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Informe de Revision de Informacion 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 situacién financiera separado condensado de periodo
intermedio al 30 de septiembre de 2025 y 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 informacidn 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 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 informacidn financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad aceptada en Colombia. Una revisién de la informacién financiera a una fecha
intermedia consiste principalmente en hacer indagaciones con el personal de la Compafiia
responsable de los asuntos financieros y contables; y en aplicar procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revisiéon. El alcance de una revisidén 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 sequridad de que hayan llegado a mi conocimiento todos los asuntos importantes
gue pudieran haberse identificado en una auditoria. En consecuencia, no expreso una opinion
de auditoria.
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Conclusién

Como resultado de mi revisién, no ha llegado a mi conocimiento ningln asunto que me haga
pensar que la informacidn financiera intermedia adjunta no presenta razonablemente, en
todos los aspectos significativos, la situacion 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 v 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 informacion 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
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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 2416 -
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.

Firmado digitalmente

JUAN PABLO Firmado digitalmente JOSE ALEXANDER por JOSE ALEXANDER
por JUAN PABLO CASTRO CASTRO VALENCIA
MOLINA MOLINA ECHEVERRI Fecha: 2025.11.12
Fecha: 2025.11.12 VALENCIA 13:44:26 -05'00'
ECHEVERRI  13.49:59-0500'
Juan Pablo Molina E. José Alexander Castro V.
Representante Legal (*) Contador (*)
T.P. 72788-T
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por CAROLINA
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Carolina Rodriguez C.

Revisor fiscal
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(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 certificacién adjunta.

JUAN PABLO Firnlaljj:Nd'Lgl;;a:gente JOSE Firmado digitalmente

por JOSE ALEXANDER . L
MOLINA MOLINA ECHEVERRI ALEXANDER o o VALENGiA CAROLINA Frmado Cigitalmente por
Fecha: 2025.11.12 CASTRO Fecha: 2025.11.12 RODRIGUEZ CARVAJAL
ECH EVERR' 13:50:30 -05'00" VALENC'A 13:45:59 -05'00" CARVAJAL FOE;:YP(\)E’ 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

TRIMESTRE

01 de enero a 30
de septiembre de de septiembre de

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

01 de julio a 30 de
septiembre de

2025 2024 2025 2024
Nota (No auditado)
Resultado neto por método de participacion 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 11 46.592 49.211 15.425 16.385
Costos financieros 11 85.511 89.107 25.971 28.771
Ganancias (pérdidas) derivadas de la posicion monetaria neta (1) (901) (1) 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 accion basica y diluida 21,92 (15,00) 48,50 (7,32)
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(¥) Ver certificacién adjunta.
irmado digitalmente Fi do digital t
JUAN PABLO ;mJUdANdPgA:aLIo ‘ JOSE ALEXANDER plc:naOSDE AIEIE;AnlIleDnEFE{ CAROLINA Firmado digitalmente por
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO CASTRO VALENCIA RODRIGUEZ . RODRIGUEZ
Fecha: 2025.11.12 "

ECHEVERRI  f5sv0s o500 VALENCIA bt Apviv CARVAJAL PRAL2025.1.13 074711

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 01 de 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.
y . JOSE Firmado digitalmente i igi
JUAN PABLO Lmiatioe ALEXANDER  PorJOSE ALEXANDER CAROLINA CAROLINA RODRGUES
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO EASJRCZJS/ZALENCLA RODRIGUEZ CARVAJAL
Fecha: AER echa: 2025.11.1 Fecha: 1. :49:.
ECHEVERRI 1351570500 VALENCIA 13:46:50-05'00" CARVAJAL o500 20251113 07:45:27
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.

Estado de cambios en el patrimonio separado condensado de periodo intermedio (no auditado)

Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2025
En millones de pesos colombianos

Total
Not Capital II?eseIrvas Reservas de Resultados patrironznio
ota emitido ega es_y ORI acumulados
estatutarias
Saldo a 31 de diciembre de 2024 1.637 550.798 (16.488) 446.668 982.615
Resultado integral del periodo
Resultado neto del periodo - - - 35.358 35.358
Otros resultados integrales - - (3.259) - (3.259)
Total resultado integral - - (3.259) 35.358 32.099
Saldo a 30 de septiembre de 2025 1.637 550.798 (19.747) 482.026 1.014.714
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
Firmado digitalmente por Firmado digital t
JUAN PABLO JUAN PABLO MOLINA JOSE ALEXANDER p';m);’E Afé;g‘ﬁ;
MOLINA IECHhEVEZ%F;'S s CASTRO CASTRO VALENCIA CAROLINA rmado digtalmente por AROUNA
echa: 202511, Fecha: 2025.11.12 RODRIGUEZ RODRIGUEZ CARVAL
ECH EVERRI 13:51:59 -05'00 VALENC'A 13:47:12 -05'00" CARVAJAL Fecha: 2025.11.13 07:49:44 -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)



CARVAJAL S.A.

