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PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

Informe de Compilacidn

Sefiores del Directorio de
PAMER 3.4

He compilado los estados contables de PARIFR 3.4, los que comprenden el
estado de sitnacidn patimonial al 30 de setierabre 2011, los comrespondientes estados de
resultados, de origen waplicacidn de fondos wde evolucidn del patrirmonio por el trimestre
finalizado en dicha fecha, wsus notas, que contienen un resumen de las politicas contables
sigmificatreas aplicadas wotras notas explicatmas.

Conclusion:

Con base en el tabajo realizado, nada hace pensar que los estados contables que sze
acormpafian no peesentan ramonablernente, en sus aspectos significabivos, la sitacidn
patritaonial de PANER 5 & al 30 de setiembre 2011, los resultados de sus operaciones w
el origen waplicacidn de fondos por el trimestre terrminado en esa fecha, de acuerdo con
normas contables adecnadas en Umguay,

Montewideo, 28 de octubre de 2011

o
| Y Nl .'I
Cr. Daniel Y‘g%mﬁ'

Gerente\bdministratioo Financiero
PLLIER S &



PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

Estado de Situacion Patrimonial al 30 de setiembrde 2011

En pesos uruguayos

Nota sep-11
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 39.375.990
Inversiones temporarias -
Créditos por ventas 3 143.718.196
Otros créditos 4 38.442.699
Bienes de cambio 5 157.169.745
Total Activo Corriente 378.706.630
Activo No Corriente
Bienes de uso (Anexo) 120.134.236
Intangibles (Anexo) 2.574
Bienes de cambio -
Inversiones a largo plazo -
Total Activo No Corriente 120.136.810
TOTAL ACTIVO 498.843.440
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas comerciales 6 126.428.188
Deudas financieras 7 10.345.943
Deudas diversas 8 43.263.488
Total Pasivo Corriente 180.037.619
Pasivo No Corriente
Deudas financieras 7 20.823.505
Total Pasivo No Corriente 20.823.505
TOTAL PASIVO 200.861.124
PATRIMONIO 10
Aportes de propietarios 224.640.000
Ajustes al patrimonio 27.214.500
Reservas 19.834.507
Resultados acumulados 16.798.747
Resultados del periodo 9.494.562
TOTAL PATRIMONIO 297.982.316

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 498.843.440




PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

Estado de Resultados por el trimestre finalizado €0

de setiembre de 201

En pesos uruguayos

Ingresos Operativos
Locales - Plaza
Locales - Exp. Indirecta
Exportaciones

Bonificaciones

INGRESOS OPERATIVOS NETOS
Costo de los Bienes Vendidos
RESULTADO BRUTO

Gastos de Administracion y Ventas
Retribuciones personales y cargas sociales
Gastos directos de ventas

Impuestos, tasas y contribuciones
Amortizaciones

Deudores incob.

Otros

RESULTADO OPERATIVO

Resultados Diversos
Resultado por venta activo fijo
Otros ingresos

Resultados Financieros
Intereses ganados y descuentos obtenidos
Intereses perdidos y descuentos otorgados

Diferencia de cambio y resultado por exposicida mflacion

Impuesto a la Renta

RESULTADO NETO

sep-11

28.532.214
132.184.446
28.637.466

189.354.126

189.354.126
(151.541.968)

37.812.158

(7.928.3
(15.638.504)
(1.577.709)
(567.457)

(3.257.272)

(28.964.279)
8.847.879

(16.373)
1.447.721

1.431.348

603.363
(1.037.600
3.677.432

3.243.195

(4.027.860)

9.494.562



PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

Estado de Origen y Aplicacion de Fondos por el
trimestre finalizado el 30 de setiembre de 2011

En pesos uruguayos

ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado del periodo antes de impuestos
Mas partidas que no representan egresos de fondos:
Amortizaciones bienes de uso
Amortizaciénes intagibles
Intereses perdidos y gastos financieros
Menos partidas que no representan ingresos degondo
Intereses ganados
Resultado operativo después de ajustes
(Aumento) / Disminucion de créditos comerciales
(Aumento) / Disminucién de bienes de cambio
(Aumento) / Disminucidn de otros créditos
Aumento / (Disminucién) de deudas comerciales
Aumento / (Disminucién) de deudas diversas
Efectivo generado por / (usado en) operaciones

Impuesto a la renta pagado
Intereses pagados
Flujos netos de efectivo por actividades de operaxi

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisiciones de bienes de uso e intangibles
Intereses cobrados

