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CELULOSA ARGENTINASS.A.

OBLIGACIONES NEGOCIABLES SIMPLES (NO CONVERTIBLES EN ACCIONES) CLASE 15 A TASA FIJA CON VENCIMIENTO EL 4 DE
JUNIO DE 2025 POR UN VALOR NOMINAL DE HASTA U$S 1.000.000 AMPLIABLE HASTA U$S5.000.000 CONVERTIDOS AL TIPO DE
CAMBIO DE INTEGRACION (CONFORME SE DEFINE MAS ADELANTE), LAS CUALES SERAN SUSCRIPTAS E INTEGRADAS EN PESOS

BAJO EL PROGRAMA GLOBAL DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES POR UN MONTO MAXIMO EN CIRCULACION DE
HASTA U$S 280.000.000 (O SU EQUIVALENTE EN OTRAS MONEDAS)

Por medio del presente suplemento de prospecto (el “Suplemento de Prospecto™), Celulosa Argentina S.A. (“Celulosa” y/o la “Compafiia” y/o la “Sociedad” y/o
la “Emisora”) ofrece obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones) Clase 15, a tasa fija y con vencimiento el 4 de junio de 2025 por un valor
nominal de hasta U$S 1.000.000 ampliable hasta U$S 5.000.000, las cuales seran suscriptas e integradas en Pesos al Tipo de Cambio de Integracion, y seran
pagaderas en las respectivas Fechas de Amortizacion (conforme se define més adelante) y en las Fechas de Pago de Intereses (conforme se define mas adelante)
en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable (conforme se define mas adelante) (las “Obligaciones Negociables Clase 15” o las “Obligaciones Negociables”). Las
Obligaciones Negociables Clase 15 seran emitidas bajo el programa global de emision de obligaciones negociables por un monto méaximo en circulacién en
cualquier momento de hasta U$S 280.000.000 (o su equivalente en otras monedas) (el “Programa”). E1 Suplemento de Prospecto es complementario al prospecto
del Programa de fecha de 2 de octubre de 2019 (el “Prospecto™), y debe leerse conjuntamente con el mismo. En la medida que la informacién contenida en el
presente Suplemento de Prospecto sea inconsistente con el Prospecto, se considerard que este Suplemento de Prospecto prevalece por sobre los términos del
Prospecto con relacién a las Obligaciones Negociables aqui ofrecidas siempre que ello sea en beneficio de los inversores, caso contrario, prevaleceran los del
Prospecto.

El monto de las Obligaciones Negociables a ser emitidas sera informado mediante un aviso complementario al presente Suplemento de Prospecto, que se publicara
en el Boletin Diario de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”), en la pagina web del BYMA (www.bolsar.com) y en el Boletin Electrénico del Mercado
Abierto Electronico S.A. (el “MAE”) (www.mae.com.ar) (en conjunto los sistemas informativos de los mercados, los “Sistemas Informativos de los Mercados™),
en la pagina web de la Comisién Nacional de Valores (“CNV”) (www.cnv.gob.ar) y en el sitio web de la Compafiia (www.celulosaargentina.com.ar) (el “Aviso
de Resultados™).

