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’ En Montevideo, a los 25 dias del mes de setiembre de 2024 se retne el
Directorio de PAMER S.A. para celebrar sesién ordinaria. Preside la
misma el Arg. Alejandro Strauch Aznarez Y asisten los Sres. Directores:
Ing. Andrés Cald Barbieri, por si Y en representacién del Sr. Pablo
Cald Bruckman (art. 383 -Delegacién- ley 16060), y el Sr. Carlos Garcia
Arocena Strauch por si y en representacién del Ing. Ignacio Strauch
Delger (art. 383 -Delegacién- ley 16060), asi como el Sindico Cra.
Beatriz Delgado, a efectos de considerar lo siguiente:

Acta Anterior

Leida y aprobada.

Balance al 30/06/2024 - Convocatoria a Asamblea General Ordinaria de
Accionistas

Se analizaron los Estados Financieros de 1la compafiia correspondientes
al ejercicio 2023-2024; a la fecha dichos estados ya estdn en poder de
KPMG para su auditoria.

El Directorio los analiza y aprueba por unanimidad, decidiendo convocar
a Asamblea General Ordinaria de Accionistas para el dia ™28 de octubre
préximo, a las 10:00 hs. en primera convocatoria y a las 11:00 hs. en
segunda convocatoria. El texto de la convocatoria sers el siguiente:

PAMER S.A.
CONVOCATORIA
ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONIST AS |

De acuerdo con el Articulo 29 de los Estatutos Sociales, el Directorio d¢ PAMER S.A. convoca a los
Sefiores Accionistas para la Asamblea General Ordinaria que tendra lugar el dia 28 de octubre de 2024, a
las 10 horas en primera convocatoria y a las 11 horas en segunda convocatoria, en el local de la Avda. Dr.
Luis Alberto de Herrera 3113, para considerar el siguiente:

ORDEN DEL DIA:

1. Consideracién del Balance General (estados de Situacién Patrimonial, de Resultados y demés estados
contables, todo ello debidamente auditado), Proyecto de Distribucién de Utilidades, Memoria Anual e
Informe del Sindico, correspondientes al Ejercicio Econémico finalizado el 30 de junio de 2024,

2. Designacion de autoridades para el Ejercicio 2024-2025 y fijacién de su retribucién.

3. Eleccitn del Sindico titular y suplente para el Ejercicio 2024-2025 y fijacién de su retribucién.

4. Consideracién del informe anual del Comité de Auditoria y Vigilancia (Art. 26 decreto 322/2011).
S. Designacion del Auditor Externo de la Sociedad (Art. 113 de la Ley 18.627).

6. Designacion de Calificadora de Riesgo (Art. 115 de la Ley 18.627).

7. Responsabilidad de los Directores (Art. 392 - Ley N° 16060).

8. Designacién de dos accionistas para firmar el Acta de la Asamblea.
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Notas:

1) Para tener derecho a asistir a la Asamblea, los Sres. Accionistas deberdn registrar y depositar sus
acciones o certificados emitidos por entidades de intermediacién financiera o por un Corredor de Bolsa
0 por otras personas, requiriéndose en este Gltimo caso la certificacion notarial de firma, hasta tres dias
habiles antes del fijado para la Asamblea General, plazo que se cierra el 22 de octubre de 2024 en la
sede de la Sociedad, Dr. Luis Alberto de Herrera 3113, en el horario de 10 a 17 horas, donde se les
darén los resguardos necesarios.

2) De acuerdo con las disposiciones legales vigentes y Estatutos Sociales, todos los accionistas presentes
tendran derecho a voto, a razén de un voto por cada accion debidamente presentada e inscripta.

EL DIRECTORIO

Memoria Anual Explicativa

Se analiza el texto a incluir en la Memoria Anual Explicativa del
2jercicio cerrado al 30 de junio de 2024, aprobandose por unanimidad el
mismo.

A continuacién se transcribe el contenido:

PAMER S.A.
MEMORIA ANUAL EXPLICATIVA

RESULTADO DEL EJERCICIO

El ejercicio cerrado el 30 de Jjunio de 2024 arroj6 una ganancia de USS$ 2.431.603 (moneda funcional de los Estados
Financieros de la Sociedad), la que expresada en pesos uruguayos asciende a $ 95.396.2201‘ La misma se alcanzé en
un escenario de moderado crecimiento del mercado de cartén corrugado que permitié lograr un volumen de ventas

superior al del ejercicio anterior, aunque en un contexto muy competitivo que deterioré los precios respecto a los del
ejercicio pasado. e

En ese escenario Pamer S.A. tuvo que hacer frente a una muy agresiva competencia, local, regional y extraregional,
con un tipo de cambio nominal 2,3% inferior en promedio al del nominal promedio del ejercicio 22/23, con costos
mayormente en pesos (entre otros los salarios), que en general acompafiaron a una inflacién del 5% observada en el
ejercicio 23/24. Ambas variables impactaron en forma adversa a la rentabilidad de la empresa,

Ese escenario poco favorable a nivel macro, s¢ contrarresté en parte con una buena gestién a nivel de costos, logrando
reducir, en algunos casos, y contener, en otros, los precios de los principales insumos, entre los cuales los recortes de
papel y cart6n y los papeles importados.

Contribuy6 también a mejorar la rentabilidad de Pamer S.A. la venta de papeles fabricados por la empresa, asi como

los resultados financicros obtenidos por invertir parte importante de las disponibilidades en TBILLS, aprovechando
las altas tasas de interés de los mercados.
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Por dltimo, no puede dejar de mencionarse como aporte al resultado los beneficios fiscales asociados a importantes
inversiones en activo fijo que ha venido realizando Pamer S.A. desde tiempo atrds, destinadas a mejorar su

competitividad productiva.

El conjunto de éstas medidas y la prudente politica en materia de distribucién de utilidades, tradicional de la empresa,
posibilitaron obtener margenes de rentabilidad aceptables.

I- MARCO ECONOMICO GENERAL

1. Introduccion

En las Conclusiones y Perspectivas del Marco Econémico General de la Memoria Anual Descriptiva del periodo
contable de Pamer S.A. finalizado el 30 de junio de 2023 se estimaba que la situacién macroeconémica de Uruguay,
durante el periodo del nuevo ejercicio, resultaria de la influencia de factores locales y externos que no apuntaban para
una muy buena recuperacién del Producto Interno Bruto (PIB). Se esperaba que la politica monetaria de los paises
desarrollados continuara restrictiva para abatir a la inflacion, lo que se reflejarfa en la continuidad de altas tasas de
interés que afectarian a su crecimiento econémico. Se sefialaba también que los precios internacionales relevantes
para Uruguay se mantendrian en una tendencia declinante. En definitiva, se sefialaba que era esperable que las
condiciones externas no serfan favorables para hacer posible un alto crecimiento de su PIB.

Asimismo se anticipaba que serfa dificil que hubiera cambios importantes en la relacén con las. economias de
Argentina y de Brasil. Con Argentina seguirian, atin con una nueva conduccién politica y econémica corolario del
resultado electoral, sus restricciones cambiarias y de otra naturaleza sobre las importaciones por escasez de reservas
internacionales y alta inflacion. Con respecto a Brasil se anticipaba que no habria cambios significativos que
pudieran variar su entonces ya buena competitividad comercial frente a Uruguay.

Ante esas perspectivas externas e internamente por la continuidad de la combinacién de las politicas monetaria y
fiscal en un contexto de flotacion cambiaria, se prevefa un bajo crecimiento de la produccion de bienes y de servicios
por el aquietamiento de la demanda agregada, influida por una politica monetaria que continuaria contractiva habida
cuenta del objetivo antiinflacionario perseguido. Desde el punto de vista politico se anticipaba que por el acto
electoral de octubre de 2024, la oposicién acentuarfa Ias criticas al gobierno y a su conduceién econémica ¥ que
aparecerfan, incluso, actitudes diversas dentro la propia coalicién de gobierno, asi como también que la central
sindical intensificaria el rechazo a la conduccién econémica y a la gestion del gobierno en general. No se anticipé
que habria un importante grupo de la poblacién que apoyaria la realizacién de un plebiscito buscando modificar Ia
constitucién nacional y por ese medio dejar sin efecto la reforma previsional vigente y limitar constitucionalmente
otras futuras.