Flujos netos de efectivo por actividades de inversi

ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Aumento / (Disminuciones) de pasivos financieros

Flujos netos de efectivo por actividades de finaration
Ajuste por Conversién
Incremento / (Disminucion) neto de efectivo y equalentes

Efectivo y equivalentes al inicio del period

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO

sep-11
13.522.422
3.996.647

47.926
1.037.600

(603.363)

18.001.232
.326.349)
(329)92
5.246.948
1708.
8.33.51
657660

(4.027.860)
(1.037.600)

12.600.170

(40229.
603.363

(4.018.661)

0.8@82

520.262
18.172.932

27.274.703

12.101.28

39.375.990



Estado de Evolucion del Patrimonio por el trimestreéerminado el 30 de setiembre de 2011

En pesos uruguayos

Saldo al 30 de junio de 2011

Ajuste por conversion
Resultados del periodo

Saldo al 30 de setiembre de 2011

PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

Capital AJU.SteS .al Reserva legal Reserya Reservas libres Resultados Total
patrimonio especial acumulados
224.640.000 (1.555.115) 7.894.942 11.734.829 204.736 16.798.747 259.718.139
28.769.615 28.769.615
- - - 9.494.562 9.494.562
224.640.000 27.214.500 7.894.942 11.734.829 204.736 26.293.309 297.982.316



PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

Cuadro de Bienes de Uso y Amortizaciones por el tmestre finalizado el 30 de setiembre de 2011

En pesos uruguayos

Costo Amortizacion y pérdidas por deterioro
) ) Valor neto

Saldos iniciales  Altas Bajas ?él:]f/t:rzg:] Saldos finales irizilgl?e Z Bajas = Amortizaciéon CAél:]S\f:rzoé:] Saldos finales  sep-11
Bienes de uso
Inmuebles (Terrenos) 9.691.094 - - 976.907 10.668.001 - - - 10.668.001
Inmuebles (Mejoras) 115.712.621 - - 11.664.280  127%B¥b 85.379.916 - 385.460 8.637.151 94.402.527  32.934.37
Mejoras en inmuebles arrenda 2.569.472 - 259.009 2.828.481 1.541.689 131.047 165.795 .838531 989.950
Magquinas y equipos 747.167.000 3.145.734 527.908 78500 825.284.976  690.584.544  140.775 2.687.568  69.892.30°62.943.642  62.341.334
Muebles y Utiles 26.156.391  386.949 - 2.670.367 2970B.  25.357.177 - 39.908 2.559.257 27.956.342 1.257.365
Equipos de computacién 7.620.122 37.346 - 770.676 81428 7.296.412 - 100.454 743.472 8.140.338 287.806
Equipos de transporte 41.668.522 - - 4.200.353 453368. 38.027.825 - 368.633 3.862.565 42.259.023 3.609.852
Equipos en tramite de instalacion 3.877.260  565.640 - 430.500 4.873.400 - - - - 4.873.400
Clisé 6.211.560  440.934 669.159 7.321.653 3.527.835 - .5783 378.087 4.189.499 3.132.154
Total 960.674.042 4.576.603 527.908 97.141.401 1.061.864.138%1.785.398  140.775 3.996.647  86.158.632  941.729.902 132236
Intangibles
Otros intangibles 2.689.643 45.421 - 275.565 3.010.629 .68%2611 - 47.926 274517 3.008.055 2.574
Total 2.689.643 45.421 - 275.565 3.010.629 2.685.611 - 47.926 74.527 3.008.055 2.574




PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

Notas a los Estados Contables 30 de setiembre de 2(11

Nota 1 - Informacion basica sobre la empresa

PAMER S.A. (ex “PAMER, Papelera Mercedes S.A”) es sociedad anénima abiedae fui
constituida el 20 de agosto de 1937. Su objetiakes la fabricacion y comercializacion
papeles (kraft,liners, ondas e higiénicos), plasgheajas de carton corrugado.

Nota 2 - Principales politicas y practicas contabgeaplicadas

2.1 Bases de preparacion de los estados contables

A partir del 1° de julio de 2009, la moneda funeibde los estados contables de PAMER S.A es
el délar estadounidense y no la moneda local dgudyy considerando que la primera refleja la
sustancia economica de los eventos y circunstarei@santes para PAMER S.A.