EL PROGRAMA NO CUENTA CON CALIFICACION DE RIESGO. LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE 15 NO HAN SIDO
CALIFICADAS A LA FECHA DEL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO. PARA MAYOR INFORMACION VEASE “CALIFICACIONES
DE RIESGO” DEL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 estaran denominadas en Dolares estadounidenses (“U$S” o “Dolares™) pero seran pagaderas en las respectivas Fechas de
Amortizacion (conforme se define més adelante) y en las Fechas de Pago de Intereses (conforme se define mas adelante) en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable
(conforme se define méas adelante). Su capital serd amortizado en 20 cuotas trimestrales consecutivas, en forma vencida, a partir del noveno mes contado desde la
Fecha de Emisién y Liquidacion, en las fechas que sean un nimero de dia idéntico a la Fecha de Emision y Liquidacién, pero del correspondiente trimestre o, de
no ser un Dia Habil o no existir dicho dia, el primer Dia Habil posterior de conformidad con el esquema de pago descripto en “Oferta de las Obligaciones
Negociables Clase 15 - Términos y Condiciones Particulares de las Obligaciones Negociables Clase 15” del presente Suplemento de Prospecto, y devengara
intereses a una tasa fija, pagaderos en forma trimestral por periodo vencido en la Fecha de Pago de Intereses (conforme se define mas adelante). Para mayor
informacion véase las secciones “Oferta de las Obligaciones Negociables Clase 15 - Términos y Condiciones Particulares de las Obligaciones Negociables Clase
15" del presente Suplemento de Prospecto, complementado por uno o méas avisos complementarios, incluyendo el Aviso de Resultados, los cuales se encuentran
a disposicion del publico inversor en la pagina web de la CNV (www.cnv.gob.ar), bajo el item “Informacion Financiera” y en el sitio web de la Compafiia

(www.celulosaargentina.com.ar).

La Compafiia podra rescatar las Obligaciones Negociables en forma total pero no parcial (i) a su sola opcién, y (ii) en el supuesto de existir cambios relacionados
con la legislacién tributaria de la Republica Argentina que generen en la Compaiiia la obligacién de pagar ciertos montos adicionales bajo las Obligaciones
Negociables. Los Tenedores (conforme se define mas adelante) tendran el derecho de solicitar el rescate total o parcial de las Obligaciones Negociables en el
supuesto de existir un Supuesto de Cambio de Control (tal como se define mas adelante). Ver el capitulo “Oferta de las Obligaciones Negociables Clase 15 -
Términos y Condiciones Generales de las Obligaciones Negociable Clase 15"y “Oferta de las Obligaciones Negociables Clase 15 - Términos y Condiciones
Particulares de las Obligaciones Negociables Clase 15" en este Suplemento de Prospecto.

La creacion del Programa ha sido autorizada por la Resolucién N° 16.593 del Directorio de la CNV de fecha 28 de junio de 2011 y su prérroga autorizada
por Resolucién N° 18.025 de fecha 21 de abril de 2016 del Directorio de la CNV. Estas autorizaciones sélo significan que se han cumplido con los requisitos
establecidos en materia de informacion. La CNV no ha emitido juicio sobre los datos contenidos en el Prospecto ni en este Suplemento de Prospecto. La
veracidad de la informacion contable, financiera y econdmica, asi como de toda otra informacion suministrada en el Prospecto, y en este Suplemento de
Prospecto es exclusiva responsabilidad del directorio de la Compafiia y, en lo que les atafie, del 6rgano de fiscalizacién de la Compaiiia y de los auditores
que suscriben sus respectivos informes sobre los estados contables que se acompafian y demas responsables contemplados en los articulos 119 y 120 de
la Ley N°26.831 (la “Ley de Mercado de Capitales”). El directorio manifiesta, con caracter de declaracion jurada, que el Prospecto y este Suplemento
de Prospecto contienen, respectivamente y a la fecha de su publicacién, informacion veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la
situacion patrimonial, econémica y financiera de Celulosa y de toda aquélla que deba ser de conocimiento del publico inversor con relacion a la presente
oferta, conforme las normas vigentes. De acuerdo con lo previsto por el Articulo 119 de la Ley de Mercado de Capitales, la Compafiia, juntamente con
los integrantes de los 6rganos de administracion y fiscalizacién - éstos Ultimos en materia de su competencia -, y las personas que firmen el Prospecto y
este Suplemento de Prospecto, seran responsables de la informacion incluida en los mismos. Los terceros que opinen sobre ciertas partes del Prospecto
y de este Suplemento de Prospecto sdlo serén responsables por la parte de dicha informacion sobre la que hubieren emitido opinién.