Tras los comentarios sobre el marco que se preveia en la Memoria correspondiente al ejercicio Julio 2023-Junio 2024
para el siguiente, Julio 2024-Junio 2025, a continuacién se presenta lo ocurrido con la situacién macroeconémica del
pais en el entorno mundial y regional, asf como las consecuencias y perspectivas para el nuevo ejercicio iniciado el 1
de julio préximo pasado.
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2. Factores determinantes de la situacién macroeconémica del periodo Julio 2023 — Junio 2024.

2.1 Fl escenario econémico y financiero mundial

Durante el ejercicio Julio 2023-Junio 2024 de Pamer S.A., el escenario econémico y financiero mundial no mejoré
generalizadamente respecto al del ejercicio anterior de la empresa, siendo Estados Unidos la excepcién. La
conduccidn macroecondmica de los paises desarrollados se centré en el objetivo antiinflacionario, lo que llevé a la
continuidad de politicas monetarias restrictivas reflejadas en altos niveles de tasas de interés, que afectaron al
crecimiento de la mayoria de esos paises por su incidencia sobre el consumo, la inversion privada y sobre el empleo.
En el Cuadro I se presenta la evolucion de las principales variables macroeconémicas en Estados Unidos, en China y
en la Eurozona durante el lapso del ejercicio econémico y financiero de la empresa que finalizé en junio del presente
afio.

En Estados Unidos el ritmo de crecimiento de la actividad econémica mantuvo la tendencia relativamente creciente
que habia insinuado en la primera mitad de 2023, lo que se confirmé ademds por un bajo desempleo, aunque menor al
objetivo habitual de la Reserva Federal. El comportamiento de la actividad econémica y del empleo permitié la
continuidad de una politica monetaria restrictiva enfocada en la reduccién de la inflacién, para lo cual el Federal
Open Market Committee de la Reserva Federal mantuvo una alta tasa de interés de refgrencia para su accionar
monetario. El enfoque de la referida actuacién de la autoridad monetaria norteamericana tiende a cambiar desde el
segundo trimestre de este afio ante el comportamiento tanto del desempleo, al alza, como de la inflacién, a la baja, lo
cual puede levar en breve a una politica monetaria menos restrictiva con una tasa de referencia menor a la actual de
5.5%.

CUADRO 1

TRIMESTRES ESTADOS UNIDOS % ___EUROZONA % CHINA %
PIB__ DESEMPLEQ INFLACION| PIB DESEMPLED INFLACION | PIB  DESEMPLEQ INFLACION

TRIM32022 [ 1.9 33 82 24 67 99 39 55 2}
TRIM4 2022 07 35 6.5 13 67 92 29 55 13
TRIMI 2023 1.7 35 50 13 65 69 45 53 07
TR 2023 24 36 39 05 6.4 55 63 52 [
TRIM3 2023 29 38 37 0,1 65 43 49 5 [
'TRIM4 2023 3 37 34 02 65 29 52 51 o3
TRIM1 2024 29 38 s 05 65 24 53 52 0,1
TRV 2024 3,1 41 30 0,6 65 15 4,7 55 032

En la Eurozona el nivel de actividad econémica continué muy bajo y con tasa declinante del crecimiento interanual
en el periodo Julio 2023-Junio 2024, por lo que el desempleo persisti6 alto. El bajo nivel de actividad que se refleja
en el PIB, pricticamente estancado en ese lapso, se ha debido en buena medida a una politica monetaria que se hizo
més contractiva con el objetivo antiinflacionario, el que se concret6 en términos interanuales.

En China, el otro pais de relevancia comercial mundial, la actividad econdémica del periodo Julio2023-Junio2024,
reflejado en la variacién interanual del PIB, tuvo un ritmo de crecimiento relativamente més alto que el del mismo
lapso anterior, pero no alcanz6 los registros previos a los de la crisis sanitaria. A la actividad la siguieron afectando
problemas en el sector inmobiliario y en su comercio exportador, que no crecié como se esperaba, no obstante Ia
continuidad de la debilidad de su moneda ante el délar, que tiende a apreciarse en el segundo trimestre de 2024. Ante
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ese comportamiento del PIB, el desempleo sc estancé y se mantuvo la estabilidad de precios en términos de 12

meses.

Otros pafses desarrollados, como Alemania y Japon, han tenido recesion con baja inflacién o han comenzado a crecer
nuevamente, como el Reino Unido, que ha tenido de todos modos una inflacién baja ante su politica monetaria
también contractiva.

Como ocurriera en el lapso del ejercicio anterior de Pamer S.A., el contexto econémico externo de fuera de la region
no ha sido favorable para Uruguay en el lapso Julio2023-Junio2024. No solo afectd por ¢l bajo crecimiento de la
economia mundial y en particular de los paises desarrollados y China, en tanto provocé la disminucién de su
demanda por productos uruguayos, sino que también afecté, como se presenta en el Cuadro II, la evolucion a la baja
que han tenido los precios internacionales de la mayoria de los productos de exportacién y la persistencia de altos
precios del petroleo Brent.

CUADRO I
PRODUCTOS EJERCICIO Julio 2022-Junio 2023 EJERCICIO Julio 2023-Junio 2024
PRECIOS TRIMESTRES TRIMESTRES

INTERNACIONALES | m22 V.22 L23 23 | m23 1va3 124 1L24
Oro(l) 1662,7 18192 19704 1918,8] 1848,7 20648 21922 23250
Soja(2) 501,5 5582 5390 5724 | 4685 4749 43390 4239
Malz(2) 292,8 267,1 2590 2190 | 1874 1853 174,10 163.2
Trigo(2) 319,2 290,7 253,1 2338 | 1986 2310 2063 207,1
Lana(3) : 8,1 9,1 83 75 72 8,1 " 76.
Carne(4) 20 1,6 2,1 18 15 1,6 1,9 2,0
Petréleo Brent(3) 98,0 859 79,8 754 | 922 77,0 87,0 853
TASAS DE INTERES
FED % 3325 42845 4,755 8.525|52555 52555 525535 52555
BCEUROPED % 1.25 2.5 3.5 4 45 4,5 4,3 4,25
(1) Délares plonza; (2) Délares p/ton; (3) Indicador Mercado del Este; (4) ACDU Délares p/ton;
(5) Délares p/Barril

Desde el punto de vista financiero, al continuar altas, y en algunos casos en suba, las tasas de interés de referencia de
la politica monetaria de Estados Unidos y de la Eurozona, se reflejaron en el alto costo del financiamiento en
moneda extranjera y en moneda local en Uruguay, tanto a nivel empresarial como al del gobierno central por su
desequilibrio financiero, es decir, por su déficit primario y por el repago del servicio de las deudas a medida que
éstas van venciendo.

2.2 El escenario econémico y.financiero regional

2.2.1 Brasil
La economia brasilefia tuvo un comportamiento relativamente expansivo en el lapso considerado, que se acelerd
en ¢l semestre inicial de 2024 —ver el Cuadro IIl- impulsado por el crecimiento de la industria y el del sector
servicios ante los importantes aumentos del consumo privado y piiblico, de la inversién y de las exportaciones, en este
ltimo caso debido al significativo aumento del tipo de cambio real, del orden de 11.8% en el perfodo bajo anélisis.
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CUADRO Il
PIB DESEMPLED | INFLACION TIPO DE CAMBIO
Var, % % % REAL | RELREAL/PESO

TRIMES TRES TRIMEST. INTERAN. U3t 12 meses Indice TrimIL2023= 100
nz 0,71 3,44 8,0 32 100 100
123 0,13 1,97 7.7 52 104,2 103,8
.23 0,18 2,07 74 4,6 100 98,7
124 1,04 243 79 39 100,7 973
1124 1,44 332 6.9 4,2 111,8 106,5
Fuentes: Banco Central do Brasil y Banco Central del Uruguay

Ll desempleo mantuvo la tendencia levemente bajista de los Gltimos tres afios asociada al crecimiento de Ja actividad
productiva y se ubicé cn 6.9%. No obstante ¢l aumento de la tasa de expansion de la economia, la inflacién continué
baja, en un nivel similar al del periodo previo, debido a una politica monetaria, que si bien fue menos contractiva que
en 2023 por las disminuciones de la tasa de interés Selic de referencia de esa politica, la mantuvo bastante m4s alta
Jue la inflacién, implicando asiuna tasa de interés real relativamente alta.

