxima a su valor razonable.

20. Otros pasivos por arrendamientos

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la Nota 17, como parte
de las obligaciones financieras. Los otros pasivos por arrendamientos con otros terceros diferentes

a entidades financieras se presentan a continuacion:

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Corto plazo 44117 44.943
Largo plazo 137.155 158.385
Total 181.272 203.328

El analisis de vencimientos de los otros pasivos por arrendamientos a largo plazo, a 30 de septiembre

de 2025, es como sigue:

Septiembre 2025 Diciembre 2024
Entre: mas de 1 afio y menos de 5 afos 135.894 124.162
Mas de 5 afos 1.261 34.223
Total 137.155 158.385
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Durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2025, los gastos reconocidos en
el estado de resultados relacionados con arrendamientos de bajo valor y arrendamientos de corto plazo,
para los cuales se ha usado la exencion de reconocimiento, ascienden a $18.651.

La tasa promedio ponderada aplicada a los pasivos por arrendamiento a 30 de septiembre de 2025 fue
de 10,50%.

21. Beneficios a los empleados

El pasivo por beneficios a los empleados se compone de:

Septiembre 2025 Diciembre 2024

Pension de jubilacién (pasivo por beneficios definidos) 29.957 31.619
Otros beneficios post-empleo - Bonificacion por pension 3.146 5.035
Otros beneficios de largo plazo - Prima de antigliedad 1.706 2.075
Intereses sobre las cesantias 701 1.833
Salarios 2.149 2.107
Desahucio 1.002 1.341
Vacaciones 24.740 25.285
Cesantias 12.728 16.869
Bonificaciones 27.337 16.678
Otros beneficios a los empleados 84.242 33.973
Total 187.708 136.815
Menos: pasivos por beneficios a empleados - corto plazo 98.868 78.800
Pasivos por beneficios a los empleados - largo plazo 88.840 58.015

22. Otras provisiones

Las provisiones corresponden a procesos en los cuales se estima que existe probabilidad de pérdida.
La Organizacién, basada en los informes de los asesores externos, ha realizado una estimacion fiable
de los casos y valores en que estaria comprometida a responder ante terceros.

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

Durante el periodo de nueve meses terminado al 30 de septiembre de 2025 no ha habido cambios
significativos en los valores y procesos clasificados como probables a 31 de diciembre de 2024.

23. Contingencias

Con excepcion de las provisiones registradas, la Organizacion no se encuentra involucrada en juicios u
otras acciones legales con alguna probabilidad cierta de pérdida, que pudieran afectar
significativamente su situacién patrimonial y/o ciertas partidas de los estados financieros.

Durante el periodo de nueves meses terminado al 30 de septiembre de 2025 no ha habido cambios

significativos en los costos y procesos clasificados como contingencias posibles a 31 de diciembre de
2024.
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24. Administracion de riesgos

La Organizacion esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

* Riesgo de crédito
» Riesgo de liquidez
* Riesgo de mercado

Con corte al 30 de septiembre de 2025, los mecanismos de gestion utilizados por la Organizaciéon
son similares a los descritos en los estados financieros a 31 de diciembre de 2024.

El 84 % de las obligaciones financieras de la Organizacién se encuentran a largo plazo y la Organizacion
ha cumplido con sus compromisos financieros.

25. Transacciones y saldos con partes relacionadas

Las transacciones entre compafias subsidiarias de la Organizacion se han eliminado en la
consolidacion y no se revelan en esta nota. El listado de las inversiones en subsidiarias, incluidos el
nombre, el domicilio, el porcentaje de participacion y los principales datos financieros base de
consolidacion se presentan en el Anexo 1.

Los saldos de cuentas por cobrar y por pagar, y los ingresos y gastos de las transacciones con partes
relacionadas a 30 de septiembre de 2025 y 2024 se presentan a continuacion:

Del 01 de enero al 30

de septiembre de 2025 A 30 de septiembre de 2025

Costos y Cuentas por Cuentas por
Pais Ingresos Gastos Cobrar Pagar

Asociadas y Negocios Conjuntos
Zonameérica Usuario Operador de Zona Franca S.A.S Colombia 690 - 183 -
Otras partes relacionadas
Accionistas Colombia - - - 50
Amsel Inversiones S.A. Colombia 2 - - -
Fundacion Carvajal Colombia 168 1.430 27 122
Inversantamonica S.A. Colombia 3.140 - 1.370 38
Legal Al S.A.S. Colombia 12 105 - -
Total 4.012 1.535 1.580 210
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Asociadas y Negocios Conjuntos

Zonamérica Usuario Operador de Zona Franca S.A.S

Otras partes relacionadas

Accionistas

Amsel Inversiones S.A.
Fundacién Carvajal
Inversantaménica S.A.
Legal Al S.A.S.

Total

Del 01 de enero al 30
de septiembre de 2024

A 31 de diciembre de 2024

Costos y Cuentas por Cuentas por
Pais Ingresos Gastos Cobrar Pagar

Colombia 676 - 1.311 -
Colombia - - - 9.097
Colombia 2 - - -
Colombia 183 976 34 86
Colombia 2.694 - 7.897 -
Colombia 3 96 - -
3.558 1.072 9.242 9.183

26. Ingresos y costos financieros

Ingresos financieros

Intereses y otros rendimientos financieros
Ajuste al valor presente neto

Total

Costos financieros
Intereses y gastos bancarios
Descuentos comerciales condicionados

Costo neto por intereses por beneficios a los empleados
Costos financieros de otros pasivos por arrendamientos

Ajuste al valor presente neto
Otros gastos financieros
Total

27. Impuestos a las ganancias

01 de enero a 30 de

01 de enero a 30 de

01 de julio a 30 de

01 de julio a 30 de

septiembre 2025 septiembre 2024 septiembre 2025 septiembre 2024
7.521 6.456 3.061 1.889
927 119 584 (8)
8.448 6.575 3.645 1.881
174.818 147.226 60.915 40.214
1.820 2.057 683 820
3.623 2.999 1.318 1.032
15.839 15.440 5.341 5.453
1.213 1.128 266 420
375 328 129 105
197.688 169.178 68.652 48.044

El gasto por impuesto de renta es el siguiente:

Impuesto de renta
Total impuesto corriente

Ingreso (gasto) por impuesto diferido
Total ingreso (gasto) por impuesto a las
ganancias

01 de enero a 30 de

01 de enero a 30 de

01 de julio a 30 de

01 de julio a 30 de

septiembre 2025 septiembre 2024 septiembre 2025 septiembre 2024
(51.040) (72.295) (17.605) (3.210)
(51.040) (72.295) (17.605) (3.210)
3.045 30.335 (26.191) (21.280)
(47.995) (41.960) (43.796) (24.490)
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28. Segmentos de operacion

La Organizacion tiene cuatro segmentos operativos principales, sobre los cuales debe informar y los
ingresos y obligaciones de desempefo de cada segmento siguen a continuacion:

01deeneroa 30de 01deeneroa 30de 01 de julio a 30 de 01 de julio a 30 de

Obligacién de desempefio septiembre de 2025  septiembre de 2024 septiembre de 2025 septiembre de 2024

Produccién y venta de articulos de

1.439.949 1.396.109 520.023 493.603
empaques.
Producciény venta de papel. 408.106 375.850 137.645 72.413
Produccion y comercializacion de
cuadernos, Utiles escolares y papeleria 552.130 580.709 169.056 141.553
para oficina
Prestacion de servicios de integracién
de soluciones tecnoldgicas y 144.547 152.090 48.297 50.307

tercerizacion de procesos.

Produccion y venta de muebles.

Desarrollo de negocios inmobiliarios y 223.923 217.076 71.039 77.336
arrendamientos.

(184.547) (235.706) (60.439) (81.304)

2.584.108 2.486.128 885.621 753.908

Las politicas contables de los segmentos son las descritas en las principales politicas y practicas
contables de la Organizacién. Esta evaltua el rendimiento de los segmentos sobre la base de los
resultados operacionales, Ebitda y flujo de caja. La Organizacion realiza las ventas y transferencias
entre segmentos como si fueran a terceras partes, es decir, a precios actuales de mercado.

Los segmentos de la Organizacion sobre los que debe informarse son unidades estratégicas de
negocio que ofrecen diferentes productos y servicios y que son gestionadas por separado, pues cada
negocio requiere diferentes tecnologias y estrategias.

A continuacién, se presenta un analisis de los resultados, activos y pasivos de los diferentes
segmentos de la Organizacion:
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29. Capital emitido

El capital no tuvo ninguna variacion durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre
de 2025.

Ndmero de Ndmero de Valor nominal Valor del
Pais acciones ordinarias acciones suscritas por accion en Capital a_saldo

autorizadas y pagadas moneda local histérico
Carvajal S.A. Colombia 2.000.000.000 1.636.929.895 COP $ 1 1.637
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 12.000.000.000 6.882.537.604 COP $ 1 6.882
Capital reciproco (400.346.120) COP $1 (400)
Saldo a 30 de septiembre 2025 8.119

30. Dividendos

Los valores de dividendos pagados y decretados durante el periodo de nueve meses terminado el 30
de septiembre de 2025 y 2024 fueron:

Septiembre 2025 Septiembre 2024

Dividendos pagados 6.868 31.006
Dividendos decretados 9.347 40.775

31. Reclasificaciones

Para fines de comparabilidad se hicieron reclasificaciones en los estados de resultados y notas de
2024, que no tienen efecto en los resultados o en la situacion financiera de la Organizacion.

32. Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

A la fecha de emisién de este informe, la Administracion considera que no existen eventos
subsecuentes que tengan impacto material en los estados financieros.
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Informe de Revision de Informacién Financiera Intermedia

Sefiores:
Accionistas de Carvajal S.A.

Introduccién

He revisado los estados financieros intermedios separados (condensados) adjuntos de Carvajal
S.A., que comprenden el estado de situacion financiera separado condensado de periodo
intermedio al 30 de septiembre de 2025 vy los correspondientes estados de resultados
separados condensados de periodo intermedio, de otros resultados integrales separados
condensados de periodo intermedio por el periodo de tres y nueve meses terminados en esa
fecha; el estado de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo separado condensado de
periodo intermedio por el periodo de nueve meses terminados en esa fecha; asi como las notas
explicativas a los estados financieros que incluyen informacién sobre las politicas contables
materiales. La Administracién de la Compafiia es responsable por la preparacién y correcta
presentaciéon de esta informacién financiera intermedia, de acuerdo con las Normas de
Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia. Mi responsabilidad es emitir
una conclusiéon sobre este reporte de informacién financiera intermedia, fundamentada en mi
revision.

Alcance de la Revisién

He efectuado mi revisién de acuerdo con la norma internacional de trabajos de revisién 2410
Revision de informacidn financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad aceptada en Colombia. Una revisiéon de la informacién financiera a una fecha
intermedia consiste principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafiia
responsable de los asuntos financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revisién. El alcance de una revisién es sustancialmente menor al
examen gue se practica a los estados financieros al cierre del ejercicio, de acuerdo con normas
internacionales de auditoria aceptadas en Colombia, y, 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. En consecuencia, no expreso una opinién
de auditoria.

Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S.
Bogota D.C. Medellin — Antioquia Cali — Valle del Cauca Barranquilla - Atlantico
Carrera 11 No 98 - 07 Carrera 43A No. 3 sur-130 Avenida 4 Norte No. 6N — 61 Calle 77B No 59 — 61

Edificio Pijao Green Office Edificio Milla de Oro Edificio Siglo XXI Edificio Centro Empresarial
Tercer Piso Torre 1 — Piso 14 Oficina 502 Las Américas Il Oficina 311
Tel. +57 (601) 484 7000 Tel: +57 (604) 369 8400 Tel: +57 (602) 3876688 Tel: +57 (605) 3100444

A Member firm of Ernst & Young Global Limited
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Conclusién

Como resultado de mi revisién, no ha llegado a mi conocimiento ningun asunto gue me haga
pensar que la informacion financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacién financiera de Carvajal S.A. al 30 de septiembre
de 2025 los resultados de sus operaciones por el periodo de tres y nueve meses terminados
en esa fecha vy sus flujos de efectivo por el periodo de nueve meses terminado al 30 de
septiembre de 2025,de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera
aceptadas en Colombia.

Otra informacién

Los formatos que serdn transmitidos a la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) 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 la informacién financiera intermedia adjunta al
presente informe, la cual fue tomada de los libros de contabilidad de la Compafiia.

CAROLINA ) .

Firmado digitalmente por
RODRIGUEZ CAROLINA RODRIGUEZ CARVAJAL
CARVAJAL Fecha: 2025.11.13 07:46:22 -05'00
Carolina Rodriguez Carvajal

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 233458 -T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
Cali, Colombia
13 de noviembre de 2025

A Member firm of Ernst & Young Global Limited



CARVAJAL S.A

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio

Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En millones de pesos colombianos

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Nota (No auditado) (Auditado)

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 467 24.025
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 7 2.416 -
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 10 108.718 148.056
Activos por impuestos 3.321 4.547
Activos corrientes 114.922 176.628
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 10 496.269 470.770
Inversiones en subsidiarias 6 1.303.041 1.289.501
Activos por impuestos diferidos 12 308 4.990
Activos no corrientes 1.799.618 1.765.261
Total activo 1.914.540 1.941.889

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta.

JUAN PABLO Firmado digitalmente

por JUAN PABLO

MOLINA MOLINA ECHEVERRI
Fecha: 2025.11.12

ECHEVERRI  13.49:50 0500

Juan Pablo Molina E.
Representante Legal (*)

Firmado digitalmente

JOSE ALEXANDER L, josE ALEXANDER

CASTRO CASTRO VALENCIA
VALENCIA Fecha: 2025.11.12
13:44:26 -05'00"

José Alexander Castro V.
Contador (¥)
T.P. 72788-T

CAROUNA Firmado digitalmente

por CAROLINA

RODRIGUEZ  RODRIGUEZ CARVAJAL
echa: 11,
CARVAJAL  Gragar osos
Carolina Rodriguez C.
Revisor fiscal
T.P. 233458-T
Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530

(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CARVAJAL S.A.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En millones de pesos colombianos

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Nota (No auditado) (Auditado)

Pasivos
Obligaciones financieras 8 74.827 19.483
Titulos emitidos 9 - 196.429
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 17.267 15.745
Cuentas por pagar a partes relacionadas 10 33.644 34.601
Pasivos por impuestos 38 77
Pasivos corrientes 125.776 266.335
Obligaciones financieras 8 267.600 181.739
Titulos emitidos 9 506.450 506.228
Cuentas por pagar a partes relacionadas 10 - 4.972
Pasivos no corrientes 774.050 692.939
Total pasivo 899.826 959.274
Patrimonio
Capital emitido 13 1.637 1.637
Reservas legales y estatutarias 550.798 550.798
Reservas de ORI (19.747) (16.488)
Resultados acumulados 482.026 446.668
Total patrimonio 1.014.714 982.615
Total pasivo y patrimonio 1.914.540 1.941.889
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.

JUAN PABLQ Firmado digitaimente JOSE Firmado digitalmente

por JUAN PABLO ALEXANDER por JOSE ALEXANDER Firmado digitalmente por
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO VALENCIA CAROLINA CAROLINA RODRIGUES.
Fecha: 2025.11.12 CASTRO Fecha: 2025.11.12 RODRIGUEZ CARVAJAL
ECH EVERR' 13:50:30-05'00" VALENCIA 13:45:59 -05'00" CARVAJAL ngcgg 2025.11.13 07:46:57
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V. Carolina Rodriguez C.
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor fiscal
T.P. 72788-T T.P. 233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CARVAJAL S.A.
Estados de resultados separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve meses y trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
En millones de pesos colombianos (excepto el resultado neto por accion)

ACUMULADO

01 de enero a 30 01 de enero a 30
de septiembre de de septiembre de

TRIMESTRE

01de julioa30de 01 de julioa30de
septiembre de septiembre de

2025 2024 2025 2024
Nota (No auditado)
Resultado neto por método de participacién patrimonial 6 81.690 19.062 92.967 (5.063)
Otros ingresos 72 73 34 37
Gastos de administracion 2.787 3.346 673 624
Otros gastos 15 10 4 -
Otras ganancias (pérdidas) - 217 - -
Resultados de actividades de operacion 78.960 15.996 92.324 (5.650)
Ingresos financieros 1 46.592 49.211 15.425 16.385
Costos financieros 1 85.511 89.107 25.971 28.7171
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion monetaria neta (1) (901) (M) 22
Resultado antes de impuesto a las ganancias 40.040 (24.801) 81.707 (18.014)
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias 12 (4.682) 581 (3.475) 6.193
Resultado neto del periodo 35.358 (24.220) 78.232 (11.821)
Resultado neto por accién bésica y diluida 21,92 (15,00) 48,50 (7,32)
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
irmado digitalmente Fi do digital t
JUANPABLO Frmadsisimen  JOSE ALEXANDER [y emsscimons  CAROLINA s dsanp
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO CASTRO VALENCIA RODRIGUEZ o RODRIGUEZ
Fecha: 2025.11.12 -

ECHEVERRI 1951105 -0500° VALENCIA '1:33\631-2210%55-'2)2);12 CARVAJAL -Foescvg::vzozs.11.13o7z47:ﬂ
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V. Carolina Rodriguez C.
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor fiscal

T.P. 72788-T T.P. 233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CARVAJAL S.A.

Estados de otros resultados integrales separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve meses y trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
En millones de pesos colombianos

ACUMULADO TRIMESTRE

01 de enero a 30 01deeneroa30 01dejulioa30de 01de julioa30de
de septiembre de  de septiembre de septiembre de septiembre de

2025 2024 2025 2024
(No auditado)
Resultado neto del periodo 35.358 (24.220) 78.232 (11.821)
Otros resultados integrales
Partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del periodo,
neto de impuestos
Participacion de otros resultados integrales de subsidiarias
contabilizadas utilizando el método de participacion patrimonial (3.259) (848) (11.236) (16.054)
Total partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del
periodo, neto de impuestos (3.259) (848) (11.236) (16.054)
Otros resultados integrales, netos de impuestos (3.259) (848) (11.236) (16.054)
Total resultado integral 32.099 (25.068) 66.996 (27.875)
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
. JOSE Firmado digitalmente i
JUAN PABLO ;Z’r"]alj’:NdﬂEL'gE“'e ALEXANDER  PorJOSE ALEXANDER CAROLINA E{ES‘E&??E?:L"QE"JEZP o
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO EASJRg(;/Z/;Lﬂ\‘%A RODRIGUEZ CARVAJAL
Fecha: 2025.11.12 echa: BN Fecha: 2025.11.13 07:49:27
ECHEVERRI 1557570500 VALENCIA 13:46:50-05'00' CARVAJAL 0500

Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V. Carolina Rodriguez C.
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor fiscal
T.P. 72788-T T.P. 233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)
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CARVAJAL S.A.

Estados de flujos de efectivo separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En millones de pesos colombianos

01 de enero a 30 01 de enero a 30
de septiembre de de septiembre de
2025 2024
(No auditado)
Flujo de efectivo por actividades de operacion
Resultado neto del periodo 35.358 (24.220)
Ajustes por:
Costos financieros 85.511 89.107
Resultado neto por método de participacién patrimonial y deterioro / recuperaciones de inversiones en
subsidiarias (81.690) (19.062)
Impuesto de renta diferido 4.682 (687)
Impuesto de renta corriente - 106
Subtotal 43.861 45.244
Cambios en:
Activos por impuestos corrientes 1.226 (1.901)
Inversiones (93) -
Cuentas por cobrar a partes relacionadas (28.994) (26.565)
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 817 (591)
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar (76) (2.084)
Cuentas por pagar a partes relacionadas 6.370 (1.062)
Pasivos por impuestos corrientes (4.520) (1.713)
Dividendos recibidos 101.210 107.004
Flujo procedente de actividades de operacion 119.801 118.332
Devolucién de impuesto de renta 4.481 672
Flujo neto de efectivo generado por actividades de operacién 124.282 119.004
Flujo de efectivo de actividades de financiacion:
Préstamos obtenidos 276.126 50.000
Pago de obligaciones financieras (334.420) (79.525)
Pago de intereses y otros costos financieros (80.359) (84.426)
Readquisicién de acciones - (2.292)
Dividendos pagados (9.187) (28.532)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacién (147.840) (144.775)
Disminucion en efectivo y equivalentes de efectivo (23.558) (25.771)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 24.025 28.397
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 467 2.626
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Veer certificacion adjunta.
JUANPABLO ~ Fimaco dgtamente por JOSE ALEXANDER 00 aise ot casrro CAROLINA CAROLIA RODRGUES
MOLINA CCHEVERRI CASTRO e RODRIGUEZ E:Sw\;%gés 11.13 07:50:14
ECHEVERRI RRBL2025.112 135244 VALENCIA g AT CARVAJAL oso0
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V. Carolina Rodriguez C.
Representante Legal (*) Contador (¥) Revisor fiscal
T.P. 72788-T T.P. 233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros
intermedios separados condensados de CARVAJAL S.A., por los periodos de nueve meses terminados
el 30 de septiembre de 2025 y 2024, los cuales se han tomado fielmente de los libros. Por lo tanto:

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

2. Todos los hechos econémicos realizados han sido reconocidos.

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

4. Todos los elementos han sido reconocidos por importes apropiados.
5. Los hechos econémicos han sido correctamente clasificados, descritos y revelados.
Firmado digitalmente Firmado digitalmente por
JUAN PABLO por JUAN PABLO JOSE ALEXANDER |0cc'y exanDER casTRO
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO VALENCIA
Fecha: 2025.11.12 Fecha: 2025.11.12 13:48:22
ECHEVERRI 1353140500 VALENCIA 0500
JUAN PABLO MOLINA E. JOSE ALEXANDER CASTRO V.
Representante Legal (*) Contador (*)
T.P. 72788 -T
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CARVAJAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS SEPARADOS CONDENSADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2025
y 2024

(Cifras en millones de pesos colombianos, excepto los dividendos por accién, el
resultado neto por accioén y el valor nominal de las acciones)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros intermedios separados condensados: estado de
situacion financiera a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 y el correspondiente estado
de resultados, estado de otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo
por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024.

1.

Entidad que informa

Carvajal S.A. (en adelante, la Sociedad) es una sociedad con domicilio en Colombia. Tiene su sede
principal en la calle 29 Norte # 6A—40 de Cali, Colombia, y opera a través de sociedades subsidiarias
en otros 10 paises de Latinoamérica, el Caribe y Estados Unidos, y corresponde a la ultima matriz del
grupo econémico.

La Sociedad tiene como objeto social establecer, mantener y operar directamente, o a través de sus
subsidiarias, las siguientes actividades:

Produccién y comercializacion de soluciones integrales de empaques.

Produccién y comercializaciéon de papel.

Prestacion de servicios de integracién de soluciones tecnolégicas y tercerizacidon de procesos.
Produccién y comercializacidon de cuadernos, Utiles escolares y papeleria para oficina.
Produccién y comercializacion de muebles de oficina.

Desarrollo de negocios inmobiliarios, especialmente la construccion y urbanizacioén (en asocio con
terceros), la adquisicion y enajenacion de inmuebles y celebracién de contratos de arrendamiento
sobre los mismos.

La Sociedad tiene vigencia hasta el 1° de enero del afio 3000.

Bases de contabilizacion

Los estados financieros intermedios separados condensados por los periodos de nueve meses
terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024, han sido preparados de acuerdo con las Normas de
Contabilidad y de Informacién Financiera Aceptadas en Colombia y la Norma Internacional de
Contabilidad NIC 34- “Informacion Financiera Intermedia”.

La Sociedad presenta sus estados financieros intermedios separados condensados en pesos
colombianos y los valores se han redondeado a la unidad de millén mas préxima (COP 1.000.000)
salvo cuando se indique lo contrario.

Estos estados financieros intermedios separados condensados no incluyen toda la informacion ni
todas las revelaciones que se requieren para los estados financieros anuales. Por lo tanto, estos
estados financieros de periodo intermedio deben ser leidos en conjunto con los estados financieros
separados anuales a 31 de diciembre de 2024.
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3. Politicas contables significativas

Las politicas contables aplicadas por la Sociedad en estos estados financieros intermedios separados
condensados son las mismas aplicadas por la Sociedad en sus estados financieros separados
anuales a 31 de diciembre de 2024 y por el afio terminado en esa fecha.

Adopcion de nuevas normas
Al 30 de septiembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas para adopcion, se
deben tener en cuenta las indicadas en el informe de diciembre 2024.

4. Juicios y estimaciones
La preparacion de los estados financieros intermedios requiere que la gerencia realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas contables y los montos de los
activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.
En la preparacion de estos estados financieros intermedios separados condensados, los juicios
significativos de la Administracion en la aplicacion de las politicas contables de la Sociedad y las

causas clave de incertidumbre de la informacion, fueron las mismas que las aplicadas a los estados
financieros separados a 31 de diciembre de 2024 y por el afio terminado en esa fecha.

5. Efectivo y equivalentes de efectivo

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Bancos 207 6.970
Depdsitos de alta liquidez 260 17.055
Total 467 24.025

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

6. Inversiones en subsidiarias

A continuacién, se presenta el movimiento de las inversiones durante el periodo de nueve meses
terminado el 30 de septiembre de 2025:

Saldo inicial a 31 de diciembre de 2024 1.289.501
Dividendos decretados por las subsidiarias (66.583)
Compra de acciones 93
Participacion de las otras variaciones patrimoniales de subsidiarias (1) (9.048)
Resultado neto por método de participacion patrimonial con subsidiarias (2) 89.078
Saldo final a 30 de septiembre de 2025 1.303.041
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(1) El principal movimiento del ORI de las subsidiarias corresponde a los efectos de conversién por
variaciones en las tasas de cambio de la moneda funcional de las sociedades del exterior a la
moneda funcional y de presentacion de la sociedad matriz.