Las Obligaciones Negociables emitidas revestiran el caracter de “obligaciones negociables simples no convertibles en acciones” en los términos de la Ley N°
23.576 (segtin fuera enmendada y/o modificada) (la “Ley de Obligaciones Negociables™), la Ley N° 27.440 de Financiamiento Productivo, segin fuera enmendada,
la Ley de Mercado de Capitales y las normas de la CNV que resulten aplicables segun texto ordenado por la Resolucién General N° 622/2013 y sus modificatorias
y complementarias (las “Normas de la CNV™). Asimismo, constituiran obligaciones directas, incondicionales y no subordinadas de Celulosa y tendran en todo
momento como minimo el mismo rango de prelacion en cuanto a derecho de pago que todas las demas deudas no garantizadas y no subordinadas de la Compafiia,
tanto actuales como futuras (con excepcion de las obligaciones que gozan de preferencia por imperio de la ley o de pleno derecho). Para mayor informacién véase
la seccién “Oferta de las Obligaciones Negociables Clase 15 - Términos y Condiciones Generales de las Obligaciones Negociables Clase 15” del presente
Suplemento de Prospecto.

De acuerdo al articulo 13 de la seccion IV del titulo X1 de las Normas de la CNV, el Directorio de la Emisora manifiesta con caréacter de declaracién jurada, que
la emisora, sus beneficiarios finales, y las personas fisicas o juridicas que poseen como minimo el 20% (veinte por ciento) de su capital o de los derechos a voto,
o que por otros medios ejercen el control final, directo o indirecto sobre la misma, no registran condenas por delitos de lavado de activos y/o financiamiento del
terrorismo y/o no figuran en las listas de terroristas y organizaciones terroristas emitidas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas.

Invertir en las Obligaciones Negociables implica ciertos riesgos significativos. VVéase en la seccion “Factores de Riesgo” del presente Suplemento de
Prospecto y en la seccién “3. Informacion Clave sobre Celulosa - €) Factores de Riesgo” del Prospecto, un analisis de ciertos factores a ser considerados
en relacién con una inversion en las Obligaciones Negociables.

Los valores negociables de Celulosa que cuenten con autorizacién de oferta publica por parte de la CNV deberan, para su negociacion, ser listados en
uno (1) o mas mercados autorizados a funcionar por parte de la CNV. Celulosa ha presentado una solicitud para el listado de las Obligaciones Negociables
en BYMA y ha presentado una solicitud para su negociaciéon en MAE. La Sociedad podrd, pero no estara obligada a, solicitar que las Obligaciones
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Negociables Clase 15 sean elegibles para su transferencia a través de Euroclear y/o Clearstream, lo que de ninguna manera deberé considerarse como
un evento de “Rescate por Operacion de Administracion de Pasivos”, tal como dicho concepto se encuentra definido en el suplemento de prospecto
correspondiente a las Obligaciones Negociables Clase 12 emitidas con fecha 4 de junio de 2019, publicado en AIF bajo el 1D 2479059, en el Boletin Diario
de BYMA, en la pagina web del BYMA (www.bolsar.com) y en el Boletin Electrénico del MAE.

La emision de las Obligaciones Negociables Clase 15 fue autorizada por resolucion del directorio de la Compafiia de fecha 17 de octubre de 2019.

El Suplemento de Prospecto no constituye, y no podra ser utilizado a los fines de, una oferta o solicitud por alguien en ninguna jurisdiccion en la cual tal oferta o
solicitud no se encuentra autorizada o a alguna persona a quien es ilegal realizar tal oferta o solicitud, y ninguna accion esta siendo adoptada para permitir una
oferta de las Obligaciones Negociables Clase 15 o la distribucion de este Suplemento de Prospecto en cualquier jurisdiccién donde tal accion es requerida.