El Cuadro IIl refleja la relacién entre el tipo de cambio real de Brasil y Uruguay, que muestra que el real se deprecié

ante el peso aumentando asi la competitividad brasilefia, lo cual no provocé, sin embargo, un crecimiento
significativo de las exportaciones hacia Uruguay.

2.22 Argentina

Durante el periodo bajo analisis, el del ejercicio Julio 2023-Junio 2024, en Argentina hubo un cambio de gobierno
luego de las elecciones gencrales de octubre de 2023. La nueva administracién, que asumié en diciembre,
implementé desde entonces un cambio en el mancjo econdémico con la aplicacién de un,programa para mejorar los
desequilibrios que presentaba la situacién macroeconémica Y que se agravaban de manera creciente: alta inflacién
tendiendo a hiperinflacién, recesion y marcado déficit en su sector externo al ser el nivel de reservas internacionales
del Banco Centralr};egntivo en términos netos.

El programa  inaugurado apunté, en primera instancia, a frenar la inflacién y a recomponer un stock de reservas
internacionales que fuera compatible con las obligaciones financieras del sector piiblico con el exterior. Para €so se
implement6 una politica fiscal sumamente restrictiva del gasto para eliminar el déficit del sector ptiblico, que hasta
entonces se financiaba enteramente con emision de moneda. Ademas se ajusté al alza el tipo de cambio nominal, que
influyé para la apreciacién del tipo de cambio real oficial y del no oficial respecto a lo que fueran en afios anteriores—
Cuadro 1V-. El nuevo programa redujo considerablemente la mayor competitividad de la produccién transable en
relacién a Uruguay, lo cual fren6 considerablemente la corriente importadora no registrada desde Uruguay de bienes
¥y de servicios argentinos, que afectaba a la produccién de nuestro pais. La eliminacion de trabas sobre las compras
vxtermas registradas, que limitaban las importaciones, tanto por el lado del tipo de cambio oficial para realizarlas
como por el de las autorizaciones previas para concretarlas, comenz6 a mejorar las condiciones para el comercio
exportador uruguayo.
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CUADRO IV |
PIB DESEMPLEQ| INFLACION|TIPO DE CAMBIO REAL CON:|
Var, % % % DOLAR DFICL\E NO OFICIAL ‘
TRIMESTREYTRIMESTRAJINTERANUAL) Ult. 12 meses| Indice Trim.IT 2023=100
123 -2,4 -53 10,6 1156 100,0 100,0
1L23 23 -0,7 10,3 138,3 243 121,1
1v.23 -2,5 -1.6 10,5 2114 145,3 97,8
L24 -2,6 -5,1 10,2 2879 103,3 64,5
11.24 Est. -1,3% | Est-3,8% 10,1Est. 271,85 93.0 73,9
Fuentes: Banco Central de 1a Repiblica Amentina y Banco Central del Uruguay

El resultado del abatimiento del déficit con una significativa reduccion del gasto piiblico tuvo como corolario la
reversion de la tendencia alcista de la inflacién hacia Ja hiperinflacién, aunque se mantiene, de todos modos,
sumamente alta -271.5%- en los doce meses hasta junio. La actividad productiva reflejada en el comportamiento
del PIB continué recesiva —Cuadro 1V- no agravindose, sin cmbargo, el desempleo pero si la pobreza, que volvié a
aumentar significativamente alcanzando a mas del 55% de la poblacién argentina.

3. El escenario macroecondémico de los negocios en Uruguay en el periodo Julio 2023- Junio 2024

En el perfodo Julio 2023-Junio 2024 la situacién macroeconémica de Uruguay se caracterizé por la volatilidad del
nivel de actividad, con baja en el trimestre inicial del periodo y subas en los sigui¢htes; inflacién declinante;
estabilidad cel tipo de cambio real tras dos afios de declinacién y reservas internacionales del Banco Central en buen
nivel y levemente crecientes. Los resultados sefialados han reflejado la influencia de factores externos -regionales y

de fuera de la regién- y de factores internos como la combinacién de politicas macroeconémicas ~fiscal, monetaria,
cambiaria y de ingresos- que se llevaron adelante. »

En la primera paste del Cuadro V se presenta el comportamiento de la oferta agregada en términos interanuales, que
reflejaun PIB que fue recesivo varios trimestres anteriores al IV Trim. 2023 en términos anuales, comenzando luego
una recuperacion, la que se hizo notoria en el segundo trimestre de este afio. Dicha recuperacion se dio no obstante la
continuidad de algunos de los factores de naturaleza local y del exterior que habfan provocado la recesién. Entre
cstos Gltimos —ver Cuadros I y II- se destacan el bajo crecimiento de la economfa mundial —particularmente el de
China- y sus efectos sobre el comercio global; la declinacién de los precios internacionales de productos exportables
¢ importables por Uruguay y las altas tasas de interés relevantes del exterior que se reflejaron internamente en la
situacién financiera del pais. Desde el punto de vista local se superaron los efectos de la sequia que afect6 al sector
agropecuario y al sector que incluye la generacion de energfa; se registré recuperacién del salario real; se redujo la
influencia adversa de la situacién argentina sobre el comercio y mejoré la relacién de precios con Brasil. Al cabo del
lapso bajo anilisis, el PIB creci6 3.8% interanual —ver Cuadro V- ¥ 2% en términos desestacionalizados, esto es, en
el trimestre final del perfodo sobre el inmediato anterior, en ambos casos impulsado por la recuperacién del sector
agropecuario, del sector de produccién de energia eléctrica, del sector comercio y del sector transporte. Con el
comportamiento productivo de la economia, el desempleo se mantuvo relativamente estable.
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CUADRO V

PIB p/Sectores Var.% Interanual Trim, 1123 Trim. U123 Trim. IV 23 Trim. 1 24 Trim, 11 24
Agropecuario, Pesca ¥ Mineria -25,2 9.3 59,4 4.8 22.6
Industria Manufacturera -1 1,2 -5,5 -10,3 0,5
Electicidad, Gas, Agua -19,6 -10,8 -3 20 30,4
Construcecion -4,9 -8,4 -12.4 -5,1 0,1
Comercio, Aloj., Sumin. Comidas y Bebidas -3,2 -0.5 2,5 2,4 4,5
Transporte, almaec., Informacién » Comunie, -1,6 1,0 -0,3 2,3 3,7
Servi_c_igs Financieros 2,0 3.8 3.8 4,2 4,7
PRODUTO INTERNO BRUTO -2,1 -0,2 2,0 0,6 3,8
DEMANDA AGREGADA: Var % Interan Trim, 1123 Trim. 111 23 Trim. 1V 23 Trim. 1 24  Trim. 11 24
Consumo Final 4,2 3,2 2,1 1,1 16

Consume Final Hogares ¢ IPSFL s 3,9 2,8 1,7 0,9

Consumo Final Gobierno Generul 1,1 0,4 -0,6 -1,7 4,4
Formacién Bura de Capital -8,4 9,1 -6,3 17,6 -15

Formacikdn Brua Capital Fijo -5 -10,8 -10,2 -5.9 0,1
Exportaciones de Bienes y Servicios -6,2 -8,6 8,9 5,1 14,4
(-)importaciones de Bicnes y Servicios 7,0 4,8 3,1 -3,7 -4,3
PRODUCTO INTERNO BRUTO =2,1 -0,2 2 0,6 3,8
ITASA DE DESEMPLEO | 8,2 8,3 7.8 9,0 8,1[
[Fuentes: Bcu, iNE |

La parte inferior del Cuadro V refleja el comportamiento de los componentes de la demanda agregada. Se destaca la
continuidad, aunque a ritmo declinante, del consumo privado impulsado por la persistente i'écuperacién del salario
real —que se refleja en el Cuadro VI més abajo- y por el acceso a productos importados ¥ exportables con precios
relativamente accesibles (i.e. autos). Asimismo se observa el aumento del consumo final del gobierno general en el
segundo trimestre de 2024, ultimo del ejercicio, tras su caida en los dos trimestres anteriores. La formacion bruta
de capital ha sido volatil por la acumulacién y desacumulacién posterior de inventarios —particularmente de granos- y
la formacién bruta de capital fijo, que en el cuarto trimestre del ejercicio finalizado de la empresa se mantuvo en
nivel similar en términos interanuales. ¥

Si bien el tipo de cambio real no se deprecié en el correr del ejercicio, tampoco corrigid la caida de los altimos afios.
No obstante, tras su reflejo en el deterioro de las exportaciones en ejercicios pasados, en el que se analiza las
exportaciones crecieron en cada trimestre en relacién al similar del periodo anterior ~Cuadro V- y en el dltimo
trimestre del ejercicio fueron 14.4% mayores que en el similar del afio anterior. Las ventas externas de soja, celulosa,
carne bovina y energfa eléctrica dan la explicacién casi exclusiva. Por su parte, las importaciones de bienes y de
servicios tuvieron un comportamiento creciente en términos interanuales pero en los dos finales del ejercicio
declinaron, tanto en relacién con mercaderias como en relacién a servicios.