(2) Resultado neto por método de participacion patrimonial 89.078 y por constitucion de cuenta por
pagar de (7.388).

En el mes de mayo se realiz6 la venta de las acciones de la sociedad Américas Business Process
Services S.A., sociedad que dedicada a proveer servicios de contact center y transformacion de
operaciones. Carvajal S.A. poseia indirectamente el sesenta por ciento (60%) de su capital social a
través de su subsidiaria Assenda Inversiones S.A.S.

De igual manera, en el mes de mayo las acciones de la sociedad Alaga S.A.S. fueron transferidas en
virtud de un contrato de compraventa, a favor de Integrity Holding S.A.S. de conformidad con el
acuerdo suscrito. Sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones, Carvajal S.A. podra convertirse en
accionista de Integrity Holding S.A.S. o de la sociedad matriz de dicha compafiia una vez ocurra una
reorganizacion corporativa (en adelante el “Grupo Integrity”), el plazo para el cumplimiento de dichas
condiciones y para la conversién en acciones del Grupo Integrity es de dieciocho (18) meses. Carvajal
S.A. poseia indirectamente el cien por ciento (100%) de su capital social a través de su subsidiaria
Assenda Inversiones S.A.S.

En el mes de septiembre se realizd la compra de 9.804 acciones preferentes de su filial Carvajal
Empaques S.A por valor de $93.

A continuacion, se relacionan las subsidiarias directas de la Sociedad, incluidos su nombre, domicilio,
porcentaje de participacion, datos financieros a 30 de septiembre de 2025 y actividad econdmica:
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Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

La variacién corresponde principalmente a reclasificacion que se realizé6 a cuentas por cobrar a
terceros de la subsidiaria Américas Business Process Services S.A., la cual se vendi6 en el mes de
mayo, de igual manera los respectivos movimientos de intereses y prestamos con este tercero.

Obligaciones financieras

Las obligaciones financieras se componen de préstamos con entidades financieras cuyos
vencimientos son como siguen:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Corto plazo

Préstamos con entidades financieras 54.485 12.635
Sobregiro 10.495 -
Intereses 9.847 6.848
Total 74.827 19.483
Largo plazo

Préstamos con entidades financieras (1) 267.600 181.739
Total 267.600 181.739

A continuacion, se muestra los vencimientos de las obligaciones de largo plazo:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

En el segundo afio 59.647 27.500
!En el Fercero hasta el quinto afo, 159.953 154.239
inclusive

Después de cinco (5) afios 48.000 -
Valor pagadero a largo plazo 267.600 181.739

(1) El aumento de las obligaciones financieras a largo plazo obedece principalmente a la toma de
creditos con el Banco Davivienda S.A. y Bancolombia S.A. por la suma total de ciento noventa y
seis mil quinientos millones de pesos ($196.500.000.000) con la finalidad de realizar el pago del
vencimiento de la emisiéon de bonos que tuvo lugar el 29 de enero de 2025, sustituyendo el
endeudamiento en bonos por deuda con el sistema financiero.

El costo promedio ponderado de la deuda durante el semestre terminado el 30 de septiembre de 2025
fue 12,5 % E.A.

A 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 la distribucién de la deuda por entidad
financiera es la siguiente:
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Entidad Financiera Pais 30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Grupo Bancolombia Colombia 29 % 45 %
Grupo Aval Colombia 38 % 49 %
Davivienda Colombia 33 % 6 %
Total 100 % 100 %

La Administracién de la Sociedad estima que el valor en libros de los préstamos se aproxima al valor
razonable.

9. Titulos emitidos

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Largo plazo

Bonos emisioén afio 2020 40.000 40.000
Bonos emision afio 2023 466.450 466.228
Total 506.450 506.228

Bonos emision aiio 2020

El 29 de enero de 2020, la Sociedad llevo a cabo la adjudicacion del primer lote de emisién de Bonos
Ordinarios con Garantia Parcial Bancaria de Carvajal S.A. en la Bolsa de Valores de Colombia, por
valor de $300.000, de los cuales ya se cancelé la serie C - C5 — 5 arios el 29 de enero de 2025,
quedando el siguiente saldo:

Tasa/Margen
Serie-Subserie Monto emitido de corte
Serie A- A10 - 10 afios IPC + Margen E.A. 40.000 3,5%

Total 40.000

Esta emision cuenta con una garantia parcial bancaria de $12.000 expedida por Banco Davivienda
S.A.

A 30 de septiembre de 2025, el valor razonable de los titulos vigentes de la serie A10 asciende a
$35.297. La medicién del valor razonable de los titulos se clasifica en el nivel 1, ya que la misma fue
tomada de los precios cotizados en el mercado activo reportados por Infovalmer.

Bonos emisioén aifio 2023

El 26 de diciembre de 2023, la Sociedad llevé a cabo la colocacion de bonos ordinarios dirigido al
segundo mercado por valor de $468.000. La adjudicacidn se realizé como se muestra a continuacion:
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Monto

Serie-Subserie emitido
Serie C - C7 - 7 afios IBR — plazo tres (3) meses + 3.53% N.T.V. 200.000
Serie C - C10 - 10 afios IBR — plazo tres (3) meses + 3.02% N.T.V. 268.000
Total 468.000

El reconocimiento inicial de este pasivo financiero incluyé costos directos de transaccién incurridos
en la emision, por valor de $1.864. Posterior al reconocimiento inicial, los titulos emitidos se miden al

costo amortizado.

Los recursos provenientes de la colocacion del primer lote de la emisién y colocacién de Bonos
Ordinarios de Carvajal S.A. dirigidos al segundo mercado fueron destinados a la sustitucion de pasivos

financieros de Carvajal S.A. y/o de sus subordinadas.

10. Transacciones y saldos con partes relacionadas

Carvajal S.A. efectua transacciones con partes relacionadas, en condiciones de libre competencia y

a precios normales de mercado.

Los saldos de cuentas por cobrar y por pagar, y los ingresos y gastos de las transacciones con partes
relacionadas a 30 de septiembre de 2025 y 2024 se presentan a continuacion:

Del 01 de enero al 30 de

septiembre de 2025 A 30 de septiembre de 2025
Por cobrar a Por pagar a
Pais Ingresos Gastos partes partes

relacionadas relacionadas
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 15.372 - 161.287 -
Carvajal Empaques S.A. Colombia 5.138 772 58.299 22.985
Carvajal Educaciéon S.A.S. Colombia 4.233 - 42.896 -
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC. Colombia 108 674 1.102 6.933
Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 15.987 - 191.181 -
Assenda Inversiones S.A.S. Colombia 2.965 - 34.682 -
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia - 294 - 2.229
Carvajal Espacios S.A.S.BIC. Colombia 965 - 11.148 -
Américas Business Process Services S.A.  Colombia 66 - - -
Bico Internacional S.A. Panama - - - 1.447
Carvajal Inversiones S.A. Panama - 120 102.911 -
Bico Internacional S.A. Ecuador - - 780 -
Mepalecuador S.A. Ecuador 17 - 701 -
Subtotal subsidiarias 44.851 1.860 604.987 33.594
Accionistas y otras relacionadas Colombia - - - 50
Subtotal accionistas - - - 50
Total 44.851 1.860 604.987 33.644
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Del 01 de enero al 30 de

A 31 de diciembre de 2024

septiembre de 2024
Por cobrara Por pagar a
Pais Ingresos Gastos partes partes

relacionadas relacionadas
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 19.537 - 175.743 -
Carvajal Empaques S.A. Colombia 6.297 - 92.948 -
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia 5.763 - 47.679 4978
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC. Colombia 111 260 1.102 7.970
Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 14.539 - 154.751 -
Assenda Inversiones S.A.S. Colombia 1.588 - 26.342 -
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 37 385 - 4.548
Carvajal Espacios S.A.S.BIC. Colombia 942 - 11.169 -
Américas Business Process Services S.A.  Colombia ) 3 - -
Bico Internacional S.A. Panama - - - 1.447
Carvajal Inversiones S.A. Panama - 801 108.211 11.533
Bico Internacional S.A. Ecuador - - 881 -
Subtotal subsidiarias 48.814 1.449 618.826 30.476
Accionistas y otras relacionadas Colombia } - - 9.097
Subtotal accionistas - i} - 9.097
Total 48.814 1.449 618.826 39.573
Corto plazo

Cuentas por cobrar a partes relacionadas (1)

Cuentas por pagar a partes relacionadas

Largo plazo

Cuentas por cobrar a partes relacionadas (2)

Cuentas por pagar a partes relacionadas

30 de septiembre de
2025

31 de diciembre de

2024

108.718
33.644

496.269

148.056
34.601

470.770
4.972

(1) La disminucién en las cuentas por cobrar a partes relacionadas de corto plazo corresponde

principalmente al pago del decreto de dividendos de las subsidiarias.

(2) ElI aumento de las cuentas por cobrar a partes relacionadas de largo plazo corresponde
principalmente a nuevos préstamos otorgados.

18



11.

12.

La Administracion de la Sociedad estima que el valor en libros de las cuentas por cobrar y por pagar
con partes relacionadas se aproxima al valor razonable.

Los intereses de los préstamos entre partes relacionadas se realizan a precios de mercado. Los
ingresos corresponden principalmente a intereses por préstamos en dinero.

Compensacion a personal gerencial clave

La compensacion a personal gerencial clave durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de
septiembre de 2025 y 2024, asciende a:

01 de enero a 30 de 01 de enero a 30 de
septiembre de 2025 septiembre de 2024

Honorarios a miembros de Junta Directiva 822 677

Ingresos y costos financieros

Los ingresos financieros por valor de $46.592 y $49.211 a septiembre 30 de 2025 y 2024,
respectivamente, se componen principalmente de intereses causados en préstamos otorgados a
partes relacionadas.

Por otro lado, los costos financieros por valor de $85.511 y $89.107 a septiembre 30 de 2025 y 2024
respectivamente, se componen principalmente de intereses causados en los titulos emitidos,
préstamos con entidades financieras y cuentas por pagar a partes relacionadas.

Impuestos

El ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias es el siguiente:

01 de enero 01deenero 01deabrila 01deabrila

a 30 de a 30 de 30 de 30 de
septiembre septiembre septiembre septiembre
de 2025 de 2024 de 2025 de 2024
Impuesto de renta diferido (4.682) 687 (3.475) 15
Impuesto de renta - (106) - 6.178
Ingreso (gasto) por impuesto a las (4.682) 581 (3.475) 6.193

ganancias

Activos (pasivos) por impuestos diferidos

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Pérdidas fiscales disponibles para

compensacion contra utilidades fiscales 344 5.412
futuras

Demas diferencias temporarias (36) (422)
Total impuesto diferido activo neto 308 4.990
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13. Capital emitido

El nimero de acciones suscritas, pagadas y en circulacién a 30 de septiembre de 2025 y 31 de
diciembre de 2024 es el siguiente:

sﬁg((::irci)tgzs Acciones Acciones en
y readquiridas circulacién
pagadas
1.636.929.895 23.924.180 1.613.005.715

El siguiente es el resumen de la composicion accionaria de la Sociedad:

CARVAJAL S. A.
COMPOSICION ACCIONARIA
a 30 de septiembre de 2025

Accionistas NL’lmgro de Por_'c_entaj(’a

Acciones Participacion
Fundacion Carvajal 376.789.882 23,36%
JHCS S.AS. 87.773.901 5,44%
Casa Valli S.A.S. 85.590.138 5,31%
Visalva S.A.S. 84.571.301 5,24%
Otros accionistas con participacion inferior al 5% 978.280.493 60,65%
Total acciones en circulacién 1.613.005.715 100%

14. Administracion de riesgos

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

* Riesgo de crédito
* Riesgo de liquidez
* Riesgo de mercado

Con corte al 30 de septiembre de 2025, los mecanismos de gestion utilizados por la Sociedad son
similares a los descritos en los estados financieros a 31 de diciembre de 2024.

El 91,19 % de las obligaciones financieras de la Sociedad se encuentran a largo plazo y la Sociedad
ha cumplido con sus compromisos financieros.
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15. Dividendos

Los dividendos pagados durante el periodo de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025
y 2024 se muestran a continuacion:

01 de enero a 30 de 01 de enero a 30 de

septiembre de 2025 septiembre de 2024
Dividendos pagados 9.187 28.532
Dividendos decretados - 38.330

16. Reclasificaciones

Para fines de comparabilidad se realizé reclasificacién en el estado de resultados en el periodo de
nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2024, que no tiene efecto en el resultado o en la
situacion financiera de la Sociedad.

17. Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

A la fecha de emisién de este informe, la Administracion considera que no existen otros eventos
subsecuentes que tengan un impacto material en los estados financieros.
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EY

Shape the future
with confidence

Informe de Revision de Informacion Financiera Intermedia

Sefores:
Accionistas de Carvajal Empaques S.A.

Introduccién

He revisado los estados financieros intermedios separados (condensados) adjuntos de
Carvajal Empaques S.A., que comprenden el estado de situacién financiera separado
condensado de periodo intermedio al 30 de septiembre de 2025 vy los correspondientes
estados de resultados separados condensados de periodo intermedio, de otros resultados
integrales separados condensados de periodo intermedio por el periodo de tres y nueve meses
terminados en esa fecha; el estado de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo
separado condensado de periodo intermedio por el periodo de nueve meses terminados en esa
fecha; asi como las notas explicativas a los estados financieros que incluyen informacién sobre
las politicas contables materiales. La Administracién de la Compafiia es responsable por la
preparacién y correcta presentacion de esta informacién financiera intermedia, de acuerdo
con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia. Mi
responsabilidad es emitir una conclusién sobre este reporte de informacidn financiera
intermedia, fundamentada en mi revision.

Alcance de la revisién

He efectuado mi revisidn de acuerdo con la norma internacional de trabajos de revisién 2410
Revision de informacidn financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad aceptada en Colombia. Una revisidon de la informacién financiera a una fecha
intermedia consiste principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafiia
responsable de los asuntos financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revisién. El alcance de una revisién es sustancialmente menor al
examen que se practica a los estados financieros al cierre del ejercicio, de acuerdo con
normas internacionales de auditoria aceptadas en Colombia, y, 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. En consecuencia, no expreso
una opinién de auditoria.

Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S.
Bogota D.C. Medellin — Antioquia Cali — Valle del Cauca Barranquilla - Atlantico
Carrera 11 No 98 - 07 Carrera 43A No. 3 sur-130 Avenida 4 Norte No. 6N — 61 Calle 77B No 59 — 61

Edificio Pijao Green Office Edificio Milla de Oro Edificio Siglo XXI Edificio Centro Empresarial
Tercer Piso Torre 1 — Piso 14 Oficina 502 Las Américas Il Oficina 311
Tel. +57 (601) 484 7000 Tel: +57 (604) 369 8400 Tel: +57 (602) 3876688 Tel: +57 (605) 3100444

A Member firm of Ernst & Young Global Limited



EY

Shape the future
with confidence

Conclusién

Como resultado de mi revisién, no ha llegado a mi conocimiento ningun asunto gue me haga
pensar que la informacién financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacién financiera de Carvajal Empaques S.A. al 30 de
septiembre de 2025 los resultados de sus operaciones por el periodo de tres y nueve meses
terminados en esa fecha vy sus flujos de efectivo por el periodo de nueve meses terminado al
30 de septiembre de 2025,de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacién
Financiera aceptadas en Colombia.

JENIFFER by
ESPERANZA ALVIRA DOMINGUEZ .
DOMINGUEZ i)e;gg.IZOZS.H,'IB 07:57:55

Jeniffer Esperanza Alvira Dominguez

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 218351-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
Cali, Colombia
13 de noviembre de 2025

A Member firm of Ernst & Young Global Limited



CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En millones de pesos colombianos

30 de septiembre de 2025

31 de diciembre de 2024

NOTA
(No auditado) (Auditado)

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 5 23.503 9.762
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 6 59.948 55.664
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 18 119.834 103.696
Inventarios 7 49.350 52.861
Activos por impuestos 14.472 2.070
Otros activos no financieros 5.867 2.035
Activos corrientes 272.974 226.088
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 6 441 -
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 18 50.750 50.750
Inversiones en subsidiarias 8 697.205 830.353
Otros Activos 1 1
Propiedades, planta y equipo 9 112.519 109.064
Activos por derecho de uso 10 24122 25.619
Activos intangibles 11 23.195 18.844
Activos no corrientes 908.233 1.034.631
Total activo 1.181.207 1.260.719

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.

\J \J.k—‘ JENIFFER

Firmado digitalmente por

4
&M ESPERANZA JENIFFER ESPERANZA
\DM N ALVIRA DOMINGUEZ
ALVIRA Fecha: 2025.11.13
Diana Paola Garcia Cardona (12 nov.. 2025 10:34:02 CST) DOMINGUEZ 07:58:13-05'00"
DIANA PAOLA GARCIA CARDONA LEONARDO ARCE CUERVO JENIFFER ESPERANZA ALVIRA DOMINGUEZ
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fiscal
T.P.62703-T

T.P.218351-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(véase miinforme del 13 de noviembre de 2025)




CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En millones de pesos colombianos

NOTA 30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
(No auditado) (Auditado)
Pasivos
Obligaciones financieras 12 9.975 6.847
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 14 92.982 103.260
Cuentas por pagar a partes relacionadas 18 1.282 49.677
Pasivos por impuestos 19.402 12.235
Otros pasivos por arrendamientos 13 1.225 1.819
Beneficios a los empleados 15 9.205 6.887
Pasivos corrientes 134.071 180.725
Obligaciones financieras 12 87.620 46.517
Cuentas por pagar a partes relacionadas 18 58.224 58.224
Beneficios a los empleados 15 3.963 3.639
Pasivo por impuesto diferido 8.486 11.303
Otros pasivos por arrendamientos 13 1.332 2.130
Provisiones 16 101 60
Pasivos no corrientes 159.726 121.873
Total pasivo 293.797 302.598
Patrimonio
Capital 22 4.332 4.332
Prima de emisién 228.946 228.946
Reservas legales y estatutarias 365.934 343.697
Reservas de ORI 232.069 249.187
Resultados acumulados 56.129 131.959
Total patrimonio 887.410 958.121
Total pasivo y patrimonio 1.181.207 1.260.719
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.
(*) Ver certificacién adjunta.
\J&\_\ JENIFFER Firmado digitalmente por

Oana Ouein.

Diana Paola Garcia Cardona (12 nov.. 2025 10:34:02 CST)

DIANA PAOLA GARCIA CARDONA
Representante Legal (*)

\N/

LEONARDO ARCE CUERVO
Contador (*)
T.P.62703-T

JENIFFER ESPERANZA

ESPERANZA ALVIRA ALVIRA DOMINGUEZ

DOMINGUEZ

Fecha: 2025.11.13 07:58:31
-05'00'

JENIFFER ESPERANZA ALVIRA DOMINGUEZ
Revisor Fiscal
T.P.218351-T
Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(véase miinforme del 13 de noviembre de 2025)




CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de resultados separados condensados de periodo intermedio
Por los periodos de nueve meses y trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En millones de pesos colombianos

01 de enero a 30 de
septiembre de 2025

01 de enero a 30 de
septiembre de 2024

01 de julio a 30 de
septiembre de 2025

01 de julio a 30 de
septiembre de 2024

NOTA
(No auditado) (No auditado)

Ingresos de actividades ordinarias 19 387.243 390.928 138.360 142.935
Costos de ventas 294.608 299.822 102.024 111.918
Ganancia Bruta 92.635 91.106 36.336 31.017
Otros ingresos 20 13.944 58.759 13.229 19.861
Gastos de ventas 33.030 26.770 12.691 9.253
Gastos de administracion 21.179 16.483 7.255 5.225
Otros gastos 20 2.316 2.168 (3.650) 1.451
Otras ganancias (pérdidas) netas (1.247) 389 (127) (32)
Resultados de actividades de operacién 48.807 104.833 33.142 34.917
Ingresos financieros 6.913 8.180 2.785 2.155
Costos financieros 18.268 13.359 7.602 4.285
Utilidad (pérdida) derivada de la posicién monetaria neta (3.318) (2.012) (1.524) (2.672)
Resultado antes de impuesto a las ganancias 34.134 97.642 26.801 30.115
Gasto por impuesto a las ganancias 21 12.426 14.629 3.343 4.908
Resultado neto del periodo 21.708 83.013 23.458 25.207
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.

(*) Ver certificaciéon adjunta.
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Representante Legal (*)
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Contador (*)
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Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de otros resultados integrales separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve meses y trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
En millones de pesos colombianos

01 de enero a 30 de 01 de enero a 30 de 01 de julio a 30 de 01 de julio a 30 de
septiembre de 2025 septiembre de 2024 septiembre de 2025 septiembre de 2024
(No auditado) (No auditado)
Resultado neto del periodo 21.708 83.013 23.458 25.207

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

Participacién de otros resultados integrales de

subsidiarias (17.118) 16.899 (11.643) (5.380)
contabilizados utilizando el método de la

participacién patrimonial

Total partidas que se reclasifican o pueden

reclasificarse al resultado del periodo, neto de (17.118) 16.899 (11.643) (5.380)
impuestos

Otros resultados integrales, netos de impuestos (17.118) 16.899 (11.643) (5.380)
Total resultado integral 4.590 99.912 11.815 19.827

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.

o
s | A , Firmado digitalmente por
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.

Estados de flujos de efectivo separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve meses y trimestres terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En millones de pesos colombianos

30 de septiembre de 2025

30 de septiembre de 2024

Flujo de efectivo por actividades de operacién

(No auditado)

Resultado neto del periodo 21.708 83.013
Ajustes por:
Pérdida deterioro en cuentas por cobrar neto 23 14
(Recuperacion) Gasto provision de inventarios y ajuste a su VNR neto (122) 217
Depreciaciones y amortizaciones 10.281 6.630
Gasto neto intereses financieros 11.355 3.049
Resultado neto por método de la participacion patrimonial (12.936) (38.497)
Recuperacion impuesto de renta diferido (2.817) (801)
Gasto de impuesto de renta corriente 15.243 10.522
Pérdida (utilidad) en venta o retiro de propiedades planta y equipo 1.247 (421)
Diferencia en cambio no realizada 3.807 489
Subtotal 47.789 64.215
Cambios en:
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar (10.519) (743)
Inventarios 3.633 (11.219)
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 35.385 (15.661)
Otros activos no financieros (3.832) (2.089)
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar (8.856) 5.806
Activos y pasivos por impuesto, neto (3.101) (3.442)
Beneficios a los empleados 2.402 111
Cuentas comerciales por pagar con partes relacionadas (1.996) (2.366)
Pago de otros pasivos por arrendamientos (1.744) (800)
Flujos procedentes de actividades de operacion 59.161 33.812
Pago de impuesto de renta (17.377) (5.608)
Flujo neto de efectivo generado por actividades de operacién 41.784 28.204
Flujos de efectivo de actividades de inversién:
Reintegro de capital subsidiarias - 1.078
(Aumento) Disminucién de cuentas por cobrar a partes relacionadas (28.200) 26.450
Adiciones de propiedades, planta y equipo (12.986) 4.771)
Venta de propiedades, planta y equipo - 5.880
Adquisicion de otros activos intangibles (4.498) -
Intereses recibidos 6.913 6.025
Dividendos recibidos 105.715 49.236
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversion 66.944 83.898
Flujo de efectivo de actividades de financiacién:
Préstamos obtenidos 41.000 -
Pagos de préstamos corto y largo plazo (1.507) (2.933)
Pago de intereses en obligaciones financieras (7.863) (3.681)
Pago de prestamos subsidiarias (6.614) -
Pago de intereses por otros pasivos por arrendamientos (335) (230)
Dividendos pagados (114.461) (84.059)
Pago de intereses en cuentas por pagar a partes relacionadas (5.207) (4.500)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacion (94.987) (95.403)
Aumento (Disminucion) en efectivo y equivalentes de efectivo 13.741 16.699
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 9.762 22.745
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 23.503 39.444
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
Ohana Gusin. :
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CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros
separados condensados de periodos intermedios de CARVAJAL EMPAQUES S.A., por los periodos de
nueve meses terminados en 30 de septiembre de 2025 y 2024, los cuales se han tomado fielmente de
los libros. Por lo tanto:

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

2. Todos los hechos econdmicos realizados han sido reconocidos.

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

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

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

e Gusi N/

Diana Paola Garcia Cardona (12 nov.. 2025 10:34:02 CST)

DIANA PAOLA GARCIA CARDONA LEONARDO ARCE CUERVO
Representante Legal (*) Contador (*)
T.P. 62703-T
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CARVAJAL EMPAQUES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS CONDENSADOS DE PERIODO
INTERMEDIO DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Cifras en millones de pesos colombianos)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados condensados de periodo intermedio
de Carvajal Empaques S.A.: estado de situacion financiera a 30 de septiembre de 2025 y 31 diciembre
de 2024 y los correspondientes estados de resultados, estados de otros resultados integrales, estados
de cambios en el patrimonio y estados de flujos de efectivo por los periodos de nueve meses terminados
el 30 de septiembre de 2025 y 2024.

1. ENTIDAD QUE INFORMA

Carvajal Empaques S.A. (en adelante la “Compafriia”) es una compariia con domicilio en Colombia, tiene
su sede principal en la Calle 29 Norte No. 6A - 40 Cali, Colombia.

La Compaifiia fue constituida por escritura publica No.8178, del 23 de diciembre de 1980 en la Notaria
Segunda de Cali, con una duracién hasta el 31 de diciembre de 2050. Durante la vida social de la
Compaiiia se han efectuado algunas modificaciones a la escritura de constitucion, la ultima reforma se
efectlo en la Notaria Dieciséis de Bogota el 17 de diciembre de 2015.