La oferta publica de las Obligaciones Negociables que se describen en este Suplemento de Prospecto se encuentra comprendida dentro de la autorizacién
de oferta publica otorgada por la CNV al Programa, en el marco de lo establecido por el articulo 41, Capitulo V, Titulo 11 de las Normas de la CNV. El
presente Suplemento de Prospecto no ha sido previamente revisado ni conformado por la CNV. De acuerdo con el procedimiento establecido en el articulo
51 del Titulo 11 del Capitulo V de las Normas de la CNV, dentro de los cinco dias habiles de suscriptas las Obligaciones Negociables, la Emisora presentara
la documentacién definitiva relativa a las mismas ante CNV.

Copias del Suplemento de Prospecto, del Prospecto y de los estados contables de la Compafiia se encuentran a disposicion del pablico inversor en el domicilio
comercial de Celulosa sito en Av. Santa Fe 1821, piso 7, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en dias habiles en el horario de 10 a 15 horas (Tel.: 3221-9300,
Fax.: 3221-9301, e-mail: Gonzalo.Coda@CelulosaArgentina.com), o en dias habiles dentro del mismo horario en las oficinas de (i) Banco de Servicios y
Transacciones S.A. sitas en la calle Av. Corrientes 1174, piso 3, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (tel.: 5235-2381/2383 o 4131-7960, e-mail:
mesa@bst.com.ar) y (ii) Puente Hnos. S.A. sitas en la calle Tucuman 1, piso 14, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (tel.: 4329-0130, e-mail:
salesandtrading@puentenet.com). Asimismo, los documentos se encontraran disponibles en el sitio web de la CNV (www.cnv.gob.ar), en la seccion “Informacion
Financiera”,y en el sitio web de la Compafiia (www.celulosaargentina.com).

ORGANIZADORES Y COLOCADORES

bst. PUENTE

Tu banco en positivo Soluciones financieras desde 1915
Banco de Servicios y Transacciones S.A. Puente Hnos. S.A.
Matricula ALYC/AN- Integral N°64 Matricula ALyC/AN- Integral N°28

La fecha de este Suplemento de Prospecto es 27 de diciembre de 2019
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AVISO A LOS INVERSORES Y DECLARACIONES

Antes de tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables Clase 15, el pablico inversor
debera considerar la totalidad de la informacion contenida en el Prospecto y en este Suplemento de Prospecto
(complementados y/o modificados, en su caso, por los avisos, actualizaciones y/o suplementos correspondientes).

Al tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables Clase 15, el publico inversor debera
basarse en su propio analisis de la Compafiia, de los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables
Clase 15y de los beneficios y riesgos involucrados. El Prospecto y este Suplemento de Prospecto constituyen los
documentos basicos a través de los cuales se realiza la oferta piblica de las Obligaciones Negociables Clase 15.
El contenido del Prospecto y/o de este Suplemento de Prospecto no debe ser interpretado como asesoramiento
legal, comercial, financiero, impositivo y/o de otro tipo. El publico inversor debera consultar con sus propios
asesores respecto de los aspectos legales, comerciales, financieros, impositivos y/o de otro tipo relacionados con
su inversion en las Obligaciones Negociables Clase 15.

No se ha autorizado a ningln organizador, agente colocador y/u otra persona a brindar informacidn y/o efectuar
declaraciones respecto de la Compafiia y/o de las Obligaciones Negociables Clase 15 que no estén contenidas en
el Prospecto y/o en el presente Suplemento de Prospecto, y, si se brindara y/o efectuara, dicha informacién y/o
declaraciones no podran ser consideradas autorizadas y/o consentidas por la Compafiia y/o los Organizadores y
Colocadores.