La otra variable macroeconémica de naturaleza interna, Ia inflacién, continué su tendencia descendente -ver el
Cuadro VI- y se ubicé en 4.9% los doce meses hasta junio. Si bien la disminucién de los precios internacionales de
importables (i.e. petréleo) y exportables uruguayos (agroindustriales), que tienen importante incidencia en el
comportamiento del indice de precios al consumo, han contribuido a Ia reduccién del ritmo inflacionario. La
principal razén que mantuvo a la inflacién en el rango meta del Banco Central ha sido la politica monetaria, que ha
continuado siendo contractiva. Eso se ha reflejado en la alta tasa de interés de referencia de la autoridad monetaria,
queconalgunareducciénigua!mentesemanmvoalmdumumdoelperhdowanﬂisis,inducimdotma
expansién de la cantidad de dinero primario que ha sido relativamente baja en los Gltimos dos afios como
consecuencia de ese manejo monetario. La politica monetaria restrictiva llevada adelante junto con una fiscal
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expansiva en el periodo, financiada con crédito exterior ¢ interior, en buena parte en moneda extranjera, facilité la

subsistencia de un tipo de cambio real bajo a pesar de que en el cuarto trimestre del periodo subié levemente —ver
Cuadro VI-.

CUADRO VI |

[ndice de Preclos fn_c_l:.m Indice Medio Salalarios Salario Privad,
Meses Consumo T.Cambio | General Privado Pidblico Real _ Délares
Jun-23 100.0 100.0 100 100 100 100
Ser-23 100,4 1031 102,0 1032 100,2 1016 100,
Dic-23 101,3 1043 102,8 104,3 100,4 101,5 100,
Mar-24 103,5 100,4 107,7 108,6 106,2 105,0 108,
Jun-24 104,9 106,9 108,0 108,9 1063 | 1039 101,

4. Conclusiones y perspectivas.

Durante el ejercicio Julio23-Junio24 de Pamer S.A. la situaciéon macroeconémica del pais mejoré respecto a lo que
habia sido durante el ejercicio anterior. La produccién de bienes y de servicios, el PIB, tuvo un comportamiento
creciente en términos trimestrales e interanuales y al cabo del lapso que se comenta ha mostrado una expansién de
3.8% en el aflo. Razones externas e internas se sefialaron como causas de la demanda agregada que explicaron ese
resultado. En cuanto a la inflacién, Ia tendencia declinante la ubicé en el rango meta del Ba;co Central debido a una
politica monetaria sumamente restrictiva, que tuvo como consecuencia, también, impedir una mejoria del tipo de
cambio real. No obstante, pese a una politica fiscal con importante y recurrente déficit anual a cubrir y, ademas, con
vencimientos de créditos que también se deben financiar por monto similar, el pais man¥ene el grado inversor, pero
no hay dudas de que se requiere un ajuste del resultado de las cuentas publicas. En definitiva, al cabo del ejercicio
que se comenta la‘Situacion macroeconémica muestra crecimiento del PIB, baja inflacién y una realidad financiera

del gobiemo central y del organismo de prevision social con altas necesidades de financiamiento intemo y externo.

Las perspectivas macroeconomicas de Uruguay para el periodo del nuevo ejercicio de Pamer S.A. seguirdn
dependiendo de factores externos (mundiales y regionales), que en ausencia de factores exégenos como los que
ucurrieran en los cuatro tltimos afios y otros con efectos adversos similares, en algunos casos pueden ser més
favorables que lo que han sido hasta la fecha. En efecto, las tasas de interés internacionales relevantes serdn
probablemente més bajas durante el ejercicio Julio2024-Junio2025, lo que deberfa incidir para un crecimiento mayor
de los paises desarrollados y en China y en un mayor comercio global. Asimismo, se puede traducir en un menor
costo financiero en el ambito local y en un estimulo relativamente mayor para €l consumo privado y para la inversién
privada. También existe la probabilidad alta de una reduccién del precio de algunos bienes importables, como el del
petréleo, y una probabilidad, aunque baja, de precios mds altos de algunos exportables (derivados del agro, como
came y sus derivados).

Desde el punto de vista de los factores locales que incidirdn macroeconémicamente a partir de octubre o noviembre
de 2024, ellos dependeran del resultado de las elecciones parlamentarias y de presidente de la nacién que tendrdn
lugar en esos meses. Asimismo, dependerén del plebiscito de la reforma previsional que se llevard adelante en
octubre procurando revertirla por una reforma de la constitucién. Tanto en uno como en otro caso puede haber
cambios en la combinacién de las polfticas macroeconémicas en aplicacién. En el caso que el nuevo gobiemo del
pais sea desempeiiado por una sucesién del actual, no se deberfan esperar cambios de la presente combinacién de las
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politicas en otro sentido que no sea el de ajustar la fiscal con un menor deficit y sin aumento de la presion tributaria, y
ajustar la monetaria con expansién gradual para mejorar el tipo de cambio. Lo mis probable seria entonces que
continuaria, aunque mds moderado, el crecimiento del PIB, asi como también la baja inflacién en el resto de 2024 y
en el primer semestre de 2025. En el caso que el nuevo gobierno sea desempeiiado por la actual oposicion, la
combinacién de politicas es altamente probable que incluya una mayor expansion del gasto publico, lo cual
implicaria una presién impositiva mayor con mas carga tributaria de tipo real, es decir, con aumentos de los
impuestos sobre los ingresos y sobre la riqueza. Las consecuencias esperables serfan estancamiento economico,

mayor inflacién a partir del mes siguiente de conocido el resultado electoral y presion alcista creciente sobre el tipo
de cambio nominal.

Si se aprueba el plebiscito de la reforma previsional, cualquiera sea el resultado electoral, habria una inmediata y
drastica disminucién de la demanda por dinero con monetizacién diaria del endeudamiento del Banco Central a
medida que vayan venciendo las letras de regulacion monetaria. Es presumible que sus actuales tenedores no las
sustituirdn, lo cual derivard hacia una demanda, también inmediata, por moneda extranjera. Las consecuencias
acarreardn en el corto plazo serias dificultades para el manejo de la politica monetaria ¥ para el manejo de la politica
fiscal, presion inflacionaria y cambiaria creciente y desconfianza generalizada por el desconocimiento de los derechos
de propiedad sobre los ahorros de gran cantidad de trabajadores. La produccién de bienes y de servicios declinara y
el desempleo aumentara.

P
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Il NUESTRA ACTIVIDAD.

1. Mercado de cartén corrugado.

El mercado de cartén corrugado en Uruguay se estima crecié un 9% aproximadamente en este ejercicio con respecto
al anterior, producto de una recuperacion de la demanda en casi todos los segmentos de negocios, pero en particular y
principalmente por el crecimiento del mercado cirnico.

El mercado camico, que es el mas importante destino de las ventas de cajas de cartén corrugado, experimenté una
recuperacion respecto al ejercicio pasado como consecuencia del aumento del 11,7% en la faena de ganado,
revirtiéndose asi en parte, la baja que habia sufrido por la caida de las exportaciones a China. Esto trajo consigo un
aumento en ¢l consumo de cajas. Al cierre del ejercicio, el mercado cirnico concentra aproximadamente un 40% del
mercado total de cartén corrugado del Uruguay.