La Compafia esta principalmente involucrada en la produccién y venta de soluciones integrales de
empaques.

Carvajal Empaques S.A. es subsidiaria de Carvajal S.A. y ejerce el control directo sobre las siguientes
subsidiarias:

Grupo Convermex S.A. de C.V. — México
Carvajal Empaques S.A. - Chile
Carvajal Empaques Holding S.A — Panama

Control indirecto en las siguientes sociedades:

Convermex USA Corp.- USA

Peruana de Moldeados S.A. — Peru

Descartables Proveedores S.R.L — Peru

Plasticos Reunidos S.A. — Peru

Carvajal Empaques S.A. de C.V. — El Salvador

Carvajal Empaques Centroamérica, S.A. de C.V. — El Salvador
Distribuidora Carvajal Empaques S.A de C.V. — El Salvador

2. BASES DE CONTABILIZACION

Los estados financieros separados condensados por los periodos de nueve meses terminados el 30 de
septiembre de 2025 y 2024, han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de
Informacién Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia y la norma Internacional de Contabilidad NIC 34 —
“Informacién Financiera Intermedia”.

La Compafia presenta sus estados financieros intermedios separados condensados en pesos

colombianos y los valores se han redondeado a la unidad de millén mas préxima (COP 1.000.000) salvo
cuando se indique lo contrario.
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Estos estados financieros separados condensados de periodo intermedio no incluyen toda la informacion
ni todas las revelaciones que se requieren para los estados financieros anuales. Por lo tanto, estos
estados financieros de periodo intermedio deben ser leidos en conjunto con los estados financieros
separados anuales a 31 de diciembre de 2024.

3. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS
Las politicas contables aplicadas por la Compafiia en estos estados financieros separados condensados
de periodo intermedio son las mismas aplicadas por la compafiia en sus estados financieros separados

anuales a 31 de diciembre de 2024 y por el afio terminado en esa fecha.

Al 30 de septiembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas para adopcion.

4, JUICIOS Y ESTIMACIONES

La preparacidon de los estados financieros intermedios separados condensados requiere que la
Administraciéon realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas
contables y los montos de los activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales
pueden diferir de estas estimaciones.

En la preparacion de estos estados financieros intermedios separados condensados, los juicios
significativos de la Administracion en la aplicacion de las politicas contables de la Compafiia y las causas
claves de incertidumbre de la informacién fueron las mismas que las aplicadas a los estados financieros
separados a 31 de diciembre de 2024.

5. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El saldo de efectivo y equivalente es el siguiente:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Caja 2 2
Bancos 17.005 7.418
Derechos fiduciarios 6.496 2.342
Total 23.503 9.762

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

Al 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre 2024, el saldo en moneda extranjera es de USD
$3.688.729,81 y USD $ 514.255,02, respectivamente.
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6. CUENTAS COMERCIALES POR COBRAR Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Corto Plazo

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Cuentas por cobrar comerciales

Clientes nacionales 58.034 51.426
Clientes del exterior 1.809 3.651
Subtotal 59.843 55.077

Otras cuentas por cobrar
Anticipos y avances a proveedores y

. 142 597
contratistas
Anticipos a proveedores del exterior 271 100
Cuentas por cobrar a trabajadores 226 306
Reclamacién por incapacidades 222 256
Anticipos empleados 11 -
Deudores varios 631 634
Subtotal 1.503 1.893
menos : Deterioro cartera (821) (856)
Menos : Provision de devoluciones y (577) (450)
descuentos
Total 59.948 55.664
Largo Plazo
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Anticipo por compra de activos 441 -
Total 441 -

Las cuentas por cobrar comerciales se miden a costo amortizado. La Administracion de la Compafiia
estima que el valor en libros de las cuentas comerciales por cobrar y otras por cobrar se aproximan a
su valor razonable.
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7. INVENTARIOS

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

30 de septiembra de 31 de diciembre de 2024

2025
Materias primas 15.957 14.714
Productos en proceso 5.264 8.674
Productos terminados 19.572 17.865
Materiales, repuestos y suministros 6.247 5.452
Material de empaque 2.352 2.894
Inventarios en transito 1.687 5113
Subtotal 51.079 54.712
Menos: Provisiones (1.433) (1.507)
Menos: Valor neto de realizacion (296) (344)
Total 49.350 52.861

Al 30 de septiembre de 2025 se ajustd el inventario a su valor neto realizable, lo que generé una
utilidad de  $49.
8. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS
A continuacion, se relacionan las subsidiarias, en las que la Compafiia tiene una participacion directa
incluyendo su nombre, pais de operacion, informacidn financiera, porcentaje de participacion y actividad

econdémica:

A 30 de septiembre de 2025:

% Utilidad
Entidad Pais Participacion Activo Pasivo Patrimonio (pérdida) Actividad Economica
2025 Neta
Carvajal Empaques Holding SA. - o s 100 927.892 548.184  379.708  25.203 Inversionista.
(consolidado)
Comercializacién de
Carvajal Empaques S. A. Chile 83,04 553 19 534 (83) soluciones integrales de
empaques
Produccién y comercializacion
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 97,22 693.580 483.400  210.189 (12.589) de soluciones integrales de
(consolidado)
empaques
Produccién y comercializacion
Carvajal Empaques S. A. de C.V. El Salvador 0,91 91.809 50.813 40.996 (6.036) de soluciones integrales de
empaques
Carvajal Empaques Comercializacion de
Centroameérica S.A de C.V El Salvador 1 175.163 170.166 4.997 (1.561) soluciones integrales de
empaques
Distribuidora Carvajal Empaques Comercializacion de
jal EMPaques g saivador 1 21342 19.211 2131  2.277 soluciones integrales de
S.Ade C.V.
empaques

Distribuidora Carvajal Empaques

S.A. de C.V. El Salvador
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El saldo y movimiento de las inversiones en subsidiarias por el trimestre terminado el 30 de septiembre de 2025

sigue a continuacion:

Utilidad

Subsidiaria Pais ~ Sado Efecto . ndos (pérdida) por ORIMPP Saldo neto
inicial pasivo final
MPP

Carvajal Empaques Holding S.A. Panamé 490.084 - (102.550) 22.693 (15.828) 394.399
Carvajal Empaques S.A Chile - 72 - (72) - -
Grupo Convermex S.A de C.V. México 340.049 - (26.488) (9.685)  (1.290) 302.586
Carvajal Empaques S.A de C.V. El Salvador 207 - - - - 207
Carvajal Empaques Centroamérica, S.A. de C.V. El Salvador 3 . ) ) ) 13
Distribuidora Carvajal Empaques, S.A. de C.V. El Salvador - - - - - -
Total 830.353 72 (129.038) 12.936  (17.118)  697.205
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11. ACTIVOS INTANGIBLES

El saldo y los movimientos de los activos intangibles por periodos de nueve meses terminados el 30 de
septiembre de 2025 y 2024, siguen a continuacion:

Proyecto
COSTO Licencias Marcas ERP Total

Saldo a 31 de diciembre de 2023 59 30.443 - 30.502
Adiciones 53 - 1.928 1.981
Retiro (59) - - (59)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 53 30.443 1.928 32.424
Adiciones - - 4.498 4.498
Saldo a 30 de septiembre de 2025 53 30.443 6.426 36.922
AMORTIZACION ACUMULADA

Saldo a 31 de diciembre de 2023 59 13.567 - 13.626
Cargos del afo 13 - - 13
Retiro (59) - - (59)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 13 13.567 - 13.580
Cargos del ano 40 - 107 147
Saldo a 30 de septiembre de 2025 13 13.567 - 13.727
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 40 16.876 1.928 18.844
Valor neto a 30 de septiembre de 2025 40 16.876 6.426 23.195
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12. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Corto plazo 30 de septiembre de 31 de diciembre de 2024
2025

Préstamos con entidades financieras 2.729 2.499

Ob!lgamongs por arrendamientos con 7246 4.348

entidades financieras

Total 9.975 6.847

30 de septiembre de

Largo plazo

2025 31 de diciembre de 2024
Préstamos con entidades financieras 57.930 17.054
Ob!|ga0|on93 por arrendamientos con 29.690 90.463
entidades financieras
Total 87.620 46.517

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

30 de septiembre de

2025 31 de diciembre de 2024
A la demanda o en un afo 9.975 6.847
En el segundo afio 10.238 5.856
En el tercero hasta el quinto afo, inclusive 68.510 29.251
Después de cinco afios 8.872 11.410
Menos: Valor pagadero dentro de 12 (9.975) (6.847)
meses
Valor pagadero a largo plazo 87.620 46.517

Los préstamos estan denominados en pesos colombianos.

El costo promedio ponderado de la deuda durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de
septiembre de 2025 fue de 13,1 % E.A.

A 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 la distribucion de la deuda por entidad financiera
es la siguiente:
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30 de septiembre de

Grupo Bancario 2025 31 de diciembre de 2024
Grupo Bancolombia 45,12% 82,83%
Banco BBVA 44,41% 0,00%
Banco de Bogota 9,89% 16,65%
Otros 0,58% 0,52%
Total 100% 100%

13. OTROS PASIVOS POR ARRENDAMIENTOS

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la nota 12, como parte de las
obligaciones financieras. Los otros pasivos por arrendamientos con otros terceros al 30 de septiembre de
2025 y 31 de diciembre de 2024 ascienden a:

30 de septiembre de

2025 31 de diciembre de 2024
Corto plazo 1.225 1.819
Largo plazo 1.332 2.130
Total 2.557 3.949

El analisis de vencimientos de los otros pasivos por arrendamientos es como sigue:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

En 1 afo o menos 1.225 1.819
En el segundo al quinto ano 1.332 2.130
Menos, valor pagadero dentro de 12 meses (1.225) (1.819)
Total 1.332 2.130

Durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2025, los gastos reconocidos en el
estado de resultados relacionados con arrendamientos de bajo valor y arrendamientos de corto plazo,
para los cuales se ha usado la exencion de reconocimiento, ascienden a $ 1.566

La tasa promedio de los otros pasivos por arrendamientos al 30 de septiembre del 2025 es 15,25%
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14. CUENTAS COMERCIALES POR PAGAR Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

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

30 de septiembre de

2025 31 de diciembre de 2024
Proveedores nacionales 54.572 47.383
Proveedores del exterior 28.612 48.535
Aportes por pagar 889 875
Anticipo clientes nacionales 823 856
Retenciones por pagar 2.122 2.163
Dividendos por pagar 44 -
Costos y gastos por pagar 5.624 3.447
Otras cuentas por pagar 296 1
Total 92.982 103.260

El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 90 dias. La Compaiiia tiene politicas
establecidas para asegurar que todos los pasivos son pagados en el periodo de crédito acordado.

Las Administracién de la Compaiiia estima que el valor en libros de las cuentas comerciales por pagar y
otras cuentas por pagar se aproxima a su valor razonable.

15. BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS

El pasivo por beneficios a los empleados se compone de:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Pension de jubilacion pasivo por beneficios definidos 3.284 3.493
Otros beneficios post-empleo - Bonificacién por pension 359 371
Otros beneficios de largo plazo - Prima de antigliedad 237 230
Vacaciones 2.371 1.902
Cesantias 2.056 2.569
Interés de cesantias 183 293
Prima de servicios 726 -
Otras prestaciones 3.952 1.668
Total 13.168 10.526
Menos: pasivos por beneficios a empleados corto plazo (9.205) (6.887)
Pasivos por beneficios a empleados largo plazo 3.963 3.639
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16. PROVISIONES

Las provisiones comprenden los siguientes conceptos:

No corrientes 30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Laborales 101 60
Total 101 60

Las provisiones corresponden a obligaciones para las cuales la Compaifiia tiene incertidumbre acerca de
su cuantia y/o vencimiento. La Compafiia ha realizado una estimacion fiable de los casos y valores en
que estaria comprometida a responder ante terceros.

La Administracion de la Compafiia y sus asesores legales, consideran que las sumas contabilizadas son
suficientes para cubrir pérdidas probables que puedan resultar del desenlace desfavorable de procesos
laborales.

17. GESTION DE RIESGOS

La Compaifiia esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros:

o Riesgo de crédito
o Riesgo de liquidez
. Riesgo de mercado

Con corte al 30 de septiembre de 2025, los mecanismos de gestion utilizados por la Compafia son
similares a los descritos en los estados financieros a 31 de diciembre de 2024.

La Compafia tiene un endeudamiento financiero a largo plazo del 89,78 % y ha cumplido con sus
compromisos financieros.
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18. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Al 30 de septiembre de 2025 y 2024, los saldos de cuentas por cobrar y por pagar y los ingresos y gastos
de las transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

1 de enero al 30 de A 30 de septiembre

septiembre de 2025 de 2025
Compra
Ano 2025 Pais Ingresos de bienes Cuenta Cuenta
. . por cobrar por pagar
y servicios

Subsidiarias

Carvajal Empaques Holding S.A. Panama - - 16.775 -
Carvajal Empaques Centroamerica S.A. de C.V. El Salvador  35.073 - 19.180 -
Carvajal Empaques S.A.de C.V. El Salvador 4.801 69 564 -
Grupo Convermex S.A de C.V. México 97.447 515 51.906 299
Peruana de Moldeados S.A.C. Peru 94 2.038 - 267
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia 18 278 5.018 391
Carvajal Espacios S.A.S. BIC Colombia - 32 - -
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 200 2.535 357 6
Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 5.576 5.816 53.706 30
Carvajal S.A. (1) Colombia 772 5.138 22.986 58.300
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 93 7.581 92 29
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC. Colombia - 341 - 27
Fundacion Carvajal Colombia - 1.069 - 119
Inversantamonica S.A. Colombia - - - 38
Total 144.074 25.412 170.584 59.506

(1) El incremento en la cuenta por cobrar se genera por prestamo a Carvajal S.A. de $ 22.265
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1 de enero al 30 de A 31 de diciembre de

septiembre de 2024 2024
Compra
Ano 2024 Pais Ingresos de bie‘r)1es Cuenta Cuenta
. . por cobrar por pagar
y servicios

Subsidiarias
Carvajal Empaques Holding S.A. Panama - - 19.752 -
Carvajal Empaques Centroamerica S.A. de C.V. EIl Salvador 11.994 - 11.391 -
Carvajal Empaques S.A. de C.V. El Salvador  30.529 475 6.647 6.682
Carvajal Empaques S.A. de C.V. México - 3 - -
Grupo Convermex S.A de C.V. México 118.286 4.525 55.500 2.265
Peruana de Moldeados S.A.C. Peru 886 2.215 77 601
Otras partes relacionadas
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia - 149 - 44
Carvajal Espacios S.A.S. BIC Colombia - - - 15
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia - 1.995 157 4.714
Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 7.981 5.252 53.305 478
Carvajal S.A. Colombia - 6.297 - 92.947
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia - 6.834 - 87
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC. Colombia - 123 - 68
Fundacion Carvajal Colombia - 844 - -
Inversantamonica S.A. Colombia - - 7.617 -
Total 169.676 28.712 154.446 107.901

El detalle del corto y largo plazo de las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas es como
sigue:

CUENTAS POR COBRAR A PARTES RELACIONADAS

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Total cuentas por cobrar a partes relacionadas

170.584 154.446
Menos: cuentas por cobrar a partes relacionadas
corto plazo (119.834) (103.696)
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
largo plazo 50.750 50.750
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CUENTAS POR PAGAR A PARTES RELACIONADAS

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Total cuentas por pagar a partes relacionadas

59.506 107.901
Menos: cuentas por pagar a partes relacionadas
corto plazo (1.282) (49.677)
Cuentas por pagar a partes relacionadas
largo plazo 58.224 58.224

Compensacion a personal gerencial clave

La compensacion a personal gerencial clave por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2025 y
2024 es como sigue:

30 de septiembre de 2025 30 de septiembre de 2024

Salario y beneficios de corto y largo 946 653

La Compaiiia considera como personal gerencial clave al personal que ocupa los siguientes cargos:
Miembros de Junta Directiva.

Presidente de la Compaiiia.
Equipo Directivo de Presidencia.

19. INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

Los ingresos de actividades ordinarias se componen de:

01 deeneroa30de 01deeneroa30de 01dejulio a30de 01 de julio a 30 de
septiembre de 2025 septiembre de 2024 septiembre de 2025 septiembre de 2024

Ventas a clientes nacionales 255.140 169.944 93.362 62.019
Ventas a clientes del exterior 3.627 725 843 2.003
Ventas a partes relacionadas exterior 123.704 211.921 43.189 77.127
Regalias a partes relacionadas 10.286 10.993 2.877 2.998
Aprovechamientos 2 9 1 4
Subtotal 392.759 393.592 140.272 144.151
Menos devoluciones y descuentos (5.516) (2.664) (1.912) (1.216)
Total 387.243 390.928 138.360 142.935
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20. OTROS INGRESOS / GASTOS

OTROS INGRESOS
01 de enero a 30 de
septiembre de 2025

01 de julio a 30 de
septiembre de 2025

01 de enero a 30 de
septiembre de 2024

01 de julio a 30 de
septiembre de 2024

Utilidad neta por método de participacion 12.936 58.167 12.936 19.670
Recuperacion de cartera - 10 - 3
Reintegro otros costos y gastos 675 231 237 72
Otras recuperaciones 328 351 51 116
Recuperacion de seguro 5 - 5 -

Total 13.944 58.759 13.229 19.861

OTROS GASTOS
01 de enero a 30 de
septiembre de 2025

01 de julio a 30 de
septiembre de 2025

01 de enero a 30 de
septiembre de 2024

01 de julio a 30 de
septiembre de 2024

Gastos netos por método de participacion patr - - (4.546) -
Gastos bancarios y comisiones 82 74 28 27
Otros gastos 41 - 41 -
Donaciones 2.193 2.094 827 1.424
Total 2.316 2.168 (3.650) 1.451
21. IMPUESTO A LAS GANANCIAS

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

El gasto por impuesto de renta es el siguiente:

01 de enero a 30 de
septiembre de 2025

01 de julio a 30 de
septiembre de 2025

01 de enero a 30 de
septiembre de 2024

01 de julio a 30 de
septiembre de 2024

Impuesto de renta corriente 15.243 15.290 4.668 4.768
Impuesto de renta diferido (2.817) (661) (1.325) 140
Total gasto por impuesto a las ganancias 12.426 14.629 3.343 4.908
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22, CAPITAL

El capital de la Compafiia a 30 de septiembre de 2025 y al 31 de diciembre 2024 es como sigue:

Numero de acciones suscritas y pagadas ordinarias 71.370.405
Numero de acciones suscritas y pagadas preferenciales 36.934.368
Valor nominal por accién 40
Capital Autorizado 6.000
Capital por suscribir (1.668)
Total Capital 4.332

El nimero de acciones suscritas, pagadas y en circulacion, a 30 de septiembre de 2025 y 31 de
diciembre 2024, es el siguiente.

Lo N° de % de . Capital emitido
Accionistas . L Valor Nominal .
acciones participacion en millones

Carvajal S.A. 67.029.506 61,9 40 2.681
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. 4.340.899 4,0 40 174
Total acciones ordinarias 71.370.405 65,90 2.855
Carvajal S.A. 28.736.362 26,3 40 1.149
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. 8.123.542 7,5 40 325
Inferior al 1% 74.464 0,3 40 3
Total acciones preferenciales 36.934.368 34,10 1.477
Total acciones 108.304.773 100 4.332

23. DIVIDENDOS

Los valores de dividendos decretados y pagados en el periodo fueron:

01 de enero a 30 de 01 de enero a 30 de
septiembre de 2025 septiembre de 2024

Dividendos decretados en asamblea de accionistas de

Carvajal Empaques S.A. celebrada en marzo
de 2025 y 2024 75.301 152.753

Dividendos pagados 114.461 117.982
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24, CONTINGENCIAS

Con excepcioén de las provisiones registradas en la nota 16, la Compafiia no se encuentra involucrada en
juicios u otras acciones legales que pudieran afectar significativamente su situaciéon patrimonial y/o
ciertas partidas de los estados financieros.

A continuacion, se presenta un detalle de los procesos cuya estimacion de perdida a 30 de septiembre
se clasifica como posible, de acuerdo con lo indicado por los abogados externos, razén por la cual no se
ha registrado provision.

Naturaleza del proceso No de procesos Cuantia
Laboral 2 67

25, HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

A la fecha de emision de este informe, la Administracidn considera que no existen eventos subsecuentes
que tengan un impacto material en los estados financieros.
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EY

Shape the future
with confidence

Informe de Revision de Informacién Financiera Intermedia

Sefiores:
Accionistas de Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S BIC

Introduccién

He revisado los estados financieros intermedios separados condensados adjuntos de Carvajal
Tecnologia y Servicios S.A.S BIC, que comprenden el estado de situacién financiera separado
condensado de periodo intermedio al 30 de septiembre de 2025 vy los correspondientes
estados de resultados separados condensados de periodo intermedio, de otros resultados
integrales separados condensados de periodo intermedio por el periodo de tres y nueve meses
terminados en esa fecha; el estado de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo
separado condensado de periodo intermedio por el periodo de nueve meses terminados en esa
fecha; asi como las notas explicativas a los estados financieros que incluyen informacién sobre
las politicas contables materiales. La Administracién de la Compafiia es responsable por la
preparacién y correcta presentacidn de esta informacién financiera intermedia, de acuerdo
con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia. Mi
responsabilidad es emitir una conclusién sobre este reporte de informacién financiera
intermedia, fundamentada en mi revision.

Alcance de la revisién

He efectuado mi revisién de acuerdo con la norma internacional de trabajos de revisién 2410
Revisién de informacién financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad aceptada en Colombia. Una revision de la informacidn financiera a una fecha
intermedia consiste principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafiia
responsable de los asuntos financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revision. El alcance de una revision es sustancialmente menor al
examen gue se practica a los estados financieros al cierre del ejercicio, de acuerdo con
normas internacionales de auditoria aceptadas en Colombia, y, 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. En consecuencia, no expreso
una opinién de auditoria.

Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S.
Bogota D.C. Medellin — Antioquia Cali — Valle del Cauca Barranquilla - Atlantico
Carrera 11 No 98 - 07 Carrera 43A No. 3 sur-130 Avenida 4 Norte No. 6N — 61 Calle 77B No 59 — 61

Edificio Pijao Green Office Edificio Milla de Oro Edificio Siglo XXI Edificio Centro Empresarial
Tercer Piso Torre 1 — Piso 14 Oficina 502 Las Américas Il Oficina 311
Tel. +57 (601) 484 7000 Tel: +57 (604) 369 8400 Tel: +57 (602) 3876688 Tel: +57 (605) 3100444

A Member firm of Ernst & Young Global Limited
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with confidence

Conclusién

Como resultado de mi revisién, no ha llegado a mi conocimiento ningun asunto que me haga
pensar que la informacion financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacién financiera de Carvajal Tecnologia y Servicios
S.A.S. BIC al 30 de septiembre de 2025 los resultados de sus operaciones por el periodo de
tres y nueve meses terminados en esa fecha vy sus flujos de efectivo por el periodo de nueve
meses terminado al 30 de septiembre de 2025,de acuerdo con las Normas de Contabilidad y
de Informacidn Financiera aceptadas en Colombia.

Firmado digitalmente por

SANDRA MILENA SANDRA MILENA JORI

OBREGON

JORI OBREGON  Fecha:2025.11.13 07:32:57
-05'00"
Sandra Milena Jori Obregén
Revisor Fiscal
Tarjeta Profesional 302481-T

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

Cali, Colombia
13 de noviembre de 2025

A Member firm of Ernst & Young Global Limited



CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. BIC.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En miles de pesos colombianos

30 de septiembre de 31 de diciembre de

NOTA 2025 2024
(No auditado) (Auditado)

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 6 7.066.646 2.878.761
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 7 25.682.017 28.701.356
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 19 19.379.169 10.813.975
Inventarios 8 1.084.352 2.365.951
Otros activos no financieros 9 1.890.239 3.600.721
Activos por impuestos 7.378.393 5.179.716
Activos corrientes 62.480.816 53.540.480
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 7 31.804 31.804
Inversiones en subsidiarias 10 55.488.100 63.246.670
Propiedades, planta y equipo 11 692.778 842.643
Activos por derecho de uso 12 113.587 204.560
Otros activos intangibles 13 20.915.917 17.734.034
Otros activos 19.563.795 19.799.116
Activos por impuestos diferidos 4.399.550 6.336.829
Activos no corrientes 101.205.531 108.195.656
Total activo 163.686.347 161.736.136
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta.
duts&Pmlﬂem ! | SANDRA  [imstosmamenerer

M ( 3 MILENA JORI ?:c:?%’\lziﬂ.w
J-‘Jaf’ OBREGON  hom il
Carlos Mario Valencia M. Diana Mafcela Vargas De Lok Rios. Sandra Milena Jori Obregén.
Representante Legal (*) Contador'(*) Revisor Fiscal
T.P. 46919-T T.P. 302481-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 13 de noviembre de 2025).




CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. BIC.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En miles de pesos colombianos

30 de septiembre de 31 de diciembre de

NOTA 2025 2024
(No auditado) (Auditado)

Pasivos

Obligaciones financieras 14 564.846 294.711
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 15 15.027.972 22.533.744
Cuentas por pagar a partes relacionadas 19 12.123.080 12.638.995
Beneficios a los empleados 16 8.341.437 7.478.508
Pasivos por impuestos 4.832.946 2.831.363
Pasivos corrientes 40.890.281 45.777.321
Obligaciones financieras 14 9.270.919 9.379.738
Cuentas por pagar partes relacionadas 19 2.721.605 3.753.994
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 15 491.309 491.309
Beneficios a los empleados 16 3.277.753 2.975.314
Pasivos no corrientes 15.761.586 16.600.355
Total pasivo 56.651.867 62.377.676
Patrimonio

Capital emitido 24 10.097.970 10.097.970
Prima de emision 16.841.220 16.841.220
Reservas legales y estatutarias 59.391.243 55.561.763
Reservas de ORI 11.451.591 11.905.013
Resultados acumulados 9.252.456 4.952.494
Total patrimonio 107.034.480 99.358.460
Total pasivo y patrimonio 163.686.347 161.736.136

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta.
SANDRA MILENA SANDRA MILENA JORI

&J&QP!IDMWQ
\ OBREGON
[ Ow C JORI OBREGON  Fecha:2025.11.13 07:33:24
-05'00"
Carlos Mario ValenciaM. Diana Mafcela Vargas De L{gs Rios. Sandra Milena Jori Obregoén.

Representante Legal (*) Contador! (*) Revisor Fiscal
T.P. 46919-T T.P. 302481-T
Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 13 de noviembre de 2025).
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CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. BIC.

Estados de resultados separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve mesesy trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025y 2024
En miles de pesos colombianos

Acumulado Trimestral

1°de eneroa 30 1°de eneroa 30 1°de julio a 30 de 1°de julio a 30 de
NOTA de septiembre de de septiembre de  septiembre de septiembre de

2025 2024 2025 2024
(No auditado)

Ingresos de actividades ordinarias 20 123.961.192 129.629.385 41.135.581 42.494.249
Costos de ventas 82.035.053 89.771.401 27.215.335 29.158.896
Ganancia bruta 41.926.139 39.857.984 13.920.246 13.335.353
Otros ingresos 20 878.631 951.133 165.518 46.674
Gastos de ventas 13.978.187 15.357.909 4.419.675 4.621.030
Gastos de administracion 13.933.550 14.256.488 3.692.818 5.101.334
Otros gastos 21 811.421 118.040 377.458 43.315
Otras ganancias (pérdidas) 3.700 90.327 2.005 26.010
Resultados de actividades de operacion 14.085.312 11.167.007 5.597.818 3.642.358
Ingresos financieros 22 1.075.806 462.441 446.824 237.816
Costos financieros 22 2.020.775 2.805.574 676.314 1.014.686
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posiciéon monetaria neta (314) 19.982 (153.416) 102.333
Otros ingresos (gastos) procedentes de subsidiarias, entidades

. ) (108.354) - - -
controladas de forma conjunta y asociadas
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias 13.031.675 8.843.856 5.214.912 2.967.821
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias 23 (4.775.268) (4.007.466) (1.784.192) (1.523.012)
Resultado neto del periodo 8.256.407 4.836.390 3.430.720 1.444.809

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
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SANDRA MILENA  Fimado digitalmente por SANDRA

MILENA JORI OBREGON

JORI OBREGON Fecha:2025.11.13 07:33:38 -05'00'

Carlos Mario Valencia M. Diana Marcdla Vargas De Los Ri San.dra Mi_Iena Jori Obregén.
Representante Legal (*) Contador (* Revisor Fiscal
T.P. 46919-T T.P. 302481-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 13 de noviembre de 2025).




CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. BIC.

Estados de otros resultados integrales separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve mesesy trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

Acumulado

Trimestral

1°de eneroa 30 1° de enero a 30
de septiembre de de septiembre de

1° de julio a 30 de 1° de julio a 30 de

septiembre de septiembre de

2025 2024 2025 2024
(No auditado)
Resultado neto del periodo 8.256.407 4.836.390 3.430.720 1.444.809
Otros resultados integrales
Partidas que no_se reclasificaran posteriormente al resultado del periodo, neto de impuestos
Diferencia en cambio inversion extranjera (126.965) 85.540 (42.095) 4.042
Total otros resulfados mtegrale.!s que no_se reclasificardn posteriormente al (126.965) 85.540 (42.095) 4,042
resultado del periodo, neto de impuestos
Partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del periodo, neto de impuestos
Participacion de otros resultados integrales de asociadas y negocio conjunto
contabilizados utilizando el método de la participacion (453.422) 250.319 (285.318) (215.246)
Total partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del periodo.
neto de impuestos (453.422) 250.319 (285.318) (215.246)
Otros resultados integrales, netos de impuestos (580.387) 335.859 (327.413) (211.204)
Total resultado integral 7.676.020 5.172.249 3.103.307 1.233.605
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
l I ! SANDRA Firmado digitalmente por
SANDRA MILENA JORI
S~ ; MILENAJORI ~ cimccon
Fecha: 2025.11.13 07:33:53
V8 [ e OBREGON  'semo
. . A Sandra Milena Jori Obregon.
Carlos Mario Valenc|a*M. Diana Margela Vargas De Lo Rios. Revisor Fiscal
Representante Legal (*) Contador (*) T.P. 302481-T
T.P. 46919-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 13 de noviembre de 2025).




"(S20Z @p aiquialrou 3p ¢| |9p dwLIojUl IW BSEIA)
0£S-d1l "S'V'S Mpny Bunoy @ isuig Jod epeubisaq

1-18%¥20€ ‘'d'L 1-6169% 'd"L
|eoasi4 Josianay (,) JopelUO) (,) 1eBo ajuejussaiday
‘uoBaiqQ Lo BUIJIN BIPURS 'soRy so7 0M_.M/MHN> e|adigy euelq ‘INenusjen oUe sojie)
elisormpny  NODIYEO

D (Y0 ]

Hor <E.__s_w_wmmwwm AL ¥ ~ ..\,.
Jod SAauwIEBIP opewy VYANYS wuﬁ%

“eyunipe ug1oeoIuad JBA (,)
‘sopeJedas soJalouBUY SOPE)Sa SO| ap [edBajul aued uos sejou seT

08V'vE0° /0L  9SV'25C°6 16S°LSP'LL  €VZL6E'6S 02Z°L¥8'9l 0.6°260°01 6202 9p aiquandss ap ¢ e op|es
- (08t°628°¢) - 08¥'628°€ - - sauopnquisip Asauoonquiuod [ejol
- (08¥°628°€) - 081'628°¢ - - pepI|iin e| ap ope|sel|

eluedwo) e| ap souejaidoid uod sauoidoesuel |

020°9.9°L Zyv'6zL'8 (zzv-csy) - - - leiBajul opejnsai |ejo L

(28¢7089) (s96°921) (zevest) - - - sojesBajul sopejnsal sol0

L0¥°9G9¢2°8 L0¥°9G¢2'8 - - - - opouad |ap 0}auU ope}nsay

oue |ap |ejo) |eibajul opejnsay

09¥'85€°66 ¥6v°256'v €1L0'G06°LL  €9/°195°SS 02Z’L¥8'91L 0.6°260°0L ¥20C P di1quididip dp LE e opjes
ojuowyed sope|nwnoe O @p seueynjejsa A uoisiwe opiiwa
|ejol sopej|nsay seAlasay  sa|eba| sealasay ap ewd |enden

souelquo|od sosad ap sajlw ug
GZ0Z 9p @iquandas ap (¢ |8 OPeUIW.Id) SaSaW dAaNU ap opoliad |8 1od
(opeypne ou) oipawuajul oporad ap opesuapuod opeledas ojuownjed |9 us solqued ap opejsy

‘019 "S°V'S SOIJIAYES A VIOOTONOIAL TVIVANVYD



*(G20Z @p 2iquidlA0U Bp €| |9p dwIojul IW ISBIA)
0£5-d1 "S'V'S 3pny Bunoy 1 jsuig sod epeubisag

1-18v20€ 'd'L 1-61697 'd'L
|easiq JosIAdY (4) 1opejuon (,) 1eBo7 9juejussasday
‘uobaiqQ Mo eUI|I BIpUES 'soly soT ag ‘mmhm> e|adde eueiq *IN BIOUD|BA OLIB\ SOlie)
SEveL0sL') szoritinge NOD3IHLO 1HOr C u?a | N

NOD3480 ¥ J/ —
wor vaauw vanvs VNI TIA VHANYS
J1od ajuswi|eybip opewiiy Vgn.—

“ejunipe UoIoEDLILBD JOA (,)
"sopeledas soisloueul sope)se so| ap |eibajul sped uos sejou se

€8G6°¢€.°66 0,6°289°S 099°6¥S°L1L €9/.°19G°GS 02C'L¥8'91 0.6°,60°0L ¥20z 9p aiqwandas sp ¢ e op|es
- (ris8sz’L) - ¥16°8S2°1 - - sauooNqUISIP A SaUOIONIIIUOD [BJ0 L
- (rLg'8szZ°L) - v16°8S2Z°L - - PEPI|N E] 9p OPe|SEIL

ejuedwo) e| ap soue}aidosd uos sauojdoesues]

6vC’CLL'S 0€6°L26°V 61€°05C - - - |eabajul opejnsai |ejo|

698°GEE 0vS°S8 61L€°0S¢C - - - sajesbojul sopeyjnsal solj0
06€°9¢8'v 06£°9¢8'v - - - - opouad |ap 018U ope}jnsay
oue |ap |ejo} [eiBajul ope)nsay

YEE LIS V6  ¥SG°61L0°C Lve66c L1 6¥Z°€0E vS 022’891 0,6°L60°01 €202 9p 2iquididlp 3p Lg e opjeg
ojuowsyed sopeg|nwnoe O seuenjelsa A uoisiwa opniwa
|ejol sopej|nsay op seAlosay so|eba| seAlasay ap euwid jeydesn

soueiqwo|od sosad ap sajiw ug
¥20Z @p @2iquandas ap Q¢ |@ OpeUIW.Id) SaSaW aAanu ap opouad | Jod
(opejipne ou) olpaw.ajul oporLiad ap opesusapuod opesedas ojuowryed |8 us soiqued ap opejsg

19 'S'V’'S SOIDJIAYTS A VIOOTONDIIAL TVIVAUVD



CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. BIC.

Estados de flujos de efectivo separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
En miles de pesos colombianos

1°de eneroa 30de  1° de enero a 30 de
septiembre de 2025 septiembre de 2024

(No auditado)

Flujo de efectivo por actividades de operacion:

Resultado neto del periodo 8.256.407 4.836.390
Ajustes por:
Gasto (ingreso) deterioro de cartera neto (7.017) (75.652)
(Ingreso) Gasto deterioro de inventarios y ajuste a su VNR (13.019) 63.225
Ajuste VPN - 18.276
Depreciacion 442.461 1.890.236
Amortizacién 2.264.741 1.955.296
Gasto intereses financieros 2.020.775 2.787.299
Ingreso por método de participacién patrimonial (1.447.372) (2.354.086)
Deterioro de inversiones 2.156.239 2.323.107
Venta de otros activos no financieros 108.354 -
Utilidad neta en venta o retiro de propiedades, planta y equipo (7.712) (85.480)
Impuesto de renta diferido 1.937.279 899.063
Impuesto de renta corriente 2.837.989 3.108.403
Recuperacion de otros pasivos por arrendamientos 43.004 -
Diferencia en cambio no realizada (155.316) 7.406
Subtotal 18.436.813 15.373.483
Cambios en:
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 3.009.801 6.177.566
Cuentas por cobrar a partes relacionadas (1.485.059) (27.306)
Inventarios 1.294.618 1.221.343
Otros activos no financieros 1.710.482 761.058
Activos por impuestos (814.894) (2.157.611)
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar (7.544.421) (7.930.737)
Cuentas por pagar a partes relacionadas (2.231.602) (1.332.007)
Beneficios a los empleados 958.599 1.120.130
Pasivos por impuestos (836.406) 6.048.202
Flujo generado por actividades de operacion 12.497.931 19.254.121
Impuesto de renta pagado (1.383.783) (6.534.050)
Flujo neto de efectivo generado en actividades de operacion 11.114.148 12.720.071
Flujo de efectivo por actividades de inversion:
Adiciones de propiedades, planta y equipo y otros activos (300.132) (449.741)
Retiro y venta de propiedades, planta y equipo 15.248 227.966
Adquisicion de otros activos intangibles (5.398.655) (6.531.512)
Retiro de otros activos intangibles - 8.339
Disminucioén (Incremento) de inversiones 6.600.467 3.448.157
Dividendos recibidos - 2.774.156
Préstamos a relacionadas (7.085.321) (6.610.000)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion (6.168.393) (7.132.635)
Flujo de efectivo por actividades de financiacion:
Pago de obligaciones financieras (185.256) (4.114.583)
Préstamos obtenidos 12.250 672.800
Dividendos pagados - (450.000)
Pago de intereses y otros costos financieros (584.864) (1.723.716)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacién (757.870) (5.615.499)
Aumento (disminucién) de efectivo y equivalentes de efectivo 4.187.885 (28.063)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 2.878.761 5.172.867
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 7.066.646 5.144.804
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion gdjunta. " i
. B SANDRA >
[ (\L f Voo MILENA JORI ~ ~ osrecon
Cou/ OBREGON »oesc‘og" 025.11.13 07:34:54
Carlos Mario Valencia M. Diana Mardela Vargas De Ligs Rios Sandra Milena Jori Obregén.
Representante Legal (*) Contador (%) Revisor Fiscal
T.P. 46919-T T.P. 302481-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase miinforme del 13 de noviembre de 2025).




CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros
intermedios separados condensados de CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.AS. BIC., por los
periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024, los cuales se han tomado
fielmente de los libros. Por lo tanto:

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

2. Todos los hechos econdmicos realizados han sido reconocidos.

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

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

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

Ctfslioef Q

o
Carlos Mario Valencia M. Dian:;trcela Vargdas De Los Rios.
Representante Legal (*) Contador (*)
T.P. 46919-T
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CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. BIC.

Notas a los estados financieros intermedios separados condensados por los periodos de nueve
meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

(Cifras en miles de pesos colombianos, excepto los dividendos por accién y el valor nominal de
las acciones)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros intermedios separados condensados: estados
de situacidn financiera a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 y los correspondientes
estados de resultados, estados de otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024.

1. Entidad que informa

CARVAJAL TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. BIC., (en adelante “la Sociedad”) es una Sociedad con
domicilio en Colombia, tiene su sede principal en la calle 29 Norte No. 6A-40 Cali, Colombia. Se
constituyd con escritura publica No. 7943 el 16 de diciembre de 1981 en la notaria segunda de Cali bajo
la razon social PRAGMA LTDA., el 12 de diciembre de 1994 con escritura publica No. 7790 en la notaria
novena de Cali la Sociedad cambié su nombre por FESA S.A., el 2 de noviembre de 2007 con escritura
publica No. 3851 en la notaria catorce de Cali la Sociedad cambid su nombre por ASSENDA S.A. y por
acta No. 43 del 30 de septiembre de 2010 se transformé de Sociedad anonima a Sociedad por acciones
simplificada bajo el nombre de ASSENDA S.A.S.; el 15 de marzo de 2012 mediante acta No. 50 inscrita
en camara de comercio el 27 de abril de 2012 la Sociedad cambié su nombre por CARVAJAL
TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. El 04 de octubre de 2021 mediante acta No. 100, inscrito en esta
camara de comercio el 07 de octubre de 2021 la Sociedad cambio su nombre por CARVAJAL
TECNOLOGIA Y SERVICIOS S.A.S. BIC.

Tiene como objeto social:

e La prestacion de servicios de gestion y administracion de la informacién, incluyendo el
almacenamiento y manejo de informacién por medios escritos o electrénicos o cualquier otro medio
conocido o por conocerse.

e La prestacion de servicios relacionados con alistamiento, digitalizacién, captura de informacion local,
movil, levantamiento de informacion de lineas base, procesamiento, analisis, validacion, gestién
documental y custodia de informacion.

e La prestacion de servicios de analisis de informacion con base en fuentes primarias y/o secundarias
utilizando modelos y herramientas estadisticas para todo tipo de industrias o actividades
economicas.

o La fabricacién, administracién, compra, distribucién, venta, importacién y exportacién de formas
comerciales impresas o electrénicas; suministros de papeleria aseo y cafeteria, insumos y
accesorios para equipos, impresoras y equipos, ferreteria, muebles, articulos de drogueria,
outsourcing de archivo y servicios logisticos, asi como todas las actividades de servicio relacionadas
con proveeduria integral para las oficinas, con venta directa, transaccional o a través de servicios de
outsourcing, incluyendo actividades propias de asesoria y transporte; titulos valores de todo tipo;
documentos de seguridad en general, incluidos cheques, chequeras, pasajes aéreos, estampillas,
chance, billetes de loteria, pasaportes y pasaportes electrénicos; tarjetas plasticas con seguridades
o sin ellas, con chip y sin él, tales como tarjetas de identificacion, tarjetas financieras, tarjetas
prepago, sistemas de identificacidon general y personalizacion y grabacion de tarjetas con chip y sin
él.
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La Sociedad hace parte del Grupo Empresarial Carvajal, cuya matriz es Carvajal S.A. en Colombia,
sociedad que presenta estados financieros consolidados. Teniendo en cuenta lo anterior, la
sociedad ha usado la exencién que permite no consolidar.

La vigencia de la Sociedad es indefinida.

Bases de contabilizacion

Los estados financieros intermedios separados condensados por los periodos de nueve meses
terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024, han sido preparados de acuerdo con las Normas
de Contabilidad y de Informacion Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia y la norma Internacional
de Contabilidad NIC 34 — “Informacion Financiera Intermedia”.

La Sociedad presenta sus estados financieros intermedios separados condensados en pesos
colombianos y los valores se han redondeado a la unidad de mil mas proxima (COP1.000) salvo
cuando se indique lo contrario.

Estos estados financieros intermedios separados condensados no incluyen toda la informacion ni
todas las revelaciones que se requieren para los estados financieros anuales. Por lo tanto, estos
estados financieros de periodo intermedio deben ser leidos en conjunto con los estados financieros
separados anuales a 31 de diciembre de 2024.

Principales politicas y practicas contables

Las politicas contables aplicadas por la Sociedad en estos estados financieros intermedios
separados condensados son las mismas aplicadas por la Sociedad en sus estados financieros
separados anuales a 31 de diciembre de 2024 y por el afio terminado en esa fecha.

Adopcion de nuevas normas

Al 30 de septiembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas para adopcion y se
deben tener en cuenta las indicadas en el informe de diciembre 2024.

Uso de juicios y estimaciones

La preparacion de estos estados financieros intermedios requiere que la gerencia realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los montos de
activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

En la preparacion de estos estados financieros intermedios separados condensados, los juicios
significativos de la Administraciéon en la aplicacion de las politicas contables de la Sociedad y las
causas clave de incertidumbre de la informacién, fueron las mismas que las aplicadas a los estados
financieros separados a 31 de diciembre de 2024 y por el afio terminado en esa fecha.
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6. Efectivo y equivalentes de efectivo

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Bancos 4.534.466 2.664.124
Cuentas de ahorro 39.806 8.526
Otras inversiones a la vista 239.811 177.211
Derechos fiduciarios 2.252.563 28.900
Total 7.066.646 2.878.761

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

7. Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Corto Plazo

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Clientes 21.857.094 25.340.640
Anticipos y avances a trabajadores 3.640 1.652
Deudores varios 4.030.144 3.720.682
Reclamaciones 154.724 137.811
Cuentas por cobrar a trabajadores 18.615 28.057
Subtotal 26.064.217 29.228.842
Menos: Deterioro de cartera (382.200) (527.486)
Total 25.682.017 28.701.356
Largo Plazo

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Clientes 326.478 362.492
Deterioro de cartera (294.674) (330.688)
Total 31.804 31.804

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar a la fecha del estado de situacién
financiera comprenden principalmente valores por cobrar por la venta de bienes y prestacion de
servicios. La Sociedad considera que el valor en libros de las cuentas por cobrar se aproxima a su valor

razonable.
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8. Inventarios
El siguiente es el detalle del valor en libros de los inventarios:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Producto terminado 1.226.159 2.520.777
Subtotal 1.226.159 2.520.777
Menos: Provision de inventarios (141.807) (154.826)
Total 1.084.352 2.36065.951

9. Otros activos no financieros

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Seguros 504.796 771.812
Mantenimiento 1.385.443 2.828.909
Total 1.890.239 3.600.721
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12. Activos por derecho de uso

El saldo y movimiento de los activos por derecho de uso a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre
de 2024 esta compuesto por:

Equipo de  Equipo de

tecnologia transporte Total

COSTO

Saldo a 31 de diciembre de 2023 894.382 498.375 1.392.757
Adiciones - 1.022.431 1.022.431
Reclasificaciones (24.471) - (24.471)
Retiros (759.647)  (1.054.956) (1.814.603)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 110.264 465.850 576.114
Retiros (712) (216.950) (217.662)
Saldo a 30 de septiembre de 2025 109.552 248.900 358.452
AMORTIZACION ACUMULADA

Saldo a 31 de diciembre de 2023 790.774 334.430 1.125.204
Cargos del afio 101.520 133.056 234.576
Reclasificaciones (23.248) - (23.248)
Retiros (758.782) (206.196) (964.978)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 110.264 261.290 371.554
Cargos del afio - 47.969 47.969
Retiros (712) (173.946) (174.658)
Saldo a 30 de septiembre de 2025 109.552 135.313 244865
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 - 204.560 204.560
Valor neto a 30 de septiembre de 2025 - 113.587 113.587
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13. Otros activos intangibles

El saldo y movimiento de los activos intangibles a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

esta compuesto por:

COSTO

Saldo a 31 de diciembre de 2023

Adiciones
Retiros

Saldo a 31 de diciembre de 2024

Adiciones

Saldo a 30 de septiembre de 2025

AMORTIZACION ACUMULADA
Saldo a 31 de diciembre de 2023
Cargos del afio

Retiros

Saldo a 31 de diciembre de 2024
Cargos del afio

Saldo a 30 de septiembre de 2025
Valor Neto a 31 de diciembre de 2024

Valor Neto a 30 de septiembre de 2025

El saldo corresponde principalmente a licencias de software.

14. Obligaciones financieras

Corto Plazo

Préstamos con entidades financieras
Obligaciones por arrendamientos con entidades financieras

Total

Largo Plazo

Préstamos con entidades financieras
Obligaciones por arrendamientos con entidades financieras

Total

Proyectos ERP Licencias Total
- 18.125.268 18.125.268
6.084 8.333.189  8.339.273
- (709.119) (709.119)
6.084 25.749.338 25.755.422
411329 4987.326  5.398.655
417.413 30.736.664 31.154.077
- 6.171.665 6.171.665
- 2.550.503 2.550.503
- (700.780) (700.780)
- 8.021.388  8.021.388
- 2216772 2.216.772
- 10.238.160 10.238.160
6.084 17.727.950 17.734.034
417.413 20.498.504 20.915.917
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
499.671 213.388
65.175 81.323
564.846 294.711
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
9.172.591 9.172.591
98.328 207.147
9.270.979 9.379.738
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El vencimiento de los préstamos y obligaciones por arrendamiento con entidades financieras es como

sigue:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
A la demanda o en un afio 564.846 294.711
En el segundo hasta el quinto afio, inclusive 9.270.919 9.379.738
Menos: valor pagadero dentro de 12 meses (564.846) (294.711)
Valor pagadero a largo plazo 9.270.919 9.379.738

A 30 septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 la distribucién de la deuda por entidad financiera se

relaciona a continuacion:

Entidad Financiera Pais 30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Grupo Bancolombia Colombia 98,20% 97,00%
Banco de Occidente Colombia 0,52% 1,60%
Banco de Itau Colombia 1,28% 1,40%
Total 100% 100%

Los préstamos estan denominados en pesos colombianos.

La Sociedad estima que el valor razonable de los préstamos se aproxima al valor en libros.

15. Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar

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

pagar comerciales y costos recurrentes asi:

30 de septiembre de 2025

31 de diciembre de 2024

Corto Plazo
Proveedores 8.254.751 10.684.258
Costos y gastos por pagar 3.720.460 7.610.193
Anticipos y avances recibidos 47.008 75.554
Aportes por pagar 964.439 1.156.369
Ingresos recibidos por anticipado 882.052 1.578.899
Retenciones por pagar 1.159.262 1.428.095
Otras cuentas por pagar - 376
Total 15.027.972 22.533.744
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Largo Plazo
Dividendos por pagar 491.309 491.309
Total 491.309 491.309
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El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 60 dias. La Sociedad tiene politicas
establecidas para asegurar que todos los pasivos son pagados en el periodo de crédito acordado
mientras el flujo de caja asi lo permita.

Los directivos de la Sociedad estiman que el valor razonable de las cuentas por pagar a acreedores
comerciales y otras cuentas por pagar se aproxima al valor en libros.

16. Beneficios a los empleados

El pasivo por beneficios a los empleados se compone de:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Pensién de jubilacidn (pasivo por beneficios definidos) 2.373.282 2.567.042
Otros beneficios post-empleo - Bonificacion por pension 428.056 544913
Otros beneficios de largo plazo - Prima de antigiiedad 371.303 401.645
Vacaciones 3.162.541 3.306.100
Cesantias 2.084.439 3.111.234
Intereses sobre las cesantias 185.709 364.578
Bonificaciones 1.303.688 -
Otros beneficios a los empleados 1.710.172 158.310
Total 11.619.190 10.453.822
Menos: pasivos por beneficios a los empleados - corto plazo 8.341.437 7.478.508
Pasivos por beneficios a los empleados - largo plazo 3.277.753 2.975.314

17. Contingencias

La Sociedad no se encuentra involucrada en juicios u otras acciones legales con alguna probabilidad
cierta de perdida, que pudieran afectar su situacion patrimonial y/o ciertas partidas de los estados
financieros.