Estado de cambios en el patrimonio separado condensado de periodo intermedio (no auditado)

Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2024
En millones de pesos colombianos

Total
Capital T:s;;\;as Reservas de Resultados patrimonio
emitido 9 .y ORI acumulados
estatutarias
Saldo a 31 de diciembre de 2023 1.637 544.510 (37.376) 659.995 1.168.766
Resultado integral del periodo
Resultado neto del periodo - - - (24.220) (24.220)
Otros resultados integrales - - (848) - (848)
Total resultado integral - - (848) (24.220) (25.068)
Contribuciones y distribuciones
Decreto dividendos - (38.330) - - (38.330)
Readquisicién de acciones - (2.292) - - (2.292)
Traslado de la utilidad - 48.740 - (48.740) -
Total contribuciones y distribuciones - 8.118 - (48.740) (40.622)
Saldo a 30 de septiembre de 2024 1.637 552.628 (38.224) 587.035 1.103.076
Las notas son parte integral de los estados financieros separados.
(*) Ver certificacion adjunta.
Firmado digitalment; Firmado digitalmente por
JUAN PABLO pmau:N 'Lfi\'BaLg”e” € JOSE ALEXANDER |noc A/ exANDER
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO CASTRO VALENCIA CAROLINA Firmado digitalmente por
Fecha: 2025.11.12 Fecha: 2025.11.12
ECH EVERR' 1§;csza;2‘| -05'00" VALENCIA 12564;:38 -05'00' 225\?5}:52 g:(ivaéjzglis.l 1.13 07:50:00
-05'00"
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 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 participacion 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.
(*) Ver certificacion adjunta.
JUANPABLO  fies e JOSE ALEXANDER Jo5{cuinoia casto CAROLINA CAROLA RODRGURS
MOLINA ECHEVERRI CASTRO WALENCIA RODRIGUEZ E:S'\\;/'UZ/:)IES 11.1307:50:14
ECHEVERRI 021112 15524 VALENCIA g 12147 CARVAJAL 050t
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 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 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  Firmado digiair JOSE ALEXANDER firmade digitaimente por
MOLINA MOLINA ECHEVERRI CASTRO VALENCIA
Fecha: 2025.11.12 Fecha: 2025.11.12 13:48:22
ECHEVERRI  13:53:14-0500 VALENCIA -05'00"
JUAN PABLO MOLINA E. JOSE ALEXANDER CASTRO V.
Representante Legal (*) Contador (*)
T.P. 72788 -T

10



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 accion, el
resultado neto por accion 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.

2,

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:

Produccion y comercializacion de soluciones integrales de empaques.

Produccion y comercializacion de papel.

Prestacion de servicios de integracion de soluciones tecnoldgicas y tercerizacion de procesos.
Produccion y comercializacion de cuadernos, Utiles escolares y papeleria para oficina.
Produccién y comercializacion de muebles de oficina.

Desarrollo de negocios inmobiliarios, especialmente la construccidn y urbanizacion (en asocio con
terceros), la adquisicién 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 Informaciéon 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 méas proxima (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.

11



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 adopcioén, 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 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 Administracién en la aplicacién 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
Depésitos 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 continuacion, 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

12



(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 compaiia 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.