El sector citricola tuvo una recuperacion de aproximadamente 9% en el consumo de cajas respecto al ejercicio
anterior, en el cual los productores habfan sido muy afectados por inclemencias climétieas. Dicha recuperacion se
explica principalmente por un buen cierre de la zafra 2023,

El sector lcteo aumenté aproximadamente un 10% su consumo de envases durante el ejercicio, a consecuencia del
mix de negocios y de las exportaciones que tuvo Conaprole, empresa lider de este segmento de mercado.

El sector pesca, que incluye tanto la demanda de cajas de plantas en tierra como la de bi.liques extranjeros, que habia
crecido en el ejercicio anterior, cay6 retornando a su nivel habitual de actividad.

El resto de los segmentos que demandan cartén corrugado, excepto pesca, experimentd un alza debido al mayor nivel
de actividad que se dio en casi todos los subsectores que lo componen, luego de Ia baja del ejercicio 22/23.

Las exportaciones directas a clientes de Argentina y de Brasil se vieron muy afectadas. En Argentina por las medidas
tomadas por el gobiemno de dicho pais a las importaciones que estuvieron vigentes gran parte del ejercicio de Pamer, y
que recién comenzaron a flexibilizarse durante el segundo semestre del ejercicio, permitiendo impulsar algunos
nuevos negocios hacia dicho pafs. En Brasil, el cliente que manteniamos volvié a comprar localmente ya que el
mercado esta sobreofertado,

El objetivo de la empresa para el ejercicio que estd corriendo es acompaiar el crecimiento del mercado local, que
mmndebmpmhnuhdkm,MMlmdMﬂmbﬂmqmbmmmﬁdad
monableaeordecmeltipodenegocioyloscapilaleainvaﬁdm,todoelloasabiendadeqmummmdoenun
oomexmregionalymmdialmuycompeﬁﬁvo,ahvuquebmwhciﬂm.
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2. Produccién

En la fibrica de papel y siempre en la linea de seguir potenciando la misma y por ende la integracion vertical, en el
presente ejercicio se aprobé un proyecto a ejecutarse en los proximos 5 afios destinado a invertir en mejoras en la
maquina de papel, el que persigue un aumento de la produccién, una mejora de la calidad del papel y un ahorro de
costos operacionales.

En lo que se refiere a la planta de corrugado, se cumplié a lo largo del ejercicio con un nivel muy satisfactorio de
volimenes de produccion, calidad y plazos de entrega, habiéndose podido atender los compromisos asumidos por el
sector comercial, sin haberse registrado elementos negativos destacables en tal sentido.

3. Finanzas

Durante el presente ejercicio econémico, ¥ como ha venido siendo politica en los Gltimos ejercicios, la principal
fuente de financiamiento, que permiti6 llevar adelante las inversiones necesarias. para mejorar la competitividad de la
empresa y fortalecer su capital de trabajo, ha sido el flujo operativo de fondos. Actualmeﬁ;e la tnica deuda bancaria
que tiene la empresa es un préstamo de largo plazo por US$ 2.800.000, pagadero en 8 afios con uno de gracia, el que
se tomo a finales del ejercicio 22/23 a efectos de financiar la importante inversién en el Parque Fotovoltaico hoy en
pleno funcionamiento.

En el presente ejercicio, a los efectos de rentabilizar las disponibilidades de la empresa y aprovechar en la mayor
medida posible las buenas tasas de interés vigentes en los mercados, se continué con ja politica de tener invertido
parte de sus disponibilidades en TBILLS.

Los principales ingicadorm financieros y de rentabilidad fueron los siguientes: la raz6n corriente (Activo Corriente
vs. Pasivo Corriente) fue 3,3 (3,2 ejercicio 2023); el Patrimonio Neto financia el 76 % de los Activos Totales (75 %
gjercicio 2023); el ROE (Resultado del ejercicio sobre Patrimonio neto) fue de 6,2% (6,0% % ejercicio 2023); el
ROA (Resultado del ejercicio sobre Activos Totales) fue de un 4,7% (4,5% ejercicio 2023); el EBITDA fue de un

11,4 % (10,8 % ejercicio 2023) y el costo financiero de este ejercicio absorbié el 0,4% de los Ingresos Operativos
(0,9% ejercicio 2023).

4. Inversiones

La empresa continiia con la politica de realizar inversiones para ampliar su capacidad de produccién, mejorar la
calidad de su producto final y reducir costos, sin dejar de atender el cuidado del medioambiente, todo ello con el fin
de aumentar su competitividad en un mercado muy abierto y con muchos proveedores actuando en fuerte
competencia.

En el presente ejercicio se destacan, entre varias, inversiones en maquinas armadoras de cajas, en el circuito de
refinacién de la maquina de papel, en un manipulador manitu para acarreo de recorte, en una mordaza bobinera, en
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autoelevadores, asi como varias inversiones en usina y taller eléctrico. También se realizaron mejoras en la
infraestructura (pisos ¥ techos de depésitos) y en la camineria interna, asi como ampliacién del galpén de corrugado.

Para el ejercicio proximo se seguird trabajando en esa misma linea, realizando inversiones tanto en fabrica de papel,
como se menciond anteriormente, como en la de corrugado, a efectos de mejorar la eficiencia, la produccién y,

IIl. PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES

En cuanto a la utilidad obtenida en el presente ejercicio econdmico, el Directorio propone se distribuya de la siguiente
forma: i

- lasuma de $ 55.900.000 a distribuir por concepto de dividendos y
- elsaldo restante, $ 39.496.220 a formar parte de los Resultados Acumulados,

1V, INFORMACION COMPLEMENTARIA DE LA MEMORIA,
PRACTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO

I Estructura de la Propiedad

» .
El Capital Integrado de Pamer S.A asciende a $ 224.640.000 a valor nominal y estd representado por 224.640.000
acciones ordinarias al portador de § | cada una. Todas las acciones son cotizables en la Bolsa de Valores de

En la tinica Asamblea realizada durante el presente ejercicio, que fue la Ordinaria de fecha 25 de octubre de 2023,
ningtin accionista registré acciones por més del 10% del capital integrado de la sociedad.

2. Administracién de la Sociedad
En cumplimiento de Io dispuesto por el Decreto N° 3222011, se transcriben a continuacion los articulos de fos

Estatutos Sociales de Pamer S.A. que tienen relacién con Administracién de Ia Sociedad, designacion dej Sindico y
funcionamiento de las Asambleas.

Juridicas, capaces para el ejercicio del comercio ¥ que no lo tengan prohibido o estén inhabilitadas para ello. Los
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Articulo 12°- Los Directores desempeiiardn personalmente sus cargos sin perjuicio de lo establecido en el articulo 82
de la Ley N° 16.060. No podran votar por correspondencia, pero en caso de ausencia podran autorizar a otra persona
a hacerlo en su nombre, siendo su responsabilidad la de los Directores presentes.

Los Directores también podrdn ocupar en la Sociedad otros cargos rentados o no.
Articulo 14°.- La Sociedad estar4 representada por dos Directores cualesquiera actuando conjuntamente,

Articulo 15°.- En la primera reunion del Directorio después de cada Asamblea General Ordinaria, se elegira de entre
sus miembros y por mayorfa de votos, un Presidente, un Vice-Presidente y un Secretario.

Articulo 18°.- Para que el Directorio pueda deliberar y resolver, es necesario que, previa citacion, estén reunidos la
mitad mds uno de sus miembros, debiendo adoptarse las resoluciones a mayoria de votos, salvo aquellas en que por

estos Estatutos se exigiera un nimero mayor.

Articulo 19°.- El Directorio tendra facultad especial de resolver las dudas que puedan ocurrir en la interpretacién de

estos Estatutos y sobre sus funciones, dando cuenta a la Asamblea General Ordinaria o Extraordinaria mas préxima
para que, de acuerdo con lo que estime oportuno, resuelva la cuestion o cuestiones planteadas.