Producto de su participacion en ciertas uniones temporales, mecanismos asociativos utilizados
principalmente en la contratacion con entidades publicas, la Sociedad podria ser vinculada a futuros
procesos de reclamacién contractual con relacién a los servicios o bienes que hubieren sido entregados
a las entidades publicas. La Sociedad, en conjunto con sus asesores legales, realiza una revision de los
eventos o procesos que surgen con el objeto de hacer una estimacion fiable de los casos y valores en
que estaria comprometida a responder ante terceros.

A la fecha no existe determinacion que permita inferir que deban provisionarse valores adicionales, por lo
que la Administracién con base en la informacion de sus asesores legales, considera que las sumas
contabilizadas son suficientes para cubrir pérdidas probables que puedan resultar del desenlace
desfavorable de procesos civiles, laborales y tributarios en curso.
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18. Administracion de riesgos

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

. Riesgo de crédito
. Riesgo de liquidez
. Riesgo de mercado

Con corte al 30 de septiembre de 2025, los mecanismos de gestién utilizados por la Sociedad son
similares a los descritos en los estados financieros a 31 de diciembre de 2024.

El 94,26 % de las obligaciones financieras de la Sociedad se encuentran a largo plazo y la Sociedad ha
cumplido con sus compromisos financieros.

19. Transacciones y saldos con subsidiarias y otras partes relacionadas

Las transacciones con subsidiarias y otras partes relacionadas corresponden a compra y venta de
bienes, prestacion de servicios, regalias, préstamos en efectivo e intereses con Sociedades
subordinadas a Carvajal S.A., necesarios para la operacién de la Sociedad. Los préstamos otorgados o
recibidos con empresas relacionadas se realizan a condiciones de mercado actualizandose en funcion a
las tasas de referencia del mercado monetario.
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Las cuentas con partes relacionadas y otras partes a 30 de septiembre de 2025 y 2024 comprenden:

A 30 de septiembre de 2025
1° de enero a 30 de septiembre de 2025
Pais Ingresos Gastos Por Cobrar Por Pagar

Alaga S.AS. Colombia 12.821 - . .
Américas Business Process Services S.A. Colombia 6.094 - - -
Assenda Inversiones S.A.S. Colombia 1.285.964 - 3.918.576 419
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia 223.492 59.846 6.118.074 20403
Carvajal Empaques S.A. Colombia 231.696 - 30.286 -
Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 82.286 - 21.390 -
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 22.839 2.255.130 850.809 1.104.412
Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 322.337 - 146.729 -
Convertidora Papelfibras S.A.S Colombia 167.493 - 133.675 -
Carvajal S.A. Colombia 674.187 108.110 6.938.592 1.100.505
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 15.958 7.697.504 70.852 855.483
Carvajal Soluciones de Comunicacion S.A.S. BIC. Colombia 1.207.091 3.398.792 535.917 9.924.890
Centro Electrénico de Negocios CEN S.A.S. Colombia - 16.912 - 39
Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 10.856 899.140 2.034 221.342
Suministradora de Papeles S.A. (Supapel) En concordato  Colombia 673 - 150 -
Carvajal Tecnologia Y Servicios S.A. De C.V. México 5.286.869 - 602.082 -
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 416 - - -
Azure Services Group Inc Panama - - 2 -
Bico Internacional S.A. Panama - - 39 -
Carvajal Empaques Holding S.A. Panama - - 2 -
Ibe Solutions Inc Panama - - - 1.617.192
Otras partes relacionadas

Amsel Inversiones S.A. Colombia 1.651 - - -
Inversantamonica S.A. Colombia 7 - - -
Fundacion Carvajal Colombia 37.339 6.303 9.960 -
Total general 9.580.833 14.441.737 19.379.169 14.844.685
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1° de enero a 30 de septiembre

A 31 de diciembre de

de 2024 2024
Pais Ingresos Gastos Por Cobrar  Por Pagar

Alaga S.A.S. Colombia 166.279 - 10.690 -
Américas Business Process Senvices S.A. Colombia 32.035 2.067.960 578 1.862
Assenda Inversiones S.A.S. Colombia 713.482 - 1.336.916 419
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia 158.060 12.947 17.467 -
Carvajal Empaques S.A. Colombia 129.655 - 27.241 -
Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 108.462 33.128 62.367 289
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 119.611 2.192.171 448,559  2.243.411
Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 472.497 - 249.39%6 -
Carvajal Pulpa y Papel S.A.S. Zona Franca Permanente Especial Colombia 128.656 - - -
Convertidora Papelfibras S.A.S Colombia - - 53.236 -
Carvajal S.A. Colombia 259.663 111.805  7.969.522  1.101.833
Canvajal Senicios Compartidos S.A.S. Colombia 165.585 7.864.955 196.319  1.158.174
Carvajal Soluciones de Comunicacion S.A.S. BIC. Colombia 294122 3.241.202 427.603  9.642.482
Prescriptiva CEN S.A.S. Colombia - - - 1.000
Centro Electronico de Negocios CEN S.A.S. Colombia 21.758 - - -
Proveedora de Papeles Andina S.A.S. Colombia 13.519 1.344.295 3.550 295.829
Suministradora de Papeles S.A. (Supapel) En concordato Colombia 647 - 145 -
Carvajal Tecnologia Y Senicios S.A. De C.V. México 4.997.546 968.506 - 119.976
Grupo Convermex S.A. de C.V. México 997 -

Azure Senvices Group Inc Panama - - 2 -
Bico Internacional S.A. Panamé - - 39 -
Carvajal Empaques Holding S.A. Panama - - 2 -
Ibc Solutions Inc Panama - - - 1.8271.714
Otras partes relacionadas

Amsel Inversiones S.A. Colombia 2429 - - -
Inversantamonica S.A. Colombia 8.415 - 92 -
Fundacion Carvajal Colombia 43.899 50.362 10.251 -
Total general 7.837.317 17.887.331  10.813.975 16.392.989
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El saldo de cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas es el siguiente:

Cuentas por cobrar a partes relacionadas

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Cuentas por cobrar partes relacionadas 19.379.169 10.813.975
Total cuentas por cobrar a partes relacionadas 19.379.169 10.813.975
Cuentas por pagar a partes relacionadas

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Cuentas por pagar partes relacionadas 14.844.685 16.392.989
Menos: Cuentas por pagar partes relacionadas corto plazo (12.123.080) (12.638.995)
Cuentas por pagar partes relacionadas largo plazo 2.721.605 3.753.994

20. Ingresos

Los ingresos por actividades ordinarias son:

1°deeneroa30de 1°deeneroa3lde 1°deju

lioa30de 1° de julio a 30 de

septiembre de 2025  septiembre de 2024  septiembre de 2025  septiembre de 2024

Ingresos

Venta de bienes y prestacion de servicios 124.139.792 129.446.138 41170177 42535919
Diversos 221.527 386.828 58.972 39.646
Subtotal 124.361.319 129.832.966 41.229.149 42.575.565
Menos: devoluciones y descuentos (400.127) (203.581) (93.568) (81.316)
Total 123.961.192 129.629.385 41.135.581 42.494.249

Otros ingresos

1°deeneroa30de 1°deeneroadlde 1°dejulioa30de  1°dejulioa30de
septiembre de 2025 septiembre de 2024  septiembre de 2025  septiembre de 2024

Resultado neto por método de participacion

patrimonial de subsidiarias - 30.979 (218.688)
Recuperacion deterioro de cartera 60.982 29.254 21437 (81.746)
Recuperaciones 272.401 282.927 52.694 110.851
Recuperaciones pasivos por contingencias - 35 1.297 -
Reintegro otros costos y gastos 545.248 607.938 135.558 236.257
Dividendos - - - -
Total X35 951.133 165.518 46.674
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21. Otros gastos

1°deeneroa30de 1°deeneroa30de 1°dejulioa30de  1°de julioa30de
septiembre de 2025 septiembre de 2024  septiembre de 2025 septiembre de 2024

Gasto neto por método de participacion patrimonial 708.867 - 354.938 -
Gastos bancarios y comisiones 58.925 66.842 21.991 17.849
Indemnizaciones 42450 - - -
Donaciones 1179 51.198 529 25.466
Total KX 118.040 311458 43.315

22. Ingresos y costos financieros

1°deeneroy30de 1°deeneroy30de 1°dejulioy30de  1°dejulioy30de
septiembre de 2025 septiembre de 2024  septiembre de 2025 septiembre de 2024

Ingresos financieros:

Intereses y otros rendimientos financieros 1.075.806 462.441 446.824 237.816
Total 1.075.806 462.441 446.824 237.816
Costos financieros

Intereses y gastos bancarios 1.814.006 2.574.995 607.391 943.919
Costo neto por interes 206.769 212.303 68.923 70.767
Ajuste al valor presente neto - 18.276 - -
Gasto por intereses de pasivos por arrendamient - - - -
Total 2.020.775 2.805.574 676.314 1.014.686

23. Impuestos
Impuesto a la renta corriente y diferido en los estados de resultados

El gasto por impuesto a las ganancias es el siguiente

1°deencroad0de 1°deenecroad0de 1°dejulioa30de  1°dejulioa30de
septiembre de 2025 septiembre de 2024  septiembre de 2025 septiembre de 2024

Impuesto de renta (2.837.989) (3.108.403) (1.476.651) (1.094.182)
Total impuesto corriente (2.837.989) (3.108.403) (1.476.651) (1.094.182)
Impuesto de renta diferido (1.937.219) (899.063) (307.541) (428.830)
Total Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias (4.775.268) (4.007.466) (1.784.192) (1.523.012)
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24. Capital emitido

Durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2025 no se presentaron
transacciones que afecten el capital.

La composicién accionaria de la Sociedad a 30 de septiembre de 2025 es la siguiente:

Accionista Numero de acciones Porcentaje Participacion
Carvajal S.A. 10.036.470.147 99,39%
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. 61.500.000 0,61%
Total 10.097.970.147 100,00%

25. Dividendos

Los dividendos pagados durante el periodo de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y
2024 se muestran a continuacion:

1°deeneroa30de 1°deeneroa 30 de
septiembre de 2025 septiembre de 2024

Dividendos pagados - 450.000

26. Reclasificaciones

Para fines de comparabilidad se realizé reclasificacion en el estado de resultados en el periodo de nueve

meses terminado el 30 de septiembre de 2024, que no tiene efecto en el resultado o en la situacién
financiera de la Sociedad.

27. Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

A la fecha de emisioén de este informe, la Administracidon considera que no existen eventos subsecuentes
que tengan un impacto material en los estados financieros.
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Shape the future
with confidence

Informe de Revision de Informacién Financiera Intermedia

Sefores:
Accionistas de Carvajal Propiedades e Inversiones S.A.

Introduccién

He revisado los estados financieros intermedios separados condensados adjuntos de Carvajal
Propiedades e Inversiones S.A., que comprenden el estado de situacién financiera separado
condensado de periodo intermedio al 30 de septiembre de 2025 vy los correspondientes
estados de resultados separados condensados de periodo intermedio, de otros resultados
integrales separados condensados de periodo intermedio por el periodo de tres y nueve
meses terminados en esa fecha; el estado de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo
separado condensado de periodo intermedio por el periodo de nueve meses terminados en
esa fecha; asi como las notas explicativas a los estados financieros que incluyen informacion
sobre las politicas contables materiales. La Administracion de la Compafia es responsable por
la preparacién y correcta presentacidn de esta informacidn financiera intermedia, de acuerdo
con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera aceptadas en Colombia. Mi
responsabilidad es emitir una conclusién sobre este reporte de informacién financiera
intermedia, fundamentada en mi revision.

Alcance de la Revisién

He efectuado mi revisién de acuerdo con la norma internacional de trabajos de revisién 2410
Revision de informacidn financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad aceptada en Colombia. Una revision de la informacién financiera a una fecha
intermedia consiste principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafiia
responsable de los asuntos financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revisién. El alcance de una revisién es sustancialmente menor al
examen que se practica a los estados financieros al cierre del ejercicio, de acuerdo con
normas internacionales de auditoria aceptadas en Colombia, y, 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. En consecuencia, no expreso
una opinién de auditoria.

Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S.
Bogota D.C. Medellin — Antioquia Cali — Valle del Cauca Barranquilla - Atlantico
Carrera 11 No 98 - 07 Carrera 43A No. 3 sur-130 Avenida 4 Norte No. 6N — 61 Calle 77B No 59 — 61

Edificio Pijao Green Office Edificio Milla de Oro Edificio Siglo XXI Edificio Centro Empresarial
Tercer Piso Torre 1 — Piso 14 Oficina 502 Las Américas Il Oficina 311
Tel. +57 (601) 484 7000 Tel: +57 (604) 369 8400 Tel: +57 (602) 3876688 Tel: +57 (605) 3100444

A Member firm of Ernst & Young Global Limited



EY

Shape the future
with confidence

Conclusién

Como resultado de mi revision, no ha llegado a mi conocimiento ningln asunto que me haga
pensar que la informacién financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacion financiera de Carvajal Propiedades e Inversiones
S.A. al 30 de septiembre de 2025 los resultados de sus operaciones por el periodo de tresy
nueve meses terminados en esa fecha y sus flujos de efectivo por el periodo de nueve meses
terminado al 30 de septiembre de 2025,de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de
Informacidn Financiera aceptadas en Colombia.
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ESPERANZA ALVIRA fi0lFeR ESPERANZAALVIRA
DOM'NGUEZ Fecha: 2025.11.13 07:40:04 -05'00'

Jeniffer Esperanza Alvira Dominguez

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 218351-T

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

Cali, Colombia
13 de noviembre de 2025

A Member firm of Ernst & Young Global Limited



CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En millones de pesos colombianos

NOTA 30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
(No auditado) (Auditado)
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 6 852 19.319
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 7 11.711 10.541
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 22 23.023 25.859
Otros activos no financieros 8 3.265 2.878
Activos mantenidos para la venta 187 187
Activos por impuestos 13.869 11.852
Activos corrientes 52.907 70.636
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 7 6.184 5.390
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 22 1.104 1.926
Inversiones en subsidiarias 9 107.656 115.811
Inversiones contabilizadas utilizando el método de participacion
: . 10 20.630 19.527
patrimonial
Propiedades, planta y equipo 11 135.880 138.213
Activos por derecho de uso 12 1.000 1.335
Propiedades de inversion 13 322.454 322.018
Activos Intangibles 14 3.995 2.532
Otros activos 8 8
Activos no corrientes 598.911 606.760
Total activo 651.818 677.396
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta
Firmado digitalmente
JUAN PABLO por JUAN PABLO JOSE Firmado digitalmente Firmado digitalmente por
MOLINA MOLINA ECHEVERRI ALEXANDER por JOSE ALEXANDER  JENIFFER ENIFFER ESPLRANZA NLVIRA
Fecha: 2025.11.12 CASTRO VALENCIA ESPERANZA ALVIRA DOMINGUEZ
ECHEVERRI  13:32:34-0500 CASTRO Fecha: 2025.11.12 DOMINGUEZ Fecha: 2025.11.13 07:4023
VALENCIA 13:26:17 -05'00' 0500
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V. Jeniffer Esperanza Alvira D.
Representante legal (*) Contador (*) Revisor fiscal
T.P.72788-T T.P.218351-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En millones de pesos colombianos

NOTA 30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
(No auditado) (Auditado)

Pasivos
Obligaciones financieras 15 8.538 2.410
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 16 51.668 50.156
Cuentas por pagar a partes relacionadas 22 29.103 44.269
Beneficios a los empleados 18 3.321 4.300
Otros pasivos por arrendamiento 17 361 1.283
Pasivos por impuestos 435 1.026
Pasivos corrientes 93.426 103.444
Obligaciones financieras 15 128.431 130.028
Cuentas por pagar a partes relacionadas 22 143.403 143.403
Beneficios a los empleados 18 19.651 18.584
Provisiones 19 883 886
Pasivo por impuestos diferidos 45.185 50.317
Pasivos no corrientes 337.553 343.218
Total pasivo 430.979 446.662
Patrimonio
Capital emitido 26 6.882 6.882
Prima de emision 10.315 10.315
Reservas legales y estatutarias 77.033 66.492
Reservas de ORI 30.134 32.011
Resultados acumulados 96.475 115.034
Total patrimonio 220.839 230.734
Total pasivo y patrimonio 651.818 677.396

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta
Firmado digitalmente

JUAN PABLO Firmado digitalmente por JOSE ALEXANDER por JOSE ALEXANDER

JUAN PABLO MOLINA rmado digitalmente por
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Representante legal (*) Contador (*) Revisor fiscal
T.P.72788-T T.P.218351-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
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CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A.

Estados de resultados separados condensados de periodo intermedio
Por los periodos de nueve meses y trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En millones de pesos colombianos

Acumulado Trimestre

01 de enero a 30 de

01 deeneroa30de 01 de julioa30de 01 de julio a 30 de

Nota septiembre de 2025 septiembre de 2024 septiembre de 2025 septiembre de 2024
(No auditado)
Ingresos de actividades ordinarias 23 68.565 68.462 22.135 23.692
Costos de ventas 17.545 16.812 5.089 4.342
Ganancia Bruta 51.020 51.650 17.046 19.350
Otros ingresos 23 5.399 4.655 1.759 1.962
Gastos de ventas 707 1.502 249 586
Gastos de administracion 30.954 37.235 10.177 11.799
Otros gastos 5.761 669 (1.512) 578
Otras ganancias (pérdidas) 1 70 - 23
Resultados de actividades de operacién 18.998 16.969 9.891 8.372
Ingresos financieros 24 648 1.172 109 305
Costos financieros 24 29.243 38.196 9.428 12.486
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicién
monetaria neta
i 362 102 56 108
Oftros ingresos (gastos) procedentes de subsidiarias,
entidades controladas de forma conjunta y asociadas (3.191) (2.937) (570) (1.005)
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias (13.150) (23.094) (54) (4.922)
Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias 25 5.132 5.251 1.610 7
Resultado neto del periodo (8.018) (17.843) 1.556 (4.915)
Las notas son parte integral de los estados financieros separados condensados
(*) Ver certificacion adjunta
. i JOSE ALEXANDER Firmado digitalmente por § -

JUANPABLO L o CASTRO JOSEALEXANDER CASTRO. JENIFFER SENFERESPERANEA

MOLINA §CHhEVERRI _ S REN2025.11.12 13:27:35 ESPERANZA ALVIRA ALVIRA DOMINGUEZ

ECHEVERRI _;;0;12025.11,1213.33.12 VALENCIA DOMINGUEZ g«;:c:1a:£t§55%;.‘13
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V. Jeniffer Esperanza Alvira D.
Representante legal (*) Contador (*) Revisor fiscal

T.P.72788-T T.P.218351-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A.

Estados de otros resultados integrales separados condensados de periodo intermedio
Por los periodos de nueve meses y trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En millones de pesos colombianos

Acumulado

Trimestre

01 de enero a 30 de

01 de enero a 30 de 01 de julio a 30 de 01 de julio a 30 de

septiembre de 2025 septiembre de 2024 septiembre de 2025 septiembre de 2024
(No auditado)
Resultado neto del periodo (8.018) (17.843) 1.556 (4.915)
Partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al resultado del
periodo, neto de impuestos
Participacion de otros resultados integrales de inversiones
contabilizadas utilizando el método de la participacion (1.877) 1.803 (1.285) (686)
Total partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al
resultado del periodo, neto de impuestos (1.877) 1.803 (1.285) (686)
Otros resultados integrales, netos de impuestos (1.877) 1.803 (1.285) (686)
Total resultado integral (9.895) (16.040) 271 (5.601)
Las notas son parte integral de los estados financieros separados condens:
(*) Ver certificacién adjunta
Firmado digitalmente Firmado digitalmente por JOSE
JUAN PABLO por JUAN PABLO JOSE ALEXANDER ALEXANDER CASTRO Firmado digitalmente por
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO VALENCIA JENIFFER JENIFFER ESPERANZA
Fecha: 2025.11.12 Fecha: 2025.11.12 13:27:58 ESPERANZA ALVIRA ALVIRADOMINGUEZ
ECHEVERRI 1333280500 VALENCIA -05'00' DOMINGUEZ TR 2025.11.13 07:4121
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V. Jeniffer Esperanza Alvira D.
Representante legal (*) Contador (*) Revisor fiscal
T.P.72788-T T.P.218351-T

Designada por Emnst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)
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CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A.

Estados de flujos de efectivo separados condensados de periodo intermedio (no auditado)

Por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En millones de pesos colombianos

01 de enero a 30 de

01 de enero a 30 de

septiembre de 2025 septiembre de 2024
Flujo de efectivo por actividades de operacion
Resultado neto del periodo (8.018) (17.843)
Ajustes por:
Depreciacion 2.658 2.374
Amortizacién 1.094 960
Gasto deterioro de cartera 470 1.174
Recuperaciones (7.110) (726)
Impuesto de renta corriente 604
Impuesto de renta diferido (5.132) (5.855)
Ingresos por intereses financieros (149) (1.099)
Gastos por intereses financieros 27.863 36.728
Costos financieros pasivos por arrendamiento 120 229
Diferencia en cambio no realizada 133 97
Utilidad en venta o retiro de propiedades planta y equipo (1) (70)
Resultado neto por método de participacién patrimonial 8.374 1.996
Subtotal 20.302 18.569
Cambios en:
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar (3.299) (134)
Otros activos no financieros (388) 106
Activos mantenidos para la venta - (5)
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 8.622 3.323
Pasivos por impuestos (2.865) 484
Beneficios a los empleados 88 (2.702)
Provisiones (3) (92)
Otros pasivos por arrendamiento (733) (826)
Flujo procedente de actividades de operacion 21.724 18.723
Impuesto de renta pagado - (1.815)
Flujo neto de efectivo generado (utilizado) por actividades de operacion 21.724 16.908
Flujo de efectivo de actividades de inversion:
Incremento de inversiones (4.294) (2.499)
Adiciones de propiedades de inversién (436) (1.259)
Adiciones de propiedades, planta y equipo (326) (1.085)
Adiciones de activos por derecho de uso (632) -
Venta de propiedades, planta y equipo 2 -
Adicion en activos intangibles (1.523) -
Intereses recibidos 14 972
Dividendos recibidos 13.243 11.323
Disminucién en cuentas por cobrar partes relacionadas (51) 6.463
Readquiscion de acciones - (425)
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversion 5.997 13.490
Flujo de efectivo de actividades de financiacion:
Préstamos obtenidos 1.199 5.570
Pagos de obligaciones financieras (90) (37)
Pago de intereses y otros costos financieros (9.126) (12.947)
Intereses pagados en cuentas por pagar partes relacionadas (15.558) (23.452)
Incremento en cuentas por pagar partes relacionadas (22.613) (173)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacion (46.188) (31.039)
Disminucién neto de efectivo y equivalentes de efectivo (18.467) (641)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 19.319 1.243
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 852 602

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificaciéon adjunta

JUAN PABLO

Firmado digitalmente por JUAN
PABLO MOLINA ECHEVERRI

MOLINA ECHEVERRI Fecha: 2025.11.1213:34:21
-05'00"

Juan Pablo Molina E.
Representante legal (*)

JOSE ALEXANDER
CASTRO VALENCIA

Firmado digitalmente por JOSE
ALEXANDER CASTRO VALENCIA
Fecha: 2025.11.12 13:28:49
-05'00"

José Alexander Castro V.

Contador (*)
T.P.72788-T

Firmado digitalmente por

JENIFFER

JENIFFER ESPERANZA
ESPERANZA ALVIRA ALVIRA DOMINGUEZ

DOMINGUEZ Fecha: 2025.11.13
07:42:20-05'00'

Jeniffer Esperanza Alvira D.

Revisor fiscal

T.P.218351-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)



CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros
intermedios separados condensados de CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A., por los
periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024, los cuales se han tomado

fielmente de los libros.

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

2. Todos los hechos econdmicos realizados han sido reconocidos.

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

4. Todos los elementos han sido reconocidos por importes apropiados.
5. Los hechos econédmicos han sido correctamente clasificados, descritos y revelados.
Firmado digitalmente por JOSE Firmado digitalmente
JUAN PABLO JUAN PABLO MOLINA ALEXANDER por JOSE ALEXANDER
MOLINA ECHEVERRI CASTRO VALENCIA
Fecha: 2025.11.12 CASTRO Fecha: 2025.11.12
ECHEVERRI 13:34:37 -05'00 VALENCIA 13:29:05 -05'00"
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V.
Representante legal Contador

T.P. No.72788 -T
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CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A.

Notas a los estados financieros separados condensados de periodo intermedio

Por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
(Cifras en millones de pesos colombianos, excepto el valor nominal de las
acciones)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados condensados de periodo intermedio
de Carvajal Propiedades e Inversiones S.A.: estado de situacion financiera a 30 de septiembre de 2025 y
31 de diciembre de 2024, y el correspondiente estado de resultados, estado de otros resultados integrales,
estados de cambios en el patrimonio y estados de flujos de efectivo por los periodos de nueve meses
terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024.

1. Entidad que informa

Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. (en adelante “la Compafiia”) es una Compaiia con domicilio en
Colombia, tiene su sede principal en la Calle 29 Norte No. 6A — 40 Cali, Colombia.

Se constituyo el 13 de mayo de 1941 y tiene como objeto social ocuparse del suministro de servicios a
terceros, de la organizacion y métodos para la direccién, planificacion y desarrollo de empresas, en los
campos financiero, contable, juridico, administrativo de inversiébn y crédito, de exportaciones e
importaciones, de desarrollo, de implementacion de programas de computador, de productividad, de
almacenamiento de materias primas y productos terminados, de mercadeo y manejo de ventas en toda su
extension.