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 econdémica:
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A 30 de septiembre de 2025

Prestacion de servicios de integracion de
Carvajal Tecnologia y Servicios S.A.S. BIC. Colombia 99,39 % 10.036.470.147 163.686 56.652 107.034 8.256| Calle 29 N # 6A-40 Cali soluciones tecnolégicas y tercerizacion
de procesos
Assenda Inversiones S.A.S. Colombia 100,00 % 1.455.053.761 24.221 41.004 (16.783) 4.001| Calle 29 N # 6A-40 Cali Inversionista
Carvajal Soluciones de Comunicacion SAS. oy 20,64%|  4.027.745.077 68.179 38.639 29.540 (613)| Calle 20 N # 6A-40 Cali Soluciones integrales de procesamiento
BIC. de datos, hosting, impresién digital
Carvajal Empagues S.A. Colombia 88,43 % 95.75672|  1.181.207|  293.797 887.410| 21708 Calle 20 N # 6A-40 Cal Productor y comerdializador de
soluciones integrales de empaques
Carvajal Pulpa y Papel S.A. Colombia 97,68 % 500.877.937 939.298 765.742 173.556 15.003 ﬁf:; Leora 21#10-300 Acopl, 15 ctora y comercializadora de papel
Produccién y comercializacion de
Carvajal Educacién S.A.S. Colombia 20,85 % 1.985.094.452 393.900 369.194 24.706 (16.608)| Calle 15 N # 32-234 Yumbo cuadernos, Utiles escolares y papeleria
para oficina
Carvajal Propiedades e Inversiones S.A. Colombia 1520%|  1.042.093.176 651.818 430.977 220.841 (8.018)| Calle 29 N # 6A-40 Cali Inversionista; administracion y
arrendamiento de inmuebles
Carvajal Servicios Compartidos S.A.S. Colombia 99,99 % 520.167.367 32.435 17.911 14.524 3.147| Calle 29 N # 6A-40 Cali Prestadora de servicios
Produccién y comercializacién de
Carvajal Espacios S.A.S. BIC. Colombia 0,00 % 5.042 17.673 32.923 (15.250) (7.464)| Calle 29 N # 6A-40 Cali muebles
de oficina
Produccién y comercializacién de
Bico Internacional S.A. Ecuador 24,52 % 13.697.929 73.566 26.533 47.033 1.908| Autopista E35 Km 24 1/2 cuadernos, utles escolares y papeleria
Complejo comercial la mancha |para oficina
Calle Aquilino de la Guardia
No. 8 Edificio IGRA P.O. Box
. ) . o -
Carvajal Inversiones S.A. Panama 100,00 % 23.793.493 281.055 191.772 89.283 (2.938) 0823-02435. Panama Inversionista
Republica de Panama

Todas las acciones que posee la Sociedad son ordinarias, salvo en Carvajal Empaques S.A. que posee 28.746.166 de acciones preferentes.
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Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar
La variaciéon corresponde principalmente a reclasificacion que se realizé a cuentas por cobrar a

terceros de la subsidiaria Américas Business Process Services S.A., la cual se vendié 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 continuacién, 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 f[ercero hasta el quinto afo, 159.953 154.239
inclusive

Después de cinco (5) afos 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
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 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 Administracion 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 emisién afio 2020 40.000 40.000
Bonos emisién afio 2023 466.450 466.228
Total 506.450 506.228

Bonos emisién aiio 2020

El 29 de enero de 2020, la Sociedad llevé a cabo la adjudicacién 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 afios el 29 de enero de 2025,
guedando 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 emisién 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 Infovalmer.

Bonos emision afio 2023

El 26 de diciembre de 2023, la Sociedad llevo a cabo la colocacion de bonos ordinarios dirigido al
segundo mercado por valor de $468.000. La adjudicacion se realizd6 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 incluyd costos directos de transaccion 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 Educacion 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. Panamé - - - 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 Educaciéon 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
30 de septiembre de 31 de diciembre de
2025 2024
Cuentas por cobrar a partes relacionadas (1) 108.718 148.056
Cuentas por pagar a partes relacionadas 33.644 34.601
Largo plazo
Cuentas por cobrar a partes relacionadas (2) 496.269 470.770
Cuentas por pagar a partes relacionadas - 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) EI aumento de las cuentas por cobrar a partes relacionadas de largo plazo corresponde
principalmente a nuevos préstamos otorgados.
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1.

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.

Compensacioén 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 01 de enero 01 de abrila 01 de abril a
a30de a 30de 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 numero de acciones suscritas, pagadas y en circulacion a 30 de septiembre de 2025 y 31 de
diciembre de 2024 es el siguiente:

Acciones

suscritas Acciones Acciones en
y readquiridas circulacion
pagadas
1.636.929.895 23.924.180 1.613.005.715

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

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

Accionistas Namgro de Porcgntajg

Acciones Participacion
Fundacién 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 circulacion 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.

20



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 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
situacion financiera de la Sociedad.

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

A la fecha de emision 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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