Articulo 20°.- Los Directores no podrén deliberar ni votar en ningin asunto en que tengan interés personal.

Articulo 21°.- El Directorio se reunira siempre que asi lo solicitare el Presidente o dog de sus m:embros Las
reuniones se celebraran en el domicilio de la Sociedad, o donde lo resolviere el Directorio previo aviso escrito

remitido por el Secretario al domicilio de cada miembro del Directorio, por lo menos 24 horas antes del dia fijado
para la reuni6n. .

Articulo 23°.- El Directorio tiene la direccion, representacion y administracion general de la Sociedad, con facultad

para resolver todo lo que pueda ser objeto de las operaciones a que ella se dedicare, con la sola excepcién de las

resoluciones que por estos Estatutos les corresponden a las Asambleas. Le compete ademas:

a) Cumplir y hacer cumplir estos Estatutos.

b) Fijar el presupuesto general de la Sociedad y organizar en forma legal su contabilidad.

¢€) Autorizar al Presidente para convocar a la Asamblea Ordinaria o Extraordinaria,

d) Presentar cada afio a la Asamblea un Balance general de Activo y Pasivo Social, con las Cuentas de Ganancias
y Pérdidas, y una Memoria e Inventario del estado y marcha de la Sociedad, proponiendo también el dividendo
a fijar, distribuciones y reservas que se indican en el Articulo 46. El Directorio, previa aprobaci6n del Sindico,
puede acordar dividendos provisorios sobre utilidades liquidas fijadas sobre un Balance general.

€) Determinar los Bancos en que deberdn depositarse los fondos pertenecientes a la Sociedad, asf como abrir
cuentas corrientes en los mismos, solicitar créditos, girar en descubierto, firmar letras, vales, conformes, etc. y
hacer toda clase de operaciones bancarias o de cualquier otra naturaleza, al contado o a plazos.

n Nmnbmcomlsionudeunaomaspmonm,yaseandesusenooterce:m,eonﬁriendolespodmmelﬁn
de tratar asuntos para los cuales esta facultado.
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8) Autorizar y ejercer la accién judicial y administrativa siempre que lo crea necesario, ya sea por intermedio del
Presidente o de apoderados o mandatarios especiales.

h)  Dictar todos los reglamentos convenientes para la marcha y desenvolvimiento de Ia Sociedad, de acuerdo con
estos Estatutos.

Articulo 24°.- En las facultades de administracién general que le corresponden al Directorio, se tendrin por
comprendidas expresamente las especiales de transar toda clase de cuestiones y litigios, nombrar drbitros, contraer
empréstitos, emitir obligaciones sin garantia hipotecaria; disponer de los bienes muebles 0 semovientes de la
Sociedad, vendiendo, comprando, constituyendo o recibiendo, prendas, anticresis, y arrendando, todo por el tiempo y

condiciones que considere més convenientes; percibir los importes, prorrogar jurisdicciones, hacer Yy aceptar
novaciones, daciones en pago y cesiones; demandar en juicio y desistir de la demanda; someter la contienda judicial o
extrajudicial a la decisién de arbitros, acordar y solicitar quitas, esperas 0 ambas a la vez, renunciar los recursos
legales, interponer el recurso extraordinario de nulidad notoria, recibir judicialmente el pago de la deuda, dando los
resguardos del caso.

Asimismo, el Directorio podré realizar cualquier clase de actos, contratos, operaciones o negocios de cualquier
naturaleza que fuere, que directa o indirectamente se relacionen con las finalidades de la Socledad. Podra ademas
adquirir, enajenar, hipotecar y administrar bienes inmuebles, muebles y derechos ¥ acciones, necesitando para estas
operaciones el voto conforme de la mayoria de sus componentes.

3 »
3. Asambleas de Accionistas

Articulo 28°.. Las Asambleas de Accionistas estardn constituidas por éstos, reunidos en las condiciones previstas por
la Ley y el Contrato Social en la sede social o en otro lugar de la misma localidad.

Las resoluciones en los asuntos de su competencia obligardn a todos los accionistas, aiin disidentes o ausentes,
cuando hayan sido adoptadas con arreglo a 1a Ley y al Estatuto y deberén ser cumplidas por el Directorio.

Seré nula sin embargo, toda decisién sobre materias extrafias a las incluidas en el orden del dia, salvo los casos
autorizados por la Ley o cuando esté presente la totalidad del capital con derecho a voto ¥ la resoluci6n se adopte por
unanimidad.

Las Asambleas seran Ordinarias o Extraordinarias,

Articulo 29°.- La Asamblea Ordinaria se realizar dentro de los ciento ochenta dias del cierre del Ejercicio.

Serd convocada por el Directorio. Si om itiera hacerlo, la convocatoria podré efectuarse por cualquiera de los
Directores, por el Sindico, por el Organo Estatal de Control o judicialmente,

Correspondera a la Asamblea Ordinaria considerar y resolver:

1) Balance general (estado de situacién patrimonial y estado de resultados), proyecto de distribucién de utilidades,
memoria e informe del Shldieo,ytodaoh'amedidamlativaahgelﬁondehmhdadquelﬂwmmnw}m
conforme a la Ley y alContratooquesomelmasudecisioneth'eetmiooel Sindico.

2) Designacion o remocién de los Directores, del Sindico, y fijacién de su retribucién,

3) Responsabilidades de los Directores y del Sindico.
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Articulo 30°.- La Asamblea Extraordinaria se realizara en cualquier momento que se estime necesario o conveniente
¥ serd convocada por el Directorio.

Accionistas que representen por lo menos el 10% (diez por ciento) del capital integrado podrén requerir al Directorio
que efectiic la convocatoria. A esos efectos presentarsn su peticién al mencionado organo indicando los temas que
deseen tratar, el Directorio redactar4 el orden del dia sobre la base de dichos temas y convocard a la Asamblea para
que se celebre en el plazo méximo de 40 dias de recibida la solicitud. Si omitiera hacerlo, la convocatoria podra
efectuarse por cualquiera de los Directores, por el Sindico, por el Organo Estatal de Control o judicialmente.

Articulo 31°- Las convocatorias se publicaran por lo menos por tres dias en el Diario Oficial Y en otro diario, con
una anticipacién minima de diez dias ¥ no mayor de treinta contados a partir de la tltima publicacién. Contendrin la
mencion del carcter de Ia Asamblea, la fecha, el lugar, la hora de la reunién y el orden del dia. La primera y segunda
convocatoria podrdn efectuarse simultdneamente, y la Asamblea en segunda convocatoria celebrarse el mismo dia de
la primera convocatoria, una hora después.

Articulo 32°.- La constitucién de la Asamblea Ordinaria en primera coﬁvocatoria requerird la presencia de accionistas
que representen la mitad mas uno de las acciones con derecho de voto. En segunda convocatoria dicha Asamblea se
considerara constitufda cualquiera sea el nitmero de accionistas presentes.

La Asamblea Extraordinaria se reunird en primera convocatoria con la presencia de accionistas que representen el
60% (sesenta por ciento) de las acciones con derecho de voto. En segunda convocatoria se requeriré la concurrencia
de accionistas que representen el 40% (cuarenta por ciento) de las acciones con derecho de voto. No logréndose el
Gltimo quérum de asistencia, debera ser convocada nueva Asamblea Extraordinaria, la que podr4 constituirse para
considerar el mismo orden del dfa, cualquiera sea el niimero de accionistas presentes, @

Articulo 34°- Las resoluciones de las Asambleas serén adoptadas por mayoria absoluta de votos de accionistas
pmemes.salvoloscasosenqmlauyoesmﬁsmutosexﬁanunqudnun mayor. Quien vote en blanco o se
abstengadevotarserewmécomohabiendovohdoenconnatodoslosefecmmuuaﬁosylegales.

purelVioe,yporfahudeamboslaspmidhielmiembmdelbimmdoquemdesimm. Estando impedidos todos
ellos,hAsambleanombrm-aunPresidmtead-boc. Elsmdeibkmioummwmohmriodah
Asamblea y en su ausencia el Presidente designara uno ad-hoc.