La Compafiia puede adquirir, administrar y enajenar acciones, cuotas y partes de interés social en otras
compaifiias, bonos y otros valores, constituir gravamenes y limitaciones sobre los bienes mencionados,
prestar servicios de administracion, de asesorias, de planeacion, de prospectacion, de contabilidad, de
computacion, de contratacién y suministro de técnicos y de otros colaboradores, de préstamos de uso, de
representacion de agencia, de intermediacion en compras y ventas.

Adicionalmente la Compafiia puede desarrollar negocios inmobiliarios, especialmente la construccion y
urbanizacién (en asocio con terceros), la adquisicidon y enajenacion de inmuebles y celebracion de
contratos de arrendamiento sobre los mismos.

La vigencia de la Compariia es hasta el 1° de enero del afio 3000.

La Compaiiia hace parte de la Organizacion Carvajal, cuya matriz es Carvajal S.A. en Colombia, sociedad
que presenta estados financieros consolidados. Teniendo en cuenta lo anterior, la Compafiia ha usado la
exencion que permite no consolidar.

2. Bases de contabilizacion

Los estados financieros intermedios separados condensados por los periodos de nueve meses terminados
el 30 de septiembre de 2025 y 2024, han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y
de Informacién Financiera (NCIF) aceptadas en Colombia y la Norma Internacional de Contabilidad NIC
34 - “Informacion Financiera Intermedia”.

La Compafiia presenta sus estados financieros intermedios separados condensados en pesos

colombianos y los valores se han redondeado a la unidad de milldn mas proxima (COP 1.000.000) salvo
cuando se indique lo contrario.
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Estos estados financieros intermedios separados condensados no incluyen toda la informacién ni todas
las revelaciones que se requieren para los estados financieros anuales. Por lo tanto, estos estados
financieros de periodo intermedio deben ser leidos en conjunto con los estados financieros separados
anuales a 31 de diciembre de 2024.

3. Principales politicas contables

Las politicas contables aplicadas por la Compafiia en estos estados financieros intermedios separados
condensados, son las mismas aplicadas por la Compafiia en sus estados financieros separados anuales
a 31 de diciembre de 2024.

A 30 de septiembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas para adopcion, se deben
tener en cuenta las indicadas en el informe a 31 de diciembre de 2024.

4. Moneda funcional y de presentacion

Estos estados financieros intermedios separados condensados se presentan en pesos colombianos, que
es la moneda funcional de la Compafiia. Todas las cifras estan expresadas en millones y han sido
redondeadas a la unidad mas cercana, excepto cuando se indica de otra manera.

La moneda funcional representa la moneda del entorno econémico principal en el que opera la Compaiiia.
Se determiné el peso colombiano considerando que:

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

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

¢ influye fundamentalmente en los costos de la mano de obra, de los materiales y de otros costos
de producir los bienes o suministrar los servicios, y

e en esta moneda mantienen los valores cobrados por las actividades de operacion.

5. Uso de juicios y estimaciones

La preparacion de estos estados financieros separados, de acuerdo con las NCIF, requiere que la gerencia
realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los montos
de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

En la preparacion de estos estados financieros separados condensados de periodo intermedio, los juicios
significativos de la Administraciéon en la aplicacion de las politicas contables de la Compaiiia y las causas

claves de incertidumbre de la informacion fueron las mismas que las aplicadas a los estados financieros
separados a 31 de diciembre de 2024.

6. Efectivo y equivalentes de efectivo

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Bancos 514 4.807
Depdsitos de alta liquidez 336 13.673
Fondos de caja menor 2 1
Otras inversiones a la vista - 838
Total 852 19.319

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

12



7. Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Corto plazo
Clientes

Anticipos y avances

Préstamos a terceros
Reclamaciones

Cuentas por cobrar a trabajadores
Deudores varios

Subtotal

Menos: Deterioro de cartera

Total

Largo plazo
Clientes

Menos: Deterioro de cartera
Total

30 de septiembre de 2025

31 de diciembre de 2024

8.361 7.430
3.271 3.117
43 43

55 35

100 35
236 236
12.066 10.896
(355) (355)
11.711 10.541

30 de septiembre de 2025

31 de diciembre de 2024

18.805 21.093
(12.621) (15.703)
6.184 5.390

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar a la fecha del estado de situacion financiera
comprenden principalmente valores por cobrar por prestacién de servicios, arrendamientos y préstamos
en dinero. La Administracion de la Compafia considera que el valor en libros de las cuentas comerciales
por cobrar y otras cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.

El periodo promedio de crédito otorgado en la prestacion de servicios de mantenimiento y por concepto de
arrendamiento, entre otros, es de 30 dias desde la fecha de factura.

8. Otros activos no financieros

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

Derechos en fideicomiso — Inventarios
Gastos pagados por anticipado — Seguros y

sostenimiento
Total

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

2.156 2.548
1.109 330
3.265 2.878

13
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12. Activos por derechos de uso

Construcciones y Equipo de

Detalle edificaciones transporte Total
Costo
Saldo a 31 de diciembre de 2024 11.969 379 12.348
Adiciones 67 632 699
Saldo a 30 de septiembre de 2025 12.036 1.011 13.047
Amortizacién acumulada
Saldo a 31 de diciembre de 2024 10.771 242 11.013
Cargos del afio 949 85 1.034
Saldo a 30 de septiembre de 2025 11.720 327 12.047
Valor neto a 30 de septiembre de 2025 316 684 1.000
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 1.198 137 1.335
Detalle Cons_t!'ucc_lones y Equipo de Total
edificaciones transporte
Costo
Saldo a 31 de diciembre de 2023 9.573 379 9.952
Adiciones 2.396 - 2.396
Saldo a 30 de septiembre de 2024 11.969 379 12.348
Amortizacion acumulada
Saldo a 31 de diciembre de 2023 9.573 164 9.737
Cargos del afio 898 62 960
Saldo a 30 de septiembre de 2024 10.471 226 10.697
Valor neto a 30 de septiembre de 2024 1.498 153 1.651
Valor neto a 31 de diciembre de 2023 - 215 215

13. Propiedades de inversion

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

Saldo a 31 de diciembre de 2024 322.018
Adiciones 436
Saldo a 30 de septiembre de 2025 322.454
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Valor razonable de propiedades de inversion

Las propiedades de inversion incluyen terrenos y edificios mantenidos para apreciacion de capital o para
arrendar a terceros no relacionados con empresas de la Organizacion Carvajal. Los cambios en los valores
razonables se reconocen en el estado de resultados. Todas las ganancias registradas por este concepto
corresponden a ganancias no realizadas.

El valor razonable de las propiedades de inversion fue determinado por peritos externos independientes,
con una capacidad profesional reconocida y experiencia reciente en la localidad y categoria de las
propiedades de inversion objeto de la valoracioén. Los peritos independientes proporcionan anualmente el
valor razonable de las propiedades de inversién de la Compaifiia.

El valor razonable de las propiedades de inversion a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024
por valor de $322.454 y $322.018, respectivamente, se han clasificado como valor razonable Nivel 3 sobre
la base de los datos de entrada de la técnica de valoracion usada.

Para obtener el valor razonable de las propiedades de inversion la técnica de valoracion que se aplicé fue
el “Enfoque de Mercado o Comparativo”. Esta técnica proporciona una indicacion del valor, comparando
el activo con otros idénticos o similares y con informacion disponible sobre el precio.

Como datos de entrada se consideran los precios de transacciones que se hayan dado recientemente. Si
ha habido pocas, también se consideran los precios de activos idénticos o similares ofrecidos para la venta,
suponiendo que la relevancia de esta informacion esté establecida claramente, y se analiza de manera
critica. El precio promedio se incrementa o se castiga de acuerdo con las posibilidades de desarrollo y
comercializacion del lote, por sus caracteristicas particulares en cuanto a ubicacion, fondo, conformacion,
pendientes, tamafo relativo y normatividad aplicable.

14. Activos intangibles

El saldo de los activos intangibles a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 esta
compuesto por:

Detalle Derechos ERP Total
Costo
Saldo a 31 de diciembre de 2024 - 2.532 2.532
Adiciones 428 1.095 1.523
Saldo a 30 de septiembre de 2025 428 3.627 4.055

Amortizaciéon acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2024 - - -

Cargos del afio - 60 60
Saldo a 30 de septiembre de 2025 - 60 60
Valor neto a 30 de septiembre de 2025 428 3.567 3.995
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 - 2.532 2.532
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15. Obligaciones financieras

Corto plazo
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Préstamos con entidades financieras 8.513 2.333
Obligaciones por arrendamientos con entidades
financieras 25 77
Total 8.538 2.410
Largo plazo
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Préstamos con entidades financieras 127.702 129.892
Obligaciones por arrendamientos con entidades
financieras 729 136
Total 128.431 130.028

A 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 la distribucion de la deuda por entidad financiera
se relaciona a continuacion:

Entidad financiera Pais 30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Grupo Bancolombia Colombia 86% 85%
Grupo Aval Colombia 14% 15%
Total 100% 100%

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

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

A la demanda o en un afio 8.538 2.410
En el segundo afio 4.494 6.611
En el segundo hasta el quinto afo, inclusive 123.761 123.417
Después de cinco afios 176 -
Menos: Valor pagadero dentro de 12 meses (8.538) (2.410)
Valor pagadero a largo plazo 128.431 130.028

Las obligaciones financieras a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 estan denominadas
en pesos colombianos.

El costo promedio ponderado de la deuda durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de
septiembre de 2025 fue de 12,6% E.A.

La Administracion de la Compafiia estima que el valor en libros de los préstamos se aproxima a su valor
razonable.

Al cierre del ejercicio no existen obligaciones en mora, ni compromisos que se vayan a refinanciar.
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16. Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar

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

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Costos y gastos por pagar 23.358 22.999
Ingresos recibidos por anticipado 20.688 20.058
Proveedores 6.010 5.322
Retenciones por pagar 1.084 1.337
Aportes por pagar 290 275
Otras cuentas por pagar 238 165
Total 51.668 50.156

El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 60 dias. La Compafiia tiene politicas
establecidas para asegurar que todos los pasivos se pagan en el periodo de crédito acordado.

La Administracién de la Compaiiia estima que el valor en libros de las cuentas comerciales por pagar y
otras cuentas por pagar se aproxima a su valor razonable.

17. Otros pasivos por arrendamiento

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la nota 15 como parte de las

obligaciones financieras. Los otros pasivos por arrendamientos con otros terceros diferentes a entidades
financieras a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 siguen a continuacién:

Corto plazo
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Otros pasivos por arrendamiento con terceros 361 1.283
Total 361 1.283

Durante el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2025, los gastos reconocidos en el
estado de resultados relacionados con arrendamientos de bajo valor y arrendamientos de corto plazo, para
los cuales se ha usado la exencion de reconocimiento, ascienden a $130.

La tasa promedio ponderada aplicada a los pasivos por arrendamiento a 30 de septiembre de 2025 fue de
18,8%.
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18. Beneficios a los empleados

El pasivo por beneficios a los empleados se compone de:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Pension de jubilacion (pasivo por beneficios

definidos) 17.989 18.957
Otros beneficios post- empleo - Bonificacion por

pension (56) 501
Otros beneficios de largo plazo - Prima de

antigliedad 220 271
Otros pasivos por beneficios definidos 1.628 1.628
Vacaciones 859 831
Cesantias 224 316
Bonificaciones - 244
Otras prestaciones 2.108 136
Total 22.972 22.884
Menos: pasivos por beneficios a los empleados -

corto plazo (3.321) (4.300)
Pasivos por beneficios a los empleados -

largo plazo 19.651 18.584

19. Provisiones

Las provisiones comprenden el siguiente concepto:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Civiles 883 886

Total 883 886

Las provisiones corresponden a procesos en los cuales se estima que existe probabilidad de pérdida. La
Compaiiia basada en los informes de los asesores externos ha realizado una estimacion fiable de los
casos y valores en que estaria comprometida a responder ante terceros.

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

La Compafia no puede determinar con certeza si alguno de los procesos objeto de provisidon seran
decididos en forma definitiva durante el afio 2025.

20. Contingencias

Con excepcion de las provisiones registradas en la nota 19, la Companfia no se encuentra involucrada en

juicios u otras acciones legales con alguna probabilidad cierta de pérdida, que pudieran afectar
significativamente su situacion patrimonial y/o ciertas partidas de los estados financieros.
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21. Administracién de riesgos

La Companiia esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros:

e Riesgo de crédito
¢ Riesgo de liquidez
e Riesgo de mercado

Con corte a 30 de septiembre de 2025, los mecanismos de gestion utilizados por la Compafia son similares
a los descritos en los estados financieros a 31 de diciembre de 2024.

La Companiia tiene un endeudamiento a largo plazo del 93,8% y la Compaiia ha cumplido con sus

compromisos financieros.

22. Transacciones y saldos con partes relacionadas

A 30 de septiembre de 2025 y 2024, los saldos de cuentas por cobrar y por pagar y los ingresos y gastos
de las transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

Alaga S.A.S.

Assenda Inversiones S.A.S.

Carvajal Educacion S.A.S.

Carvajal Empaques S.A.

Carvajal Espacios S.A.S. BIC.

Carvajal Pulpa y Papel S.A.

Carvajal S.A.

Carvajal Servicios Compartidos S.A.S.
Carvajal Soluciones de Comunicacion S.A.S. BIC.
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC.
Legal Al S.AS.

Zonameérica Usuario Operador de Zona Franca S.A.S.

Carvajal Educacion S.A. de C.V.
Grupo Convermex S.A de C.V.
Azure Services Group Inc.

Bico Internacional S.A.

Carvajal Inversiones S.A.
Subtotal subsidiarias
Fundacién Carvajal
Inversantamonica S.A.
Subtotal relacionadas

Total

Pais

Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
México
México
Panama
Panama
Panama

Colombia
Colombia

01 de enero a 30 de
septiembre de 2025

Ingresos

42

9.350
3.245

209
5.081

1.990
737
2.255

690

20.730

44.329

1.058
1.058

45.387

Costos y
Gastos

261

14

14
15.373
9.992

19
100

25.782
275

275
26.057

A 30 de septiembre de

2025
Cuentas Cuentas

cobrar  POT Pagar
2.011 -
3.131 5.779
5 418
15 4
3.286 14
- 161.273
438 3.009
158 -
1.104 894
183 -
8.515 -
4.351 -
90 -
- 347
- 766
23.287 172.504
- 2
840 -
840 2
24.127 172.506
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Alaga S.A.S.

Americas Business Process Services S.A.
Assenda Inversiones S.A.S.

Carvajal Educacion S.A.S.

Carvajal Empaques S.A.

Carvajal Espacios S.A.S. BIC.

Carvajal Pulpa y Papel S.A.

Carvajal S.A.

Carvajal Servicios Compartidos S.A.S.
Carvajal Soluciones de Comunicacion S.A.S. BIC.
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC.

Zonamérica Usuario Operador de Zona Franca S.A.S.

Carvajal Educacion S.A. de C.V.
Grupo Convermex S.A de C.V.
Azure Services Group Inc.

Bico Internacional S.A.

Carvajal Inversiones S.A.
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.C.
Subtotal subsidiarias
Fundacién Carvajal
Inversantamonica S.A.

Subtotal relacionadas

Total

Cuentas por cobrar a partes relacionadas

Corto plazo
Largo plazo
Total

Pais

Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
Colombia
México
México
Panama
Panama
Panama
Peru

Colombia
Colombia

01 de enero a 30 de
septiembre de 2024

Ingresos Costos y
Gastos
88 -
199 -
9.164 35
1.993 157
197 59
10.248 -
- 19.538
1.645 10.147
671 67
2.168 81
675 -
16.674 -

43.722 30.084
- 105

850 -
850 105
44.572 30.189

A 31 de diciembre de

2024
Cuentas Cuentas
cobrar POT Pagar

1.189 -
200 5.781
4.714 157
43 1
3.981 6
- 175.743
446 4141
2.243 494
1.310 -
9.623 -
3.884 -
101 -
- 392
- 866
- 5
27.734 187.586
- 86
51 -
51 86
27.785 187.672

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

23.023 25.859
1.104 1.926
24127 27.785

Las cuentas por cobrar a partes relacionadas a la fecha del estado de situacién financiera comprenden
principalmente valores por cobrar por prestacion de servicios de arrendamiento, regalias y préstamos en

dinero.

Cuentas por pagar a partes relacionadas

Corto plazo
Largo plazo
Subtotal

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

29.103 44.269
143.403 143.403
172.506 187.672
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Las cuentas por pagar a partes relacionadas a la fecha del estado de situacién financiera comprenden
principalmente valores por pagar comerciales, costos recurrentes y préstamos de corto y largo plazo.

La Administracion de la Compaiiia estima que el valor en libros de las cuentas por cobrar y por pagar con
partes relacionadas se aproxima al valor razonable.

Los intereses de los préstamos entre partes relacionadas se realizan a precios de mercado. Los ingresos
corresponden principalmente a intereses por préstamos en dinero, regalias y venta de bienes y prestacién
de servicios.

Compensacion a personal gerencial clave

La compensacioén a personal gerencial clave por el periodo terminado a 30 de septiembre de 2025 y 2024
€s como sigue:

30 de septiembre de 2025 30 de septiembre de 2024

Salarios y otros beneficios de corto y largo plazo 4.167 4.707

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

Presidente de Junta Directiva

Presidente

Vicepresidente Financiero

Vicepresidente Juridico

Vicepresidente Desarrollo Organizacional
Vicepresidente Sostenibilidad y Economia Circular
Director Corporativo de Control Interno

23. Ingresos de actividades ordinarias
Los ingresos se descomponen asi:

01 de enero a 30
de septiembre

01 de enero a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

de 2025 de 2024 2025 2024

Ingresos:

Regalias 31.734 32.468 10.484 11.075
Arrendamientos 26.351 24.118 8.904 8.092
Prestacion de servicios 7.294 9.171 2.507 3.098
Contratos de fiducia mercantil

- Inmobiliario 3.107 2.673 219 1.419
Otros 79 32 21 8
Total 68.565 68.462 22.135 23.692

28



01 de enero a 30
de septiembre

01 de enero a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

de 2025 de 2024 2025 2024

Otros ingresos:

Indemnizaciones por siniestros 1.909 - - -
Ingreso neto por método de

participacion patrimonial - 937 - 920
Recuperaciones 3.490 3.712 1.759 1.036
Dividendos - 6 - 6
Total 5.399 4.655 1.759 1.962

24, Ingresos y costos financieros

01 de enero a 30
de septiembre

01 de enero a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

de 2025 de 2024 2025 2024
Ingresos financieros:
Intereses y otros rendimientos
financieros 648 1.172 109 305
Total 648 1.172 109 305

01 de enero a 30
de septiembre

01 de enero a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

de 2025 de 2024 2025 2024
Costos financieros:
Intereses 27.863 36.727 8.982 11.997
Costo de intereses por
beneficios a los empleados 1.260 1.240 420 413
Costos financieros — Otros
pasivos por arrendamientos 120 229 26 76
Total 29.243 38.196 9.428 12.486

25. Impuestos

Impuesto a la renta corriente en los estados de resultados.

El gasto por impuesto de renta es el siguiente:

01 de enero a 30
de septiembre de
2025

01 de enero a 30
de septiembre de
2024

01 de julio a 30
de septiembre
2025

01 de julio a 30
de septiembre
2024

Impuesto de renta -

Ajuste relacionado con el
impuesto corriente del ejercicio
anterior

Ingreso (gasto) por impuestos
diferidos relacionado con el
nacimiento y reversién de

diferencias temporarias 5.132

(4)

(600)

5.855

1.610

599

(600)

Ingreso (gasto) por

impuesto a las ganancias 5132

5.251

1.610
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26. Capital emitido

El nimero de acciones suscritas, pagadas y en circulacion a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre

de 2024 es el siguiente:

Numero de Numero de Numero de

acciones suscritas acciones acciones en

y pagadas readquiridas circulacion
A 30 de septiembre de 2025 6.882.537.604 (27.181.790) 6.855.355.814
A 31 de diciembre de 2024 6.882.537.604 (27.181.790) 6.855.355.814

El valor nominal por accion en moneda local es de $1
La Compania mantiene una sola clase de acciones ordinarias.

A continuacidn, se encontrara el resumen de la composicion accionaria de la Compaifiia:

CARVAJAL PROPIEDADES E INVERSIONES S.A.
COMPOSICION ACCIONARIA
A 30 de septiembre de 2025

Accionista Nl'Jm.ero de Porc_efltaje_ 'de
acciones participacion
Fundacion Carvajal 1.357.948.355 19,81%
Carvajal S.A. 1.042.093.176 15,20%
JHCS S.AS. 316.336.594 4,61%
Casa Valli S.A.S. 308.466.315 4,50%
Otros accionistas con participacion inferior al 5% 3.830.511.374 55,88%
Total acciones en circulaciéon 6.855.355.814 100,00%

27. Reclasificaciones

Para fines de comparabilidad se hicieron reclasificaciones en la presentacién de los estados financieros,

que no tienen efecto en los resultados o en la situacion financiera de la Compaiiia.

28. Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

A la fecha de emision de este informe, la Administracion considera que no existen eventos

subsecuentes que tengan un impacto material en los estados financieros.
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EY

Shape the future
with confidence

Informe de Revision de Informacién Financiera Intermedia

Sefores:
Accionistas de Carvajal Pulpa y Papel S.A.

Introduccién

He revisado los estados financieros intermedios separados condensados adjuntos de Carvajal
Pulpa y Papel S.A., gue comprenden el estado intermedio separado condensado de situaciéon
financiera al 30 de septiembre de 2025 y los correspondientes estados intermedios
condensados de resultados, de otros resultados integrales por el periodo de tres y nueve
meses terminados en esa fecha; el estado de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo
por el periodo de nueve meses terminados en esa fecha; asi como las notas explicativas a los
estados financieros que incluyen informacién sobre las politicas contables materiales. La
Administracién de la Compafiia es responsable por la preparacién y correcta presentacion de
esta informacidn financiera intermedia, de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de
Informacidn Financiera aceptadas en Colombia. Mi responsabilidad es emitir una conclusién
sobre este reporte de informacién financiera intermedia, fundamentada en mi revisién.

Alcance de la revisién

He efectuado mi revisién de acuerdo con la norma internacional de trabajos de revisién 2410
Revisién de informacidn financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad aceptada en Colombia. Una revisidon de la informacion financiera a una fecha
intermedia consiste principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafiia
responsable de los asuntos financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revision. El alcance de una revisidon es sustancialmente menor al
examen que se practica a los estados financieros al cierre del ejercicio, de acuerdo con
normas internacionales de auditoria aceptadas en Colombia, y, 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. En consecuencia, no expreso
una opinién de auditoria.

Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S.
Bogota D.C. Medellin — Antioquia Cali — Valle del Cauca Barranquilla - Atlantico
Carrera 11 No 98 - 07 Carrera 43A No. 3 sur-130 Avenida 4 Norte No. 6N — 61 Calle 77B No 59 — 61

Edificio Pijao Green Office Edificio Milla de Oro Edificio Siglo XXI Edificio Centro Empresarial
Tercer Piso Torre 1 —Piso 14 Oficina 502 Las Américas Il Oficina 311

Tel. +57 (601) 484 7000 Tel: +57 (604) 369 8400 Tel: +57 (602) 3876688 Tel: +57 (605) 3100444

A Member firm of Ernst & Young Global Limited
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Conclusién
Como resultado de mi revisién, no ha llegado a mi conocimiento ningun asunto que me haga

pensar que la informacién financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacién financiera de Carvajal Pulpa y Papel S.A. al 30 de
septiembre de 2025 los resultados de sus operaciones por el periodo de tres y nueve meses
terminados en esa fecha y sus flujos de efectivo por el periodo de nueve meses terminado al
30 de septiembre de 2025, de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion

Financiera aceptadas en Colombia.

CAROLINA Firmado diai
irmado digitalmente por
RODRIGUEZ CAROLINA RODRIGUEZ CARVAJAL

CARVAJAL Fecha: 2025.11.13 10:55:54 -05'00"
Carolina Rodriguez Carvajal

Revisor Fiscal

Tarjeta Profesional 233458-T

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
Cali, Colombia
13 de noviembre de 2025

A Member firm of Ernst & Young Global Limited



CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio

Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En miles de pesos colombianos

30 de septiembre 31 de diciembre

NOTA de 2025 de 2024
(No auditado) (Auditado)

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 1.368.216 5.526.939
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 6 24.736.279 80.698.121
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 21 96.381.373 104.256.649
Inventarios 7 72.563.351 152.350.606
Otros activos no financieros 15.954.201 7.528.477
Activos por impuestos 34.178.697 50.639.971
Activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuas 8 99.692.320 -
Activos corrientes 344.874.437 401.000.763
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar 6 13.088.772 13.233.889
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 21 6.952.720 6.127.466
Inversiones en subsidiarias 9 23.387.009 24.725.102
Propiedades, planta y equipo 10 169.584.407 413.998.757
Activos por derecho de uso 11 10.828.607 17.317.649
Propiedades de inversion 12 283.727.915 400.000
Otros activos intangibles 13 437.579 602.922
Otros activos no financieros 32.830 32.830
Activos por impuestos diferidos 86.383.902 81.221.042
Activos no corrientes 594.423.741 557.659.657
Total activo 939.298.178 958.660.420

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta
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Alexander Urbano Tello
Contador (*)
T.P. 64565-T

Javier Garzén Rayo
Representante Legal (*)

Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)
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CARVAJAL PULPAY PAPEL S.A.