A efectos de cumplir con las disposiciones legailgsntes, PAMER S.A debe utilizar como
moneda de presentacion el peso uruguayo. La caonatssde la moneda funcional a la moneda
de presentacién (dolar estadounidense a peso yajgsmrealizé aplicando los criterios
establecidos en la NIC 21, segun se detalla aramation:

» activos, pasivos y patrimonio, excepto resultaddsepEcicio, a tipo de cambio de cierre,
e ingresos y egresos, al tipo de cambio vigentefeclaa de las respectivas transacciones,

- la diferencia por conversion resultante se recidndicectamente en glatrimonio dentro
del capitulo Ajustes al patrimonio.



PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

2.2 Moneda extranjera

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son cora®dith cotizacion vigente a la fecha de la
transaccion. Los activos y pasivos monetarios démamns en moneda extranjera son convertidos
a pesos uruguayos a la cotizacion vigente a lafdeHos estados contables. Las diferencias de
cambio resultantes figuran presentadas en el EgiadResultados.

Las cotizaciones promedio y al cierre de cada igjerale las principales monedas extranjeras
operadas por PAMER respecto al Peso Uruguayo,asosiguientes:

Cierre
sep-11 jun-11
Dolar Estadounidense 20,268 18,412
Peso Argentino 4,82 4,49
Euro ) 27,215 26,72

2.3 Deterioro

Los valores contables de los activos de PAMER Siliferentes de bienes de cambio e impuestos
diferidos, so n revisados a la fecha de cada estattable para determinar si existe un indicativo
de deterioro. De existir algun indicativo de detayj el monto recuperable del activo es estimado
como el mayor del precio neto de venta o el vadousb, reconociéndose una pérdida por
deterioro en el Estado de Resultados cuando & gatdable del activo o su unidad generadora de
efectivo exceden su monto recuperable.

Una pérdida por deterioro es revertida, hasta etonque no exceda el valor contable que hubiera
correspondido si no se hubiera reconocido el detgrcuando ha ocurrido un cambio en la
estimacion del monto recuperable.

2.4  Disponibilidades
Caja y Bancos se presentan por su valor nominaljaino difiere de su valor razonable.

2.5 Créditos

Los créditos por ventas y otros créditos estaneptaslos a su costo menos cualquier

pérdida por deterioro (Nota 2.3
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PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

2.6 Bienes de Cambio

Los bienes de cambiestan presentados al menor del costo o valor retealizacion. El valor neto
realizacion es el valor de venta estimado en edlccnormal de los negocios, menos los costos esti
de terminacioén y gastos de venta.

El costo de los productos termites, papeles terminados y productos en procesoreoni los costos
produccién valuados a costo promedio ponder&terminado sobre la base del consumo de me
primas, la mano de obra incurrida y los gastostiieee indirectos de fabricacion.

Los ajustes a valores netos de realizacion seyieclen el Costo de los bienes vendidos.

Las plantaciones forestales se valGan a su vatonadble.
2.7 Bienes de Uso e intangibles

Presentaciol

Los bienes de uso e intangibles estan presentasios@staeexpresado y convertido a délares al 2
junio de 200¢ menos la amortizacién acumulada y las pérdidasiptarioro cuando corresponde (N
2.3), y luego convertidos a pesos uruguayos.

Gastos posteriores

Los gastos posteriores incurridos para reemgl un componente de un bien de uso son Unica
activados cuando éstos incrementan los beneficinsds del mismo y el costo puede ser medido
manera confiable. El resto de los gastos son reddo® en el estado de resultados como gastos
momento en que se incurren.

Amortizacione

Las amortizaciones son cargadas al Estado de Resslutilizando porcentajes fijos sobre los va
antes referidos, calculados segun la vida utihesla para cada categoria, a partir del mes siguées
incorporacion. Los terrenos no son amortizados.

Las vidas Utiles estimadas para cada categori@sdgdnes de uso son las siguientes:

¢ Inmuebles 30y 50 afios

¢ Mejoras en Inmuebles arrendados 5 afios

* Magquinas, equipos y repuestos 20y 10 afios
¢ Muebles y utiles 10 afios

« Equipos de computacién 3 afios

« Equipos de transporte 5 afios

Otros intangibles incluye basicamente softwareatepritacion adquirido a terceros que es amortiza
3 afios.

Los clisé se amortizan en funcién de la producobtenida de losnismos estimandose una vida Uti
300.000 unidades.

11



PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

2.8 Deudas comerciales y diversas
Las deudas comerciales y diversas estan preserstaiagalor nominal.

29 Deudas financieras

Las deudas financieras estan presentadas a suatosttizado, con cualquier diferencia ent
costo y su valor de cancelacion, reconocida ens&d® de Resultados durante el perideo
financiamiento, utilizando tasas de interés efestiv

2.10 Determinacién del Resultado

La Sociedad aplicé el principio de lo devengadaapelrreconocimiento de los ingresos
imputacion de costos y gastos.