Articulo 36°- 1.0s Directores y el Sindico podrén asistir con voz a todas las Asambleas, Sélo tendrin voto en la
medida en que les corresponda como accionistas,

16



PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION

Ho No 7806770

C. MARIA GABRIELA BOVE BRITOS - 13900/6
= ACTA N° 1511

La mesa podra autorizar la asistencia de técnicos o de personal de direccion, los que podran expresar su opinion o
informar, si asi les es requerido, pero no tendrin derecho a voto.

Articulo 37°- Para asistir a las Asambleas los accionistas deberdn depositar en la sociedad sus acciones o un
certificado de depésito de las mismas Jibrado por una entidad de intermediacion financiera, por un Corredor de Bolsa,
por el depositario judicial, o por otras personas, requiriéndose en este ultimo caso la certificacién notarial
correspondiente. La sociedad les entregara los comprobantes necesarios de recibo, los cuales serviran para su
admision a la Asamblea. El depésito de las acciones o de los certificados correspondientes podra hacerse hasta 3 dfas
antes del sefialado para la realizacion de la Asamblea.

Articulo 38°.- Los accionistas podrin hacerse representar en las Asambleas, No podrén ser mandatarios los
Directores, el Sindico, Gerentes y demis empleados de la Sociedad.

Serd suficiente el otorgamiento del mandato en instrumento privado, con la firma certificada notarialmente. Podré ser
otorgado mediante simple carta poder sin firma certificada, cuando sea especial para una Asamblea.

Articulo 39° - Tanto en las Asambleas Ordinarias como Extraordinarias cada acci6n dar4 derécho a un voto.

Articulo 40°.- La Asamblea podra pasar a cuarto intermedio a fin de continuar dentro de los treinta dias siguientes.
Sélo podrdn participar en la segunda reunién los accionistas que hayan cumplido con lo dispuesto en el Art. 37. Se
confeccionaré acta de cada reunién.

»

Articulo 41°- Después de abierta la sesion, el retiro de Accionistas no inhabilitars a la Asamblea para continuar
deliberando y resolviendo con los presentes.

Articulo 42°.- La Asamblea podra celebrarse sin publicacién de la convocatoria cuando se retinan los accionistas que
representen la totalidad del capital integrado. Cualquier accionista podré oponerse a la discusion de un asunto no
incluido en el orden del dia, en cuyo caso las resoluciones que se adopten sobre el mismo serdn nulas,

Asambleas celebradas. En el ejercicio se celebré una Asamblea General Ordinaria de Accionistas el 25/ 10/2023. Los
acuerdos adoptados fueron los siguientes:

1} Aprobacién del Balance General (estados de Situacién Patrimonial, de Resultados y demds estados contables,
todo ello debidamente auditado, Proyecto de Distribucién de Utilidades, Memoria Anual e Informe del
Sindico correspondientes al Ejercicio Econémico finalizado el 30 de junio de 2023,

2) Designacitn de los Sres. Andrés Cald, Alejandro Strauch, Pablo Cal6, Ignacio Strauch y Carlos Garcia
Amcmmmowmﬁdadcspmelﬁjemkiozmzm,habimdweﬂjadommmglobnlm
el Directorio de $l.050.000(peaosumgmyosmmiﬂ6ncmcuennminnomﬁmlesapagmeenpmidas
MMuymmcmuhmhpmmAmbb&dmmamthmmmm
porIPCenlasmismasommmidadesmqueseajusmnhsmmmmionudelpﬂmnldem.
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3) Eleccion de la Cra. Maria Beatriz Delgado como Sindico titular y Cr. Pablo Véscovi como su suplente para el
Ejercicio 2023-2024, fijandose la retribucion mensual del Sindico titular en $ 56.000 (pesos uruguayos
cincuenta y seis mil) ajustables por IPC en las mismas oportunidades en que se ajustan las remuneraciones del
personal de Direccion.

4) Aprobacion del informe anual del Comité de Auditoria y Vigilancia emitido en octubre de 2023.

5) Designacién de la firma KPMG como Auditor Externo de la Sociedad.

6) Designacién como Calificadora de Riesgo a la empresa FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.
7) Aprobacion de la gestion de los Directores en el ejercicio 2022-2023.

Todas las resoluciones antes mencionadas fueron adoptadas por unanimidad, habiendo asistido a la referida Asamblea
General Ordinaria del 25/10/2023 accionistas que reunian el 78,44% del capital integrado, de Ia Sociedad con derecho
a 176.197.134 votos.

El Directorio de Pamer S.A a efectos de fomentar la participacién de los accionistas en las Asambleas Generales
realiza, en primer lugar, las publicaciones legales correspondientes y, en segundo lugar, sus directores en forma
individual alientan a los accionistas que conocen a que concurran, ademds de mantener con elles reuniones informales
para interesarlos en la marcha de la empresa. En lo que se refiere a la Asamblea Genergl Ordinaria del 25/10/2023, Ia
convocatoria fue realizada mediante publicaciones en el Diario Oficial Y en el Espaiia Judiciales los dias 04, 05 y 06
de octubre de 2023, todo de acuerdo a lo dispuesto por art. 345 de la ley N° 16.060. Asimismo, Pamer S.A. comunica
las convocatorias a la Auditoria Interna de la Nacién y a la Bolsa de Valores de Montevideo.

4. Fiscalizacion de la Sociedad

Artfeulo 43°-La Asamblea Ordinaria elegira un Sindico titular y otro suplente, que podran no ser Accionistas, y que
durardn un afio en el ejercicio de sus funciones, pudiendo ser reelectos.

Articulo 44°.- Corresponde al Sindico, ademés del control que debe ejercer en la administracién:

a) Verificar el inventario y balance detallado del Activo y Pasivo de la Sociedad que el Directorio deber presentar
a!aAsamb]eaGeneralOrdmaria.aslcomolaCuentadePé:didasmemias,ylaMemoriadelamard\ay
situacién de Ia sociedad.

b) Presentar un informe escrito a la Asamblea, referente a la verificacion que se le encomienda en el inciso
anterior. .

€) Asistir a las reuniones del Directorio cuando éste lo haya citado, o teniendo asuntos de interés a tratar, previo
aviso al Presidente. En todos los casos podré hacer uso de la palabra sin derecho a votacién.
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5. Directorio de la Sociedad

Los directores de la Sociedad fueron electos por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de fecha 25 de
octubre de 2023. En reunién de Directorio del 25 de octubre de 2023, se distribuyeron los cargos, quedando integrado
dicho cuerpo de la siguiente manera;

Universidad de Chicago.

Sr. Andrés Calé Barbieri (Vicepresidente) — Primer nombramiento 21/8/1973 y ultimo nombramiento
25/10/2023, es Ingeniero Mecanico egresado de Purdue University y posee un Master en la Universidad de
Syracuse - Nueva York.

Sr. Pablo Calé Bruckman (Vocal) - Primer nombramiento 26/ 1072016 y tltimo nombramiento 25/10/2023, es
Ingeniero Agrénomo cgresado de la UDELAR Y Posee un Master en Administracién de Empresas de Ia
Universidad de Yale.

Sr. Ignacio Strauch Delger (Vocal) — Primer nombramiento 26/10/2022 ¥ ultimo nombramiento 25/10/2023 es

ingeniero quimico egresado en la UDELAR. Tiene un master en ciencias en la Universidad de Filadelfia y un
master en Administracion en la Universidad Austral (IAE) de Argentina. : '

Sr. Carlos Garcfa Arocena Strauch (Secretario) — Primer nombramiento 26/10/2022 y tltimo nombramiento
25/10/2023 es licenciado de direccién de empresas de la UCUDAL, MBA UCUDAL, post grado TEP 93 en
Darden School of Bussiness Virginia USA y PAD (Programa de Alta Direccién) 2011 IEEM de UM).

obligacion legal de sesionar al menos una vez al mes y ha cumplido integramente con el Estatuto y la Ley N°18.627
en lo aplicable, en particular lo siguiente:

remuneraciones del personal de Direccién,
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6. Gerencias

Al 30/06/2023, el Equipo Gerencial estaba conformado de la siguiente manera:

Gerente General: Cr. Daniel Yanneo Cattaneo

Gerente Comercial: Cra. Alejandra Lépez Cuello

Gerente de Fabrica de Papel: Ing. Martin Dubourdien Hourcade
Gerente de Planta de Corrugado: Ing. Sebastién Peralita Solla
Gerente de Desarrollo de Negocios: Lic. Sebastian Leone Ziman
Gerente Administrativo — Financiero: Cra. Rosina Mas Barufaldi
Jefe de Recursos Humanos: Sr. Martin Lépez Cornelli

Durante el presente ejercicio sucedieron los siguientes movimientos del equipo Gerencial:

Con fecha 17/08/2024 egreso de la empresa el Lic. Sebastidn Leone Ziman, Quien ocupaba el cargo de Gerente de
Desarrollo de Negocios, dicho cargo no fue repuesto.