Estados de situacion financiera separados condensados de periodo intermedio

Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

En miles de pesos colombianos

30 de septiembre 31 de diciembre

NOTA de 2025 de 2024
(No auditado) (Auditado)

Pasivos

Obligaciones financieras 14 48.547.178 29.024.466
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 16 128.397.068 213.158.100
Cuentas por pagar a partes relacionadas 21 71.476.079 60.831.266
Otros pasivos por arrendamientos 15 5.349.926 5.214.997
Beneficios a los empleados 17 18.325.914 14.427.417
Pasivos por impuestos 6.500.468 2.442.683
Pasivos corrientes 278.596.633 325.098.929
Obligaciones financieras 14 260.995.638 292.160.607
Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 16 4.848.369 3.937.583
Cuentas por pagar a partes relacionadas 21 187.910.486 161.948.487
Otros pasivos por arrendamientos 15 4.711.965 9.869.499
Beneficios a los empleados 17 28.210.845 5.370.535
Otras provisiones 18 468.471 643.471
Pasivos no corrientes 487.145.774 473.930.182
Total pasivo 765.742.407 799.029.111
Patrimonio

Capital emitido 26 5.966.303 5.966.303
Prima de emision 101.397.440 101.397.440
Reservas legales y estatutarias 111.957.685 111.957.685
Reservas de ORI 4.731.618 5.435.680
Resultados acumulados (50.497.275) (65.125.799)
Total patrimonio 173.555.771 159.631.309
Total pasivo y patrimonio 939.298.178 958.660.420

Las notas son parte integral de estos estados financieros separados.

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

Estados de resultados separados condensados de periodo intermedio
Por los periodos de nueve meses y trimestres terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En miles de pesos colombianos

ACUMULADO

TRIMESTRE

(No auditado)

01 de enero al 30 01 de enero al 30

de septiembre de de septiembre de

de septiembre

01 de julio al 30 01 de julio al 30
de septiembre

NOTA 2025 2024 de 2025 de 2024
Ingresos de actividades ordinarias 22 348.047.631 343.818.664 118.884.404 125.409.667
Costos de ventas 312.245.299 358.446.657 100.215.162 116.362.626
Ganancia bruta 35.802.332 (14.627.993) 18.669.242 9.047.041
Otros ingresos 23 844.795 9.396.861 170.237 8.985.180
Gastos de ventas 14.651.959 36.400.640 8.638.780 16.333.074
Gastos de administracion 6.048.816 5.588.055 2.488.005 (18.933.912)
Otros gastos 24 2.335.118 15.691.030 (2.012.167) 2.722.834
Otras ganancias (pérdidas) 149.568.916 (9.250.697) 149.567.073 (9.276.106)
Resultados de actividades de
operacion 163.180.150 (72.161.554) 159.291.934 8.634.119
Ingresos financieros 2.782.846 2.425.209 1.875.305 844.920
Costos financieros 42.143.072 25.456.073 18.285.383 10.509.004
Ganancias (pérdidas) derivadas de la
posicion monetaria neta 6.739.914 (3.074.916) 2.877.473 (360.920)
Resultado neto antes de impuesto a
las ganancias 130.559.838 (98.267.334) 145.759.329 (1.390.885)
Ingreso (gasto) por impuesto a las
ganancias 25 5.263.758 22.656.900 (21.591.738) 2.475.532
Resultado procedente de actividades
continuas 135.823.596 (75.610.434) 124.167.591 1.084.647
Pérdida procedente de operaciones
discontinuas 8 (120.820.126) (39.553.358) (52.665.054) (18.331.659)

Resultado neto del periodo 15.003.470

(115.163.792)

71.502.537

(17.247.012)

Las notas son parte integral de estos estados financieros separados.

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

Estados de otros resultados integrales separados condensados de periodo intermedio
Por los periodos de nueve meses y trimestres terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En miles de pesos colombianos

ACUMULADO

TRIMESTRE

(No Auditado)

01 de enero al 30 01 de enero al 30
de septiembre

de septiembre de

01 de julio al 30
de septiembre

01 de julio al 30
de septiembre de

2025 2024 2025 2024
Resultado neto del periodo 15.003.470 (115.163.792) 71.502.537 (17.247.012)
Otros resultados integrales
Partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al
resultado del periodo, neto de impuestos
Participacion de otros resultados integrales de subsidiarias
contabilizados utilizando el método de la participacion patrimonial (1.079.008) 852.682 (374.946) 43.630
Total partidas que se reclasifican o pueden reclasificarse al
resultado del periodo, neto de impuestos (1.079.008) 852.682 (374.946) 43.630
Otros resultados integrales, netos de impuestos (1.079.008) 852.682 (374.946) 43.630
Total resultado integral 13.924.462 (114.311.110) 71.127.591 (17.203.382)

Las notas son parte integral de estos estados financieros separados.

(*) Ver certificacion adjunta.
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CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A.

Estados de flujos de efectivo separados condensados de periodo intermedio (no auditado)

Por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024

En miles de pesos colombianos

01 de enero a 30 de
septiembre 2025

01 de enero a 30 de
septiembre 2024

Flujo de efectivo por actividades de operacion

Resultado neto del periodo

Ajustes por:

Gasto deterioro de cartera y ajuste a su VPN

Recuperacién deterioro de cuentas por cobrar
Recuperacioén provision de inventarios y ajuste a su VNR neto
Gasto deterioro de inventarios

Depreciacién y amortizacion

Provisiones laborales

Recuperacion provision laboral

Gasto intereses financieros

Ingresos por intereses de préstamos

Resultado neto por método de participacion patrimonial
Costo neto por intereses calculo actuarial

Gasto financiero de otros pasivos por arrendamiento
Impuesto de renta diferido

Ingreso revaluacion de propiedades de inversion

Resultado en la venta o retiro de propiedad, planta y equipo
Diferencia en cambio no realizada

15.003.470 (115.163.792)
(1.173.541) 18.509.201
(93.979) (118.458)
(1.931.551) (1.811.334)
32.915.077 -
49.145.897 26.937.042
50.000 93.600
(225.000) -
49.538.549 43.088.907
(101.198) (151.907)
1.169.869 15.407.560
606.909 315.973
530.667 814.852
(27.269.655) (43.441.421)
(149.553.113) -
(156.622) 9.301.387
(8.204.617) 5.240.892

Subtotal

(39.748.838)

(40.977.498)

Cambios en:

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 63.547.178 (27.252.359)
Activos y pasivos por impuesto, neto 21.205.408 (15.124.010)
Inventarios 48.641.604 (14.058.825)
Otros activos financieros (8.425.723) (7.436.866)
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (83.246.253) (56.335.254)
Beneficios a los empleados 26.131.898 6.815.440

Pagos de otros pasivos por arrendamiento (1.984.435) (2.814.278)
Flujo procedente de actividades de operacion 26.120.839 (106.183.650)
Impuesto de renta (pagado) y recibido (686.349) 10.796.427

Flujo neto de efectivo generado (utilizado) por actividades de operaciéon 25.434.490 (95.387.223)

Flujos de efectivo de actividades de inversion:
Adiciones de propiedades, planta y equipo

Venta de propiedades, planta y equipo
Disminucion de otros activos

(12.624.222)
305.186

(21.691.622)

(49.822)

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion

(12.319.036)

(21.741.444)

Flujo de efectivo de actividades de financiacion:
Préstamos obtenidos,neto

Pago de prestamo

Cuentas por pagar a partes relacionadas

Pago de préstamos a partes relacionadas

Pago de intereses y otros costos financieros

3.400.000 178.442.854

(9.693.525) (29.492.808)
20.275.000 7.000.000

(180.000) (18.300.000)

(31.075.652)

(26.844.820)

Flujo neto de efectivo (utilizado) generado en actividades de financiaciéon (17.274.177) 110.805.226
Disminucion de efectivo y equivalentes de efectivo (4.158.723) (6.323.441)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 5.526.939 10.408.812
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 1.368.216 4.085.371
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta CAROLINA
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Javier Garzén Rayo
Representante Legal (*)

Alexander Urbano Tello
Contador (*)
T.P. 64565-T

Carolina Rodriguez C.
Revisor Fiscal
T.P. 233458-T
Designada por Ernst & Young Audit S.A.S. TR-530
(Véase mi informe del 13 de noviembre de 2025)




CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados financieros
separados condensados de periodos intermedios de CARVAJAL PULPA'Y PAPEL S.A., por los periodos
de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024, los cuales se han tomado fielmente de
los libros.

JV&;( Soran {Q M«ﬁ-—u o(

Javier Garz6n Rayo Alexander Urbano Tello

Representante Legal Contador
T.P. No. 64565 -T
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CARVAJAL PULPA Y PAPEL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS CONDENSADOS DE PERIODO
INTERMEDIO POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE
2025 Y 2024

(Cifras en miles de pesos colombianos, excepto el valor nominal por accién)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados condensados de periodo intermedio
de Carvajal Pulpa y Papel S.A.: estado de situacion financiera a 30 de septiembre de 2025 y 31 de
diciembre 2024, y los correspondientes estados de resultados, estado de otros resultados integrales, de
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los periodos de nueve meses terminados el 30 de
septiembre de 2025 y 2024.

1. Entidad que informa

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

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

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

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

2. Bases de contabilizacion

Los estados financieros separados condensados por los periodos de nueve meses terminados el 30
de septiembre de 2025 y 2024, han sido preparados de acuerdo con las Normas de Contabilidad y
de Informacion Financiera Aceptadas en Colombia y la Norma Internacional de Contabilidad NIC- 34
“Informacién financiera intermedia”.

La Sociedad presenta sus estados financieros intermedios separados condensados en pesos
colombianos y los valores se han redondeado a la unidad de mil mas proxima (COP 1.000) salvo
cuando se indique lo contrario.
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Estos estados financieros separados condensados de periodo intermedio no incluyen toda la
informacién ni todas las revelaciones que se requieren para los estados financieros anuales. Por lo
tanto, estos estados financieros de periodo intermedio deben ser leidos en conjunto con los estados
financieros separados anuales a 31 de diciembre de 2024.

Principales politicas contables

Las politicas contables aplicadas por la Sociedad en estos estados financieros intermedios separados
condensados, son las mismas aplicadas por la Sociedad en sus estados financieros separados
anuales a 31 de diciembre de 2024 y por el afo terminado en esa fecha, excepto la politica de
propiedades de inversidon que se encuentra en proceso de actualizacion.

Adopcion de nuevas normas

Al 30 de septiembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas para adopcion, se deben
tener en cuenta las indicadas en el informe de diciembre 2024.

Juicios y estimaciones

La preparacion de los estados financieros intermedios separados condensados requiere que la
Administracién realice juicios, estimaciones y supuestos 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 estimaciones.

En la preparacion de estos estados financieros intermedios separados condensados, los juicios
significativos de la Administracion en la aplicacion de las politicas contables de la Sociedad y las
causas clave de incertidumbre de la informacion, fueron las mismas que las aplicadas a los estados
financieros separados al 31 de diciembre de 2024.

Efectivo y equivalentes de efectivo
30 de septiembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Bancos 678.420 5.018.626
Derechos fiduciarios 688.796 507.313
Fondos de caja menor 1.000 1.000
Total 1.368.216 5.526.939

No existen restricciones sobre el uso del efectivo y equivalentes de efectivo.
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6. Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar

Corto plazo

30 de septiembre

31 de diciembre

de 2025 de 2024

Clientes 15.356.934 67.093.722
Cuentas por cobrar a trabajadores 868.478 994.997
Anticipos y avances (i) 16.954.946 16.791.384
Reclamaciones 5.297.041 3.206.510
Ingresos por cobrar 1.492.825 -
Deudores varios 907.886 7.172.844
Subtotal 40.878.110 95.259.457
Menos: Deterioro de cartera (240.757) (212.432)
Menos: Deterioro de anticipos, avances (ii) (15.901.074) (14.348.904)
Total 24.736.279 80.698.121
Largo plazo

30 de septiembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Clientes 2.341.040 2.527.448
Cuentas por cobrar a trabajadores 870.488 2.091.687
Depositos 1.501.553 1.508.208
Anticipos y avances 12.462.701 12.681.298
Deudores varios 51.475 50.896
Subtotal 17.227.257 18.859.537
Menos: Deterioro de cartera (2.373.927) (2.527.448)
Menos: Deterioro de anticipos, avances y deudores varios (1.764.558) (3.098.200)
Total 13.088.772 13.233.889
Total cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas
por cobrar 37.825.051 93.932.010
(i) El incremento en los anticipos y avances en el corto plazo corresponde principalmente a
anticipos dados por el intercambio energético para el suministro del bagazo.

(i) El incremento en el deterioro de anticipos y avances se genera principalmente por uno de los

terceros que entraron en reorganizacion admitido por la Superintendencia de Sociedades.

Las cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar a la fecha del estado de situacion
financiera, comprenden principalmente valores por cobrar por la venta de bienes y prestacion de
servicios. La Administracion de la Sociedad considera que el valor en libros de las cuentas
comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.
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7. Inventarios

El siguiente es el detalle del valor en libros de los inventarios:
30 de septiembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Producto terminado 6.372.038 26.426.787
Materias primas 32.687.325 54.795.954
Materiales, repuestos y suministros (i) 33.306.577 66.024.534
Producto en proceso 1.938.463 2.428.908
Inventario en transito 118.218 2.712.488
Envases y empaques 1.396.137 2.684.571
Subtotal 75.818.758 155.073.242
Menos: Provision de inventarios (i) (3.131.388) (2.295.059)
Menos: Ajuste al valor neto de realizacion (ii) (124.019) (427.577)
Total 72.563.351 152.350.606

(i) Alafecha se han trasladado inventarios de repuestos de planta 1 por $30.450.754 con su
respectiva provision al rubro de activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuas.
(i) Al 30 de septiembre de 2025 se ajusto el inventario a su valor neto de realizacién, lo que
genero una ganancia neta de $303.558.

8. Activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuas

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

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

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

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

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

4. Las anteriores decisiones se adoptaron en reuniones extraordinarias de la Junta Directiva de Carvajal
S.A. y de su filial Propal, que tuvieron lugar el dia 10 de abril de 2025.
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Dado lo anterior, los activos de Propiedades, Planta y Equipo asociados a la operacién de Planta 1 que
fue suspendida, fueron reclasificados como activos mantenidos para la venta y operacion discontinua,
entre tanto, la Administracién esta en proceso de definicidon de la disposicién final de dicha operacion.
Los activos fueron registrados inicialmente con base en valor en libros, dentro del plan de trabajo se esta
realizando la valuacion correspondiente a los activos para incorporar a los estados financieros los ajustes
relacionados con su realizacion. A la fecha se han trasladado activos de propiedades, planta y equipo

asli:

30 de septiembre
de 2025

Activos mantenidos para la venta y operaciones discontinuas

Propiedades, planta y equipo
Impuesto diferido
Inventario de repuestos de planta uno

77.585.525
22.106.795
30.450.754

Provision de obsolescencia del inventario de repuestos

Total

(30.450.754)

99.692.320

La pérdida de operaciones discontinuas se compone de los resultados de planta uno asi:

01 de enero a 30 de

01 de enero a 30 de

septiembre de 2025 septiembre de 2024

Ingresos de actividades ordinarias 162.314.919 373.399.393
Costos de ventas 270.497.973 365.613.892
Ganancia Bruta (108.183.054) 7.785.501
Otros ingresos 116.434 782.766
Gastos de ventas 19.496.587 39.426.806
Gastos de administracién 2.335.821 5.126.254
Otros gastos 4.620.515 403.646
Otras ganancias (pérdidas) 150.070 -
Resultados de actividades de operacion (134.369.473) (36.388.439)
Ingresos financieros 485.583 -
Costos financieros 10.601.958 21.127.583
Ganancias (Perdidas) derivada de la posicién

monetaria neta 1.659.825 (2.821.857)
Resultado neto antes de impuestos (142.826.023) (60.337.879)
Gasto por impuestos a la ganancias 22.005.897 20.784.521

Resultado neto del periodo

(120.820.126)

(39.553.358)
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11. Activos por derechos de uso

El saldo y los movimientos de los activos por derecho de uso, durante el periodo de nueve meses
terminados el 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024, es el siguiente:

Maquinariay  Equipo de
Costo equipo transporte Total
Saldo a 31 de diciembre de 2024 30.214.336 4.134.919 34.349.255
Adiciones 658.099 - 658.099
Retiros (5.714.747) (412.550) (6.127.297)
Saldo a 30 de septiembre de 2025 25.157.688 3.722.369 28.880.057
Amortizacion acumulada
Saldo a 31 de diciembre de 2024 14.786.572 2.245.034 17.031.606
Cargos del afio 2.985.500 440.563 3.426.063
Retiros (2.128.564) (277.655) (2.406.219)
Saldo a 30 de septiembre de 2025 15.643.508 2.407.942 18.051.450
Valor neto a 30 de septiembre de 2025 9.514.180 1.314.427 10.828.607
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 15.427.764 1.889.885 17.317.649

Durante el periodo se trasladaron gastos por amortizacion de derechos de uso por $1.540.907 a

operaciones discontinuas.
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El saldo y los movimientos de los activos por derecho de uso, durante el periodo de nueve meses

terminados el 30 de septiembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023, es el siguiente:

Maquinariay  Equipo de

Costo equipo transporte Total
Saldo a 31 de diciembre de 2023 21.830.309 3.562.367 25.392.676
Adiciones 10.509.357 908.736  11.418.093
Retiros (3.875.392) (360.571) (4.235.963)
Saldo a 30 de septiembre de 2024 28.464.274 4.110.532 32.574.806
Amortizacion acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023 14.489.744 1.875.516 16.365.260
Cargos del afio 2.999.973 487.642 3.487.615
Retiros (3.875.392) (265.238) (4.140.630)
Saldo a 30 de septiembre de 2024 13.614.325 2.097.920 15.712.245
Valor neto a 30 de septiembre de 2024 14.849.949 2.012.612 16.862.561
Valor neto a 31 de diciembre de 2023 7.340.565 1.686.851 9.027.416

12. Propiedades de inversion

El saldo de propiedades de inversion corresponde a terrenos y edificios que se mantienen para
generar rentas y/o incrementos de capital.

El saldo y movimientos de propiedades de inversién durante el periodo de nueve meses terminados
el 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 siguen a continuacion:

Saldo a 31 de diciembre de 2024 400.000
Traslado de otras categorias 133.774.802
Aumento superavit por revaluacion 149.553.113
Saldo a 30 de septiembre de 2025 283.727.915
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13. Otros activos intangibles

El saldo y movimiento de los activos intangibles, durante el periodo de nueve meses terminados el 30
de septiembre de 2025 y 31 de diciembre 2024, sigue a continuacion:

Software . .
ERP Licencias Total

Costo

Saldo a 31 de diciembre 2024 y 30 de septiembre de 2025  2.369.872 3.343.624 5.713.496
Amortizacion acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2024 1.830.007 3.280.567 5.110.574
Cargos del afio 127.508 37.835 165.343
Saldo a 30 de septiembre de 2025 1.957.515 3.318.402 5.275.917
Valor neto a 30 de septiembre de 2025 412.357 25.222 437.579
Valor neto a 31 de diciembre de 2024 539.865 63.057 602.922

Durante el periodo se trasladaron gastos por amortizacién de intangibles por $52.820 a operaciones

discontinuas.

El saldo y movimiento de los activos intangibles, durante el periodo de nueve meses terminados el 30

de septiembre de 2024 y 31 de diciembre 2023, sigue a continuacion:

Software . .
ERP Licencias Total

Costo

Saldo a 31 de diciembre de 2023 14.973.196 3.375.434 18.348.630
Retiros (12.603.324) (31.810) (12.635.134)
Saldo a 30 de septiembre de 2024 2.369.872 3.343.624 5.713.496
Amortizacion acumulada

Saldo a 31 de diciembre de 2023 14.157.450 3.134.725 17.292.175
Cargos del afio 206.910 155.345 362.255
Retiros (12.603.324) (31.810) (12.635.134)
Saldo a 30 de septiembre de 2024 1.761.036 3.258.260 5.019.296
Valor neto a 30 de septiembre de 2024 608.836 85.364 694.200
Valor neto a 31 de diciembre de 2023 815.746 240.709 1.056.455
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14. Obligaciones financieras

Corto plazo

Préstamos con entidades financieras

Obligaciones por arrendamientos con entidades financieras
Total

Largo plazo

Préstamos con entidades financieras

Obligaciones por arrendamientos con entidades financieras
Total

30 de septiembre

31 de diciembre

de 2025 de 2024
47.750.135 26.511.661
797.043 2.512.805
48.547.178 29.024.466
251.376.852 283.466.470
9.618.786 8.694.137
260.995.638 292.160.607

A 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 la distribucion de las obligaciones

financieras por entidad financiera se relaciona a continuacion:

Entidad

Bancolombia S.A.

Banco de Bogota S.A.

Bancolombia Panama

Davivienda S.A.

Banco Santander de Negocios Colombia S.A.

Itau Corpbanca Colombia S.A.
Otros

30 de septiembre

31 de diciembre

de 2025 de 2024

37% 35%

29% 28%

17% 18%

11% 13%

3% 2%

0% 1%

3% 3%

100% 100%

Las obligaciones financieras se componen de préstamos con entidades financieras cuyos

vencimientos son como siguen:

Un afio

En el segundo hasta el quinto afo, inclusive

Menos: valor pagadero dentro de doce (12) meses
Valor pagadero a largo plazo
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30 de septiembre

31 de diciembre

de 2025 de 2024
48.547.178 29.024.466
260.995.638 292.160.607
(48.547.178) (29.024.466)
260.995.638 292.160.607




Los préstamos estan denominados en las siguientes monedas:

Equivalentes en miles de pesos colombianos

A 30 de septiembre de 2025 Délares M Total
— Colombianos

Pagarés 69.735.163 239.807.653 309.542.816

Total 69.735.163 239.807.653 309.542.816

Equivalentes en miles de pesos colombianos

Al 31 de diciembre de 2024 Délares Pes& Total
I Colombianos —

Pagarés 76.864.468 244.320.605 321.185.073

Total 76.864.468 244.320.605 321.185.073

15. Otros pasivos por arrendamientos

Los pasivos por arrendamientos con entidades financieras se presentan en la nota 14 como parte de
las obligaciones financieras. Los otros pasivos por arrendamientos con otros terceros diferentes a
entidades financieras a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 siguen a continuacion:

30 de septiembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Corto plazo 5.349.926 5.214.997
Largo plazo 4.711.965 9.869.499
Total 10.061.891 15.084.496

A 30 de septiembre de 2025 la Sociedad no mantiene otros pasivos por arrendamiento con partes
relacionadas.

30 de septiembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Corto plazo - 570.636
Largo plazo - 3.083.015
Total (nota 21) - 3.653.651
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Durante el periodo de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025, los gastos reconocidos
en el estado de resultados relacionados con arrendamientos de bajo valor y arrendamientos de corto
plazo, para los cuales se ha usado la exencion de reconocimiento, ascienden a $1.406.064.

La tasa promedio ponderada aplicada a los pasivos por arrendamiento en el periodo de nueve meses
terminados el 30 de septiembre de 2025 fue de 7,90%.

16. Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar

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

por pagar comerciales y costos recurrentes asi:

30 de septiembre 31 de diciembre

Corto plazo de 2025 de 2024
Proveedores 67.953.140 145.920.886
Costos y gastos por pagar 48.988.734 45.273.817
Retenciones por pagar 2.415.991 4.797.918
Dividendos por pagar 35.118 35.118
Contratistas 7.137.799 10.304.669
Fletes y gastos de exportacion 176.713 4.199.117
Diversos 1.689.573 2.626.575
Total 128.397.068 213.158.100
Largo plazo

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 4.848.369 3.937.583
Total 4.848.369 3.937.583

El plazo promedio tomado para cancelar las compras es de 90 dias. La Sociedad tiene politicas
establecidas para asegurar que todos los pasivos son pagados en el periodo de crédito acordado.

La Administracion de la Sociedad estima que el valor en libros de las cuentas por pagar y otras cuentas
por pagar se aproxima al valor razonable.
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17.

18.

Beneficios a los empleados

El pasivo por beneficios a los empleados se compone de:

30 de septiembre

31 de diciembre

de 2025 de 2024
Pensién de jubilacion (pasivo por beneficios definidos) 1.208.693 1.252.986
Otros beneficios post-empleo - Bonificacion por pension 337.482 1.522.604
Intereses sobre las cesantias 164.302 569.795
Vacaciones 3.899.885 5.967.482
Cesantias 1.862.916 4.799.694
Prima 665.958 398.932
Otros beneficios a los empleados 38.397.523 5.286.459
Total 46.536.759 19.797.952
Menos: pasivos por beneficios a los empleados - corto plazo 18.325.914 14.427.417
Pasivos por beneficios a empleados - largo plazo 28.210.845 5.370.535

Otras provisiones

El saldo a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 es el siguiente:

30 de septiembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Laborales 468.471 643.471
Total 468.471 643.471

Las provisiones corresponden a obligaciones para las cuales la Sociedad tiene incertidumbre acerca
de su cuantia y/o vencimiento. La Sociedad ha realizado una estimacion fiable de los casos y valores
en que estaria comprometida a responder ante terceros.

La Administracion de la Sociedad y sus asesores legales, consideran que las sumas contabilizadas
son suficientes para cubrir pérdidas probables que puedan resultar del desenlace desfavorable de
procesos en curso, cuyo fallo definitivo pueden ser proferidos en cualquier momento.

Durante el periodo de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 no ha habido cambios
significativos en los valores y procesos clasificados como probables a 31 de diciembre de 2024.
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19.

Contingencias

Con excepcion de las provisiones registradas en la Nota 18, la Sociedad no se encuentra involucrada
en juicios u otras acciones legales con alguna probabilidad cierta de pérdida, que pudieran afectar
significativamente su situacion patrimonial y/o ciertas partidas de los estados financieros.

20. Gestion de riesgos

21.