Los ingresos operativos representan el importe ade bienes y servicios suministradc
terceros.

Los consmos de los bienes de cambio que integran el costdosl bienes vendidos ¢
calculados de acuerdo con los criterios indicadds &lota 2.6.

211 Definicién de fondos

Para la preparacion del “Estado de Origen y Apil@made Fondos” se definié fondos com
disponibilidades mas inversiones temporarias cociv@ento menor a tres meses.

2.12 Uso de estimaciones contables

La preparacion de estados contables a una feckandeada requiere que la direccior
PAMER realice estimaciones y evaluaciones gtextan el monto de los activos y pas
registrados y los activos y pasivos contingenteslaglos a la fecha de emision de los pres
estados contables, como asi también los ingreegeegos registrados en el ejercicio.

La Direccion de PAMER S.A sdiza estimaciones para calcular a un momento metado |
previsiéon para deudores incobrables, las amortimasiy el cargo por impuesto a la renta,
otras estimaciones. Los resultados reales futunosdgn diferir de las estimacione
evaluaciones realizadas a la fecha de preparaeifwscresentes estados contables.

12



Nota 3 — Créditos por ventas

Corriente

Deudores simples plaza
Deudores por exportaciones
Documentos a cobrar
Deudores en gestion

Menos: Previsién para deudores incobrables

Nota 4 — Otros créditos

Corriente

Anticipo a proveedore:
Documentos en garantia
Impuestos Anticipados
Diversos

Nota 5 - Bienes de cambio

Corriente

Productos terminado

Papeles terminados
Productos en proceso
Materias primas y suministros
Repuestos para maquinarias
Importaciones en tramite

Menos: Previsién por obsolescencia

PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

sep-11

55.611.220
29.502.969
61.193.367
8.745.594
155.053.150

(119323,

143.718.196

sep-11

13.844.927
21.223.260

3.374.512
38.442.699

sep-11

9.853.00;
38.853.179
4.091.173
60.997.996
33.461.897
11.795.294
159.052.541
(1.882.796)
157.169.745

13



Nota 6 - Deudas comerciales

Corriente

Proveedores por importaciones
Proveedores de plaza
Documentos a pagar

Nota 7 - Deudas financieras

PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

sep-11

49.393.447
53.717.747
23.316.994
126.428.188

Otros Préstamos (*)

Menor a 1 afio 1 afio a 3 afos Mas de 3 afios Total
US$ Equiv. $ US$ Equiv. $ US$ Equiv. $ US$ Equiv. $
510.457 10.345.943 250.000 5.067.0 777.408 15.756.505 1.537.865 31.169.448
510.457 10.345.943 250.000 5.067.000 777.408 15.756.50537B65 31.169.448

(*) Incluye deudas refinanciadas con bancos Iecpte US$ 385.457, segun contrato de fecha 24lidedie 2006 y su

modificativo de fecha 28 de noviembre de 2006.

Nota 8 - Deudas diversas

Corriente

Retribuciones al personal y sus cargas sociales
Anticipos recibidos de clientes

Otras deudas

sep-11

2734871
957.351
18.027.266
43.263.488
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PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2011

Nota 9 - Garantias Otorgadas

En garantia de fiel cumplimiento de las deudasnfireras con los bancos de plaza

US$ 385.457, PAMER ha otorgado al 30 de setiembr20d 1 las siguientes garantias:

«  Primer gravamen hipotecario sobre planta indusiifalen Mercedes

Ademés se encuentra prendado a favor del Lloydk Bhmien inmueble padron |
146.273.

Nota 10 - Patrimonio

Capital

El capital integrado al 30 de setiembre de 2@ktiende a $224.640.000 y
representado por 224.640.000 acciones ordinariapogthdor de $1 cada una.
tenedores de acciones ordinarias tienen derechoilairrdividendos tal como se decle
oportunamente, y tienen derecho a un votogmmion en la Asamblea de Accionista
PAMER.

Reserva lege

La reserva legal es un fondo de reserva creadampliniento del articulo 93 de la L
16.060 de sociedades comerciales, el cual dispesdndr no menos del 5% de
utilidades netas queraje el Estado de Resultados del ejercicio parfaraacion de |
referida reserva, hasta alcanzar un 20% del caguitaal.

Reservas espec

El saldo de $ 11.734.829 corresponde a la conititude la reserva por exoneracion |
inversiones art. 447, ley 15.903.
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