Con fecha 05/09/2023, se promovib a Gerenta de informitica a Sra, Glenda Crosi Perddﬁm, la que hasta dicha fecha
ocupaba el cargo de Jefa de Informética (promocion interna).

Los integrantes del Equipo Gerencial reciben una remuneracién fija mensual fijada por el Directorio de la empresa
conforme al mercado y ajustable por IPC, complementada con bonos variables establecidos previamente por dicho
érgano social en funcién de los objetivos y resultados a ser obtenidos en cada ejercicio, asf comq por el desempeiio
logrado por cada uno de los gerentes.

7. Sindicatura de la Sociedad
Sra. Beatriz Delgado Pasadores - Primer nombramiento 27/10/2014 y Gltimo nombramiento 25/10/2023, es Contadora
Piblica egresada de la UDELAR ¥ MBA de la Universidad de Montevideo.

8. ComitédeAudimﬂnyVigilancia

DeacnemoalodispnestoporlaLeydeMmadodcvmw18.627,eonfechaz9dajmiodezolselnimctorio
designé el Comité de Auditoria y Vigilancia cumpliendo con la exigencia de que la mayoria se constituya con
pusonaseonformacionfmmdmmmbhqmmmwmmmmmhbsdkmommnwmm

rwnltndoseoonémicosdelaSociedadyquehmayoﬂamdemﬂmmmmoadmianmh
misma.
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Dicho Comité de Auditoria ¥ Vigilancia desde el 31 de agosto de 2021 y hasta la fecha esta integrado por:

a)  Cra. Beatriz Delgado Pasadores
b)  Sra. Verénica Alvarez Pérez
¢)  Cr. Pablo Véscovi Martinez

Las funciones principales de este Comité son:

a. Contribuir a la aplicacién ¥ permanente actualizacién del sistema de gestién y control interno, asi como vigilar el
cumplimiento de las practicas de gobierno corporativo, efectuando las recomendaciones que entienda pertinentes.

b. Revisar y aprobar el plan anual de Auditorfa Interna, su grado de cumplimiento y examinar sus informes,

¢. Opinar sobre el proceso de seleccién, nombramiento, reeleccion Y sustitucién del Auditor Externo o firma de
Auditores Externos, asi como las condiciones de su contratacion.

d. Conocer los estados contables anuales asi como toda otra informacién financiero contable relevante,

¢ Revisar los dictamenes de auditoria externa y evaluar peri6dicamente el cumplimiento de las normas de

independencia de los Auditores Externos.
»

f. Realizar el seguimiento de las recomendaciones hechas tanto por la Auditoria Intema como por los Auditores
Externos, en partiq:ular sobre las debilidades de control detectadas, a efectos de asegurar que tales debilidades sean
subsanadas en plazos razonables.

g- Controlar internamente el cumplimiento de las leyes y reglamentaciones vigentes, asf como el de las normas de
ética, e informar respecto de los conflictos de intereses que llegaran a su conocimiento.

Ademds de las funciones descritas anteriormente, este Comité brinda informacién respecto a las diferentes cuestiones
que les sean solicitadas tanto por accionistas, directores o el cuerpo gerencial de la empresa.

Accionistas del 25/10/2023.
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9. Area de Control Interno

También en cumplimiento de la referida Ley de Mercado de Valores y su reglamentacion, el 29 de j Jjunio de 2016 el
Directorio de Pamer S.A. ha creado un Area de Control Interno, cuyo puesto ha sido ocupado durante todo el ejercicio
2023/2024 por la Cra. Silvana Sanchis Mata.

10. Cédigo de Etica

Con fecha 29 de junio de 2016 y en cumplimiento de lo dispuesto por la Ley N° 18.627 y su reglamentacion, el
Directorio de Pamer S.A. aprobé el Codigo de Etica. El mismo fue modificado en el ejercicio 2021-2022 y aprobado
por el Directorio el 25 de mayo de 2022.

11. Auditores Externos

La Asamblea General Ordinaria de Accionistas del 25 de octubre de 2023 decidié mantener como Auduor Externo de
Pamer S.A. a la firma KPMG. Dicha firma lleva 31 afios ininterrumpidos realizando trabajos dc auditoria externa
para Pamer S.A., habiéndose verificado la rotacién cada 5 aflos del profesional que suscribe los dictamenes de
auditorfa, asf como del socio revisor respectivo.

Se adjuntan a esta Memoria los informes Anuales emitidos por KPMG, correspondientes a los Estados Financieros

por el gjercicio anual terminado el‘30 de junio de 2024, en délares estadounidenses y expresados en pesos uruguayos.
» -

El Comité de Auditoria y Vigilancia ha evaluado el cumplimiento de las normas de independencia de los auditores, y

no ha presentado observaciones sobre su reeleccion y las condiciones de su contratacién.

12. Calificadora de Riesgo
La Asamblea Ordinaria de Accionistas del 25 de octubre de 2023 decidié mantener como Calificadora de Riesgo a la

empresa FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A, habiendo sido designada por primera vez en la Asamblea
Ordinaria de Accionistas de fecha 25 de octubre de 2017.

Durante el ejercicio 2023/2024 dicha empresa reportd dos informes y calificaciones al BCU, uno con fecha 30 de
octubre de 2023 y otro con fecha 25 de abril de 2024, otorgando en ambas oportunidades a Pamer S.A. una
calificacion local de “A + (Uy)”- perspectiva estable.

Este informe anual de Précticas de Gobieno Corporativo ha sido aprobado por el Directorio de Pamer S.A. en su
sesion de fecha del 25 de setiembre de 2024,
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Comunicaciones a la Bolsa de Valores de Montevideo.

Pamer envia a la Bolsa de Valores de Montevideo, se incluya, cuando
corresponda, las Convocatorias a las reuniones de la Asamblea General
de Accionistas de la Sociedad. se instruye al efecto a 1a Gerencia
General y a 1la Gerencia de Administracién Y Finanzas.

Aumento de salarios

La Cra. Rosina Mas informa que el 1° de setiembre de 2024 se otorgd un
1,8% de aumento de salarios a los Directores, Gerentes, correspondiendo
a la inflacién del pPeriodo marzo/24 - agosto/2024,

Venta de inmueble - padrén 432.157 de Montevideo

La Cra. Rosina Mas informa que con fecha 17 de Setiembre de 2024, se
concreté la venta del referido inmueble por US$ 850.000 (ddlares
estadounidenses ochocientos cincuenta mil); venta oportunamente
autorizada por el Directorio con fecha 11 de junio de 2024.

Resultados de Agosto 2024

Se analizan Y discuten 1los resultados de agosto 2024, 1los acumulados
del ejercicio en CUrso y una proyeccién de los mismos para el préximo
Cuatrimestre, asi como las desviaciones con respecto al plan de
operaciones vy Presupuesto, con sus correspondientess explicaciones a
€argo de los integrantes del equipo gerencial.

No habiendo mas asuntos que tratar, se levanta la sesién.
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CONCUERDA BIEN Y FIELMENTE con el documento publico y original que
tuve a la vista con el cual he cotejado este testimonio.- EN FE DE ELLO, a
solicitud de parte interesada y para su presentacion ante las oficinas publicas
y/o privadas que corresponda, extiendo el presente en doce Hojas de Papel
Notarial de Actuacion serie Ho numeros 780679, 780680, 780664, 780665,
780666, 780667, 780668, 780669, 780670, 780701, 780702 y 780703, que
sello, signo y firmo, en la ciudad de Montevideo, el dia veintiuno de octubre de

dos mil veinticuatro.-
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