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

* Riesgo de crédito
* Riesgo de liquidez
* Riesgo de mercado

Los mecanismos de gestion utilizados por la Sociedad son similares a los descritos en los estados
financieros a 31 de diciembre de 2024, con una mayor intensidad y énfasis en las areas de crédito y
cartera, y optimizacion de los flujos de efectivo y cupos bancarios para el manejo de la liquidez. El
84,32% del endeudamiento de la Sociedad es a largo plazo, y la Sociedad ha cumplido con sus
compromisos financieros y contractuales.

Transacciones y saldos con partes relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas corresponden a compra o venta de bienes, prestacion de
servicios, regalias, préstamos en efectivo e intereses con partes relacionadas, necesarios para la
operacion de la Sociedad.

La Administracion de la Sociedad estima que el valor en libros de las cuentas por cobrar y cuentas
por pagar con partes relacionadas se aproxima al valor razonable.

Durante el periodo de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de
2024 la Sociedad realizo transacciones con partes relacionadas, asi:
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El saldo de las cuentas por cobrar a partes relacionadas es el siguiente:

30 de septiembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Corto plazo 96.381.373 104.256.649
Largo plazo 6.952.720 6.127.466
Total 103.334.093 110.384.115

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

30 de septiembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024

Corto plazo

Proveedores relacionadas 25.459.412 17.181.697
Cuentas por pagar partes relacionadas 46.016.667 43.649.569
Total 71.476.079 60.831.266
Largo plazo

Cuentas por pagar partes relacionadas 187.910.486 161.948.487
Total 187.910.486 161.948.487
Total cuentas por pagar partes relacionadas 259.386.565 222.779.753

Compensacion a personal gerencial clave

La compensacion a personal gerencial clave durante el periodo de nueve meses terminados el 30 de
septiembre de 2025 y 2024 asciende a:

30 de septiembre 30 de septiembre
de 2025 de 2024

Salarios y beneficios de corto y largo plazo 1.664.731 4.646.429

La Sociedad no tuvo gastos por otros beneficios a largo plazo, con su personal clave gerencial.
La Sociedad considera como personal gerencial clave al personal que ocupa los siguientes cargos:

Presidente — Vicepresidente molino

Gerente de manufactura

Gerente de abastecimiento materias primas basicas
Gerente financiero

Gerente de ventas y mercadeo

Gerente logistica
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22. Ingresos de actividades ordinarias

Los ingresos de actividades ordinarias de componen asi:

Ventas nacionales
Ventas en el exterior

Subtotal ventas de producto

Otras ventas
Aprovechamientos
Honorarios
Servicios
Arrendamientos
Subtotal

Menos: Devoluciones y
descuentos
Total

23. Otros ingresos

Ingreso por método de
participacién patrimonial en
subsidiarias (nota 9)
Recuperaciones

Total otros ingresos

01 de enero a 30 01 de enero a 30
de septiembre de de septiembre de

01 de julio a 30
de septiembre de de septiembre de

01 de julio a 30

2025 2024 2025 2024
318.049.063 314.441.089 114.814.118 121.737.263
22.806.440 21.194.029 436.901 1.909.092
340.855.503 335.635.118 115.251.019 123.646.355
4.235.815 6.727.114 1.997.596 2.484.788
2.197.710 1.410.856 1.498.604 (247.127)
1.785.743 1.642.890 721.691 32.412
747.780 489.174 336.623 (87.247)
1.512.537 727.299 506.567 (265.482)
351.335.088 346.632.451 120.312.100 125.563.699
(3.287.457) (2.813.787) (1.427.696) (154.032)
348.047.631 343.818.664 118.884.404 125.409.667

01 de enero a

01 de enero a

01 de julio a 30

01 de julio a 30

30 de 30 de . .
. . de septiembre  de septiembre
septiembre de septiembre de de 2025 de 2024
2025 2024
476.256 - (87.943) (4.870)
368.539 9.396.861 258.180 8.990.050
844.795 9.396.861 170.237 8.985.180
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24. Otros gastos
01 de enero a 30 01 de enero a 30 01 de julio a 30 01 de julio a 30

de septiembre de septiembre de septiembre de septiembre
de 2025 de 2024 de 2025 de 2024

Pérdida por método de

participacion patrimonial

en subsidiarias (nota 9) 1.510.188 15.251.020 (2.446.539) 2.506.603
Donaciones 774.930 413.931 384.372 190.152
Otros costos y gastos 50.000 26.079 50.000 26.079
Total otros gastos 2.335.118 15.691.030 (2.012.167) 2.722.834

25. Impuesto a las ganancias

El gasto por impuesto a la renta corriente y diferido en los estados de resultados es el siguiente:

01 de eneroa30 01deeneroa30 01dejulioa30 01de julioa30
de septiembre de septiembre de septiembre de septiembre

de 2025 de 2024 de 2025 de 2024
Impuesto de renta diferido 5.263.758 22.656.900 (21.591.738) 2.475.532
Total ingreso (gasto) por
impuesto a las ganancias 5.263.758 22.656.900 (21.591.738) 2.475.532

26. Capital emitido

El Capital de la Sociedad a 30 de septiembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024 es como sigue:

Valor nominal por

Numero de acciones ordinarias Acciones suscritas accion en Capital a Saldo
autorizadas y pagadas moneda local Historico

596.630.268 596.630.268 10 5.966.303

5.966.303

El capital de la Sociedad no sufrié ninguna variacién durante el periodo de nueve meses terminados al
30 de septiembre de 2025.

La Sociedad mantiene una sola clase de acciones ordinarias.
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El nimero de acciones suscritas, pagadas y en circulacion a 30 de septiembre de 2025 y 31 de
diciembre de 2024 se compone asi:

Acciones suscritas y pagadas Acciones readquiridas Acciones en circulacion

596.630.268 83.867.740 512.762.528

La composicion accionaria a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024 es la siguiente:

Pais Nﬁmfaro de
Accionistas acciones Participacion
Carvajal S.A. Colombia 500.877.937 97,68%
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 10.972.158 2,14%
Otros minoritarios 912.433 0,18%
512.762.528 100%

27. Reclasificaciones

Ciertas cifras presentadas al 31 de diciembre de 2024 han sido reclasificadas para efectos comparativos en
la presentacion de los estados financieros al 30 de septiembre de 2025, estas no tienen efectos materiales
ni modifican los resultados presentados.

28. Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

A la fecha de emisidn de estos estados financieros, la Administracion considera que no han ocurrido
hechos subsecuentes que tengan un impacto material en los estados financieros.
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EY

Shape the future
with confidence

Informe de Revision de Informacion Financiera Intermedia

Sefiores:
Accionistas de Bico Internacional S.A.

Introduccién

He revisado los estados financieros intermedios separados condensados adjuntos de Bico
Internacional S.A., que comprenden el estado de situacién financiera separado condensado de
periodo intermedio al 30 de septiembre de 2025 y los correspondientes estados de resultados
y de otros resultados integrales separados condensados por el periodo de tres y nueve meses
terminados en esa fecha; el estado de cambios en el patrimonio separado condensado y de
flujo de efectivo separado condensado por el periodo de nueve meses terminados en esa
fecha; asi como las notas explicativas a los estados financieros que incluyen informacion sobre
las politicas contables materiales. La Administracién de la Compafiia es responsable por la
preparacién y correcta presentacion de esta informacién financiera intermedia, de acuerdo
con las Normas de Contabilidad y de Informacién Financiera. Mi responsabilidad es emitir una
conclusién sobre este reporte de informacién financiera intermedia, fundamentada en mi
revision.

Alcance de la revisién

He efectuado mi revisién de acuerdo con la norma internacional de trabajos de revision 2410
Revisién de informacidn financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad. Una revisién de la informacion financiera a una fecha intermedia consiste
principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafiia responsable de los
asuntos financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y otros procedimientos
de revisién. El alcance de una revisidon es sustancialmente menor al examen que se practica a
los estados financieros al cierre del ejercicio, de acuerdo con normas internacionales de
auditoria, y, 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. En consecuencia, no expreso una opinién de auditoria.

Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S. Ernst & Young Audit S.A.S.
Bogota D.C. Medellin — Antioquia Cali — Valle del Cauca Barranquilla - Atlantico
Carrera 11 No 98 - 07 Carrera 43A No. 3 sur-130 Avenida 4 Norte No. 6N — 61 Calle 77B No 59 — 61

Edificio Pijao Green Office Edificio Milla de Oro Edificio Siglo XXI Edificio Centro Empresarial
Tercer Piso Torre 1 — Piso 14 Oficina 502 Las Américas Il Oficina 311
Tel. +57 (601) 484 7000 Tel: +57 (604) 369 8400 Tel: +57 (602) 3876688 Tel: +57 (605) 3100444

A Member firm of Ernst & Young Global Limited
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Conclusién
Como resultado de mi revisiéon, no ha llegado a mi conocimiento ningin asunto que me haga
pensar que la informacion financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacién financiera de Bico Internacional S.A. al 30 de
septiembre de 2025 los resultados de sus operaciones por el periodo de tres y nueve meses
terminados en esa fecha vy sus flujos de efectivo por el periodo de nueve meses terminado al
30 de septiembre de 2025,de acuerdo con las Normas de Contabilidad y de Informacion
Financiera.

Jandro Tortorella

uditor Externo

Tarjeta Profesional 232998-T

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

Cali, Colombia
13 de noviembre de 2025

& Mamber firm of Emst & ¥Young Global Limited



BICO INTERNACIONAL S.A

Estados de situacién financiera separados condensados de periodo intermedio
Con corte a 30 de septiembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024

(Expresados en miles de balboas)

30 de septiembre

31 de diciembre

NOTA de 2025 de 2024
(No auditado)

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 5 37 64
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 10 1,211 1,368
Activos corrientes 1,248 1,432
Inversiones en subsidiarias 6 44,116 44,116
Activos no corrientes 44,116 44,116
Total activo 45,364 45,548
Pasivos

Cuentas por pagar a partes relacionadas 10 15,189 12,178
Pasivos corrientes 15,189 12,178
Cuentas por pagar a partes relacionadas 10 42,280 40,228
Pasivos no corrientes 42,280 40,228
Total pasivo 57,469 52,406
Patrimonio

Capital 11 13,784 13,784
Resultados acumulados (25,889) (20,642)
Total patrimonio (12,105) (6,858)
Total pasivo y patrimonio 45,364 45,548

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.

Ver certificacion adjunta

Armando Collazos (13 nov.. 2025 08:T5:17 CST)

Armando José Collazos M.
Representante legal




BICO INTERNACIONAL S.A
Estados de resultados y otros resultados integrales separados condensados de periodo intermedio
Por los periodos de nueve meses y trimestrales terminados el 30 de septiembre de 2025y 2024

(Expresados en miles de balboas)

ACUMULADO

TRIMESTRE

01 de enero a 30

NOTA de septiembre

de septiembre

01 de eneroa 30 01 de julio a 30
de septiembre

01 de julio a 30
de septiembre

2025 2024 2025
(No auditado) (No auditado)

Otros ingresos 7 - 9,447 - 892
Otros gastos 2 - 1 -
Gastos de administracion 8 73 47 9 15
Resultados de operacion (75) 9,400 (10) 877
Costos financieros 9 3,142 3,348 1,027 923
Ganancia (pérdida) derivada de la posiciéon
monetaria neta (2,010) 224 (722) (525)
Otros ingresos ( gastos) procedentes de
subsidiarias, entidades controladas de forma
conjunta y asociadas - (2,458) - 4
Resultados neto antes de impuesto a las ganancias (5,227) 3,818 (1,759) (567)
Ingreso (gasto) por impuestos a la ganancias (20) (374) - (374)
Resultado neto del periodo (5,247) 3,444 (1,759) (941)
Otros resultados integrales - - - -
Total resultado integral (5,247) 3,444 (1,759) (941)

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.

Ver certificacion adjunta

Armando Collazos (13 nov.. 2025 08:15:17 CST)

Armando José Collazos M.
Representante legal




BICO INTERNACIONAL S.A

Estado de cambios en el patrimonio separado condensado de periodo intermedio (No auditado)
Por el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2025

(Expresados en miles de balboas)

Resultados
Capital Acumulados Total Patrimonio
Saldo a diciembre 31 de 2024 13,784 (20,642) (6,858)
Resultado neto del periodo - (5,247) (5,247)
Total resultado integral 13,784 (25,889) (12,105)
Saldo a septiembre 30 de 2025 13,784 (25,889) (12,105)

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
Ver certificacion adjunta

Armando Collazos (13 nov.. 2025 08:15:17 CST)

Armando José Collazos M.
Representante legal




BICO INTERNACIONAL S.A

Estado de cambios en el patrimonio separado condensado de periodo intermedio (No auditado)
Por el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2024

(Expresados en miles de balboas)

Resultados
Capital Acumulados Total Patrimonio
Saldo a diciembre 31 de 2023 13,784 (22,609) (8,825)
Resultado neto del periodo - 3,444 3,444
Total resultado integral - 3,444 3,444
Saldo a septiembre 30 de 2024 13,784 (19,165) (5,381)

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
Ver certificacion adjunta

Armando Collazos (13 nov.. 2025 08:T5:17 CST)

Armando José Collazos M.
Representante legal




BICO INTERNACIONAL S.A

Estados de flujos de efectivo separados condensados de periodo intermedio
Por los periodos de nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024
(Expresados en miles de balboas)

(No auditado)

01 de enero a 30 de
septiembre 2025

01 de enero a 30 de
septiembre 2024

Flujo de efectivo por actividades de operacion:

Resultado neto del periodo (5,247) 3,444
Gasto de intereses 3,142 3,348
Impuesto de renta corriente 20 -
Subtotal (2,085) 6,792
Cambios en:

Cuentas por pagar - 8
Disminucion en impuestos por pagar (20) -
Flujo utilizado en actividades de operacion (20) 8
Flujo neto de efectivo (utilizado) generado por actividades

de operacion (2,105) 6,800
Flujo de efectivo de actividades de inversion:

Cuentas por cobrar a partes relacionadas (43) (11,735)
Dividendos recibidos 200 9,447
Flujo neto de efectivo generado (utilizado) en actividades

de inversion 157 (2,288)
Flujo de efectivo de actividades de financiacion:

Cuentas por pagar a partes relacionadas 1,921 (4,548)
Flujo neto de efectivo generado (utilizado) en actividades

de financiacion 1,921 (4,548)
Disminucion de efectivo y equivalentes de efectivo (27) (36)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 64 123
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 37 87

Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
Ver certificacion adjunta

Armando Collazos (13 nov.. 2025 08:15:17 CST)

Armando José Collazos M.
Representante legal




CERTIFICACION

Declaramos que hemos verificado previamente las afirmaciones contenidas en los estados
financieros intermedios separados condensados de Bico Internacional S.A., por los periodos de
nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2025 y 2024, los cuales se han tomado fielmente
de los libros.

Armando Collazos (13 nov.. 2025 08:15:17 CST)

Armando José Collazos M.
Representante legal




BICO INTERNACIONAL S.A

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS CONDENSADOS DE PERIODO INTERMEDIO
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2025 Y 2024
(CIFRAS EN MILES DE BALBOAS)

Las presentes notas se refieren a los estados financieros separados condensados del periodo
intermedio de Bico Internacional S.A.: estado de situacion financiera a 30 de septiembre de 2025 y
31 de diciembre 2024, y los correspondientes estados de resultados y otros resultados integrales,
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por los periodos de nueve meses terminados el
30 de septiembre de 2025 y 2024.

1. ENTIDAD QUE INFORMA

Bico Internacional S.A (en adelante “la Sociedad”), es una Sociedad anénima, con domicilio en
la Republica de Panama. Se constituyd el 28 de enero de 2005 y su objeto social es el de
establecer, mantener y operar a través de sus subsidiarias, actividades relacionadas con la
produccion y comercializacion de articulos que faciliten el aprendizaje, los cuales incluyen
productos escolares, de oficina.

Los estados financieros adjuntos han sido preparados por la Sociedad como un negocio en
marcha, Bico Internacional S.A. al 30 de septiembre de 2025 presentd una pérdida neta por
(5,247) y un patrimonio neto negativo de (12,105), al 31 de diciembre de 2024 presenté una
ganancia de 1,967 y un patrimonio neto negativo de (6,858), sus principales activos y pasivos
son inversiones en subsidiarias y cuentas con partes relacionadas.

El resultado al 30 de septiembre de 2025 es generado principalmente por los préstamos que
tiene con Carvajal Educacion S.A.S — Colombia, Carvajal Inversiones S.A. — Panama, Carvajal
Educacién S.A. de C.V. México y Carvajal Educacion S.A. — Panama.

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

La Sociedad hace parte del Grupo Empresarial Carvajal, cuya ultima matriz es Carvajal S.A. en
Colombia, y cuenta con el respaldo de la misma.

2. BASE DE PREPARACION

Los estados financieros de la Sociedad han sido preparados sobre la base del costo histérico de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés).

La preparacion de estos estados financieros separados de acuerdo con las NIIF requiere que la
gerencia realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas
contables y los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales
pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes se revisan regularmente. Las revisiones de las
estimaciones contables se reconocen prospectivamente.




Estos estados financieros separados condensados de periodo intermedio no incluyen toda la
informacion ni todas las revelaciones que se requieren para los estados financieros anuales.
Por lo tanto, estos estados financieros de periodo intermedio deben ser leidos en conjunto con
los estados financieros separados anuales al 31 de diciembre de 2024.

3. MONEDA FUNCIONAL Y DE PRESENTACION

Los estados financieros separados estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Republica de Panama, la cual est4 a la par y es de libre cambio con el ddlar de los Estados
Unidos de América (USD). Toda la informacion es presentada en miles de balboas y ha sido
redondeada a la unidad mas cercana, excepto cuando se indica de otra manera.

4. PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Las politicas contables aplicadas por la Sociedad en estos estados financieros separados
condensados de periodo intermedio son las mismas aplicadas por la Sociedad en sus estados
financieros separados anuales a 31 de diciembre de 2024 y por el afio terminado en esa fecha.

A 30 de septiembre de 2025 no se han emitido nuevas normas o enmiendas para adopcion.
Inversién en subsidiarias

Las inversiones en subsidiarias controladas por la Sociedad se contabilizan utilizando el método
del costo, menos pérdidas acumuladas por deterioro.

La Sociedad controla una entidad cuando esta expuesta, o tiene derecho, a rendimientos
variables procedentes de su implicacion en la participada y tiene la capacidad de influir en esos
rendimientos a través de su poder sobre esta.

Una pérdida por deterioro relacionada con una inversidon en subsidiaria se mide comparando el
valor recuperable de la inversién con su valor en libros. El valor recuperable es el mayor entre
el valor razonable menos los costos de venderlo y el valor en uso. Al determinar el valor en uso,
los flujos futuros de efectivo estimados se descuentan a valor presente a una tasa de descuento
antes de impuestos, la cual refleja las condiciones actuales del mercado, del valor del dinero en
el tiempo vy los riesgos del activo.

Si el valor recuperable de una inversiéon es menor que el valor en libros, el valor en libros de la
inversion se reduce al valor recuperable y la pérdida por deterioro se registra como un gasto de
manera inmediata, y se reversa posteriormente si ha habido un cambio favorable en las
estimaciones usadas para determinar el valor recuperable.
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5. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Comprende depdésitos de bancos que mantiene la Sociedad para la funcion de tesoreria. El
valor de estos activos se aproxima a su valor razonable.

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

37 64
37 64

Bancos moneda nacional
Total

11




cl

aLL'vy aLL'vy lejol
"BUIDO Bp
A S818|00S5 SOJNdJLIE 9p UQIoEZIeIDIsWO0D) %66°66 B - JOpeNES I3 "A"D 8P 'V'S uQIoeINp3 [efented
"BUIDIO Bp
A saJe|0osa sojnollie ap UQIoeZIeI0laWwo)) %00°00} B - BOIY BISOD)| BUIUOUY PEPSIDOS UQIoBONPT [efenled
"BUIDIJO Bp A Salej0dse sojnolle . _
ap UoIoeZI[eIoJaWOoD A UQIOINPOId %l 16y 189y L89v Jopenog 'V 'S [euoldEUIBU| 0dIg
"BUIDIJO Bp ) . ‘
A S918|00S3 SOJNJJlIEe Bp UOIOEZIeIDIBWOD) %S VS vo8'L vo8'L glhieued V'S ‘ugioeonp3 [efersed
"BUIDIJO Bp A S8lej0dse sojndjile , .
"BUIDIJO op A Salejodse sojnollle h h
op UOIDEZI[eI018W09 A UoIDoNpoId %9¢°G. €6e'8ce €62'8¢ elquiojod "S"V'S ugioeonp3 |eleate)
GZ0Z @4quianydes ¥20¢ 21quiaidip
B2ILWIOUO02T PePIAI}DY uoioedioije sie eiuedwo
I 3 PepIAldY oldedidljied ap 0¢ € oples L€ € opes led 1 o

-:uQloenuiuod e eljsanwl

8s $z0z aiqwaoip ap L¢ e A GZ0z ap aiquiandas ap Q¢ B SeleIpISqNs Us S8UOISIaAUl SB| 8p Op|es [J

SVIRIVIAISENS N3 SIANOISHIANI "9




Las sociedades Carvajal Educacion Sociedad Anénima Costa Rica y Carvajal Educacion S.A.
de C.V. Salvador se encuentran en proceso de liquidacion.

A 30 de septiembre 2025

Utilidad
Entidad Pais Activos Pasivos Patrimonio (pérdida) neta
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia 100,967 94,634 6,333 (4,257)
Carvajal Educacion S.A. de C.V. Mexico 108,054 74,917 33,137 16,683
Carvajal Educacion, S.A. Panama 4,298 340 3,958 696
Bico Internacional S. A. Ecuador 18,857 6,801 12,056 489
Carvajal Educacion Sociedad Anénima  Costa Rica 13 - 13 (11)
Carvajal Educacion S.A. de C.V. El Salvador 34 - 34 (2)
A 31 de diciembre 2024
Utilidad
Entidad Pais Activos Pasivos Patrimonio (pérdida) neta
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia 93,580 84,210 9,370 940
Carvajal Educacion S.A. de C.V. Mexico 48,720 34,194 14,526 10,307
Carvajal Educacion, S.A. Panama 5,151 2,081 3,070 1,131
Bico Internacional S. A. Ecuador 17,953 6,386 11,567 (203)
Carvajal Educacion Sociedad Anénima  Costa Rica 26 2 24 385
Carvajal Educacion S.A. de C.V. El Salvador 36 - 36 (2)
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OTROS INGRESOS

ACUMULADO

TRIMESTRAL

01 de enero a 30 de
septiembre 2025

01 de enero a 30 de
septiembre 2024

01 de julioa30de 01 de julio a30de

septiembre 2025 septiembre 2024
Dividendos recibidos - 9,447 - 892
Total - 9,447 - 892
GASTOS ADMINISTRACION
ACUMULADO TRIMESTRAL

01 de enero a 30 de
septiembre 2025

01 de enero a 30 de
septiembre 2024

01 de julioa 30 de 01 de julio a 30 de

septiembre 2025 septiembre 2024
Asistencia técnica 2 1 - -
Honorarios 71 46 9 15
Total 73 47 9 15
COSTOS FINANCIEROS
Costos financieros ACUMULADO TRIMESTRAL

01 de enero a 30 de 01 de enero a 30 de

01 de julioa30de 01 de julio a 30 de

septiembre 2025 septiembre 2024 septiembre 2025 septiembre 2024
Intereses 3,142 3,348 1,027 923
Total 3,142 3,348 1,027 923
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10. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Las transacciones con partes relacionadas corresponden a préstamos entre comparias e
intereses entre otras.

Las cuentas con partes relacionadas a 30 de septiembre de 2025 y a 31 de diciembre de 2024
se presentan a continuacion:

A 30 de septiembre 2025 Del 1 enero a 30 de

septiembre 2025
. . Cuenta por Cuenta por
Compaiiia Pais Gastos
Cobrar Pagar
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia - 42,517 2,586
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 89 - -
Carvajal S.A. Colombia 371 - -
Carvajal Educacion S.A. de C.V. Meéxico - 654 35
Carvajal Educacion S.A. Panama - 639 31
Carvajal Inversiones S.A. Panama 751 13,659 490
Total 1,211 57,469 3,142
A 31 de diciembre 2024 Del 01 enero a 30 de
€ diciembre septiembre 2024
Compaiiia Pais Cuenta por Cuenta por Gastos
Cobrar Pagar
Carvajal Educacion S.A.S. Colombia - 38,010 2,719
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 89 - -
Carvajal S.A. Colombia 328 - -
Carvajal Educacion S.A. de C.V. México - 619 42
Carvajal Educacion S.A. Panama 200 608 35
Carvajal Inversiones S.A. Panama 751 13,169 552
Total 1,368 52,406 3,348
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El saldo de las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas es el siguiente:
Cuentas por cobrar

Corto Plazo

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 1,211 1,368

1,211 1,368

Cuentas por pagar

Corto Plazo
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Préstamos con partes relacionadas 5,317 5,317
Cuentas por pagar a partes relacionadas 9,872 6,861
15,189 12,178

Largo Plazo
30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Préstamos con partes relacionadas 24,467 24,467
Cuentas por pagar a partes relacionadas 17,813 15,761
42,280 40,228

11. CAPITAL

El valor del capital registrado a 30 de septiembre de 2025 y a 31 de diciembre 2024 es como
sigue:

30 de septiembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Capital 13,784 13,784
13,784 13,784

12. CONTINGENCIAS

La Sociedad no se encuentra involucrada en juicios u otras acciones legales con alguna

probabilidad cierta de pérdida, que pudieran afectar su situacién patrimonial y/o ciertas partidas
de los estados financieros.

13. EVENTOS SUBSECUENTES

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