Ni el Prospecto ni este Suplemento de Prospecto constituyen una oferta de venta y/o una invitacion a formular
ofertas de compra, de las Obligaciones Negociables Clase 15: (i) en aquellas jurisdicciones en que la realizacion
de dicha oferta y/o invitacién no fuera permitida por las normas vigentes; y/o (ii) para aquellas personas o
entidades con domicilio, constituidas y/o residentes de una jurisdiccion que no se encuentre dentro del listado de
paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados y regimenes tributarios especiales considerados
cooperadores a los fines de la transparencia fiscal, y/o para aquellas personas o entidades que, a efectos de la
suscripcion de las Obligaciones Negociables Clase 15, utilicen cuentas localizadas o abiertas en una jurisdiccién
que no se encuentre dentro del listado de paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados y
regimenes tributarios especiales considerados cooperadores a los fines de la transparencia fiscal. Los paises,
dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados y regimenes tributarios especiales considerados
cooperadores a los fines de la transparencia fiscal segin la legislacion argentina se encuentran enumeradas en la
Resolucién General N° 3576/2013 de la Administracién Federal de Ingresos Publicos.

El publico inversor deberd cumplir con todas las normas vigentes en cualquier jurisdiccién en que comprara,
ofreciera y/o vendiera las Obligaciones Negociables Clase 15 y/o en la que poseyera y/o distribuyera el Prospecto
y/o este Suplemento de Prospecto y deberd obtener los consentimientos, las aprobaciones y/o los permisos para la
compra, oferta y/o venta de las Obligaciones Negociables Clase 15 requeridos por las normas vigentes en cualquier
jurisdiccion a la que se encontraran sujetos y/o en la que realizaran dichas compras, ofertas y/o ventas. Ni la
Compaifiia ni los Organizadores y Colocadores tendran responsabilidad alguna por incumplimientos a dichas
normas vigentes.

Ni la entrega del Prospecto y/o de este Suplemento de Prospecto, ni el ofrecimiento y/o la venta de Obligaciones
Negociables Clase 15 en virtud de los mismos, en ninguna circunstancia, significaran que la informacion contenida
en el Prospecto es correcta en cualquier fecha posterior a la fecha del Prospecto y/o que la informacién contenida
en el presente Suplemento de Prospecto es correcta en cualquier fecha posterior a la fecha del presente Suplemento
de Prospecto, segln corresponda.

Declaraciones y garantias de los adquirentes de las Obligaciones Negociables Clase 15.

Mediante la suscripcion o la adquisicion posterior de las Obligaciones Negociables Clase 15, se entendera que los
adquirentes habran otorgado ciertas declaraciones y garantias a la Compafiiay a los Organizadores y Colocadores,
entre ellas: (i) que estan en posicién de soportar los riesgos econémicos de invertir en las Obligaciones
Negociables Clase 15; (ii) que han recibido copia, y han revisado el Prospecto, el presente Suplemento de
Prospecto y todo otro documento relacionado con la emision de las Obligaciones Negociables Clase 15; (iii) que
no han recibido asesoramiento legal, comercial, financiero, cambiario, impositivo y/o de otro tipo por parte de la
Compaiiia ni de los Organizadores y Colocadores; y (iv) reconoce y acepta que (1) cuenta con suficiente
conocimiento y experiencia en asuntos financieros, comerciales, tributarios y relacionados a inversiones en
valores negociables (en particular, relacionados a inversiones con escaza liquidez y riesgos relacionados), (2) ha
prestado particular atencion a los Factores de Riesgo detallados en la seccion “Factores de Riesgo” en el Prospecto
y en este Suplemento a la hora de decidir acerca de la inversion en las Obligaciones Negociables, (3) la inversion
en las Obligaciones Negociables Clase 15 (a) serd consistente con sus necesidades y condicion financiera,
objetivos y perfil de riesgo, y (b) serd consistente y cumplira con las politicas de inversion, guias, cddigos de
conducta y otras restricciones aplicables que le resulten aplicables.

La oferta publica de las Obligaciones Negociables Clase 15 ha sido autorizada exclusivamente en la Republica
Argentina. Las Obligaciones Negociables Clase 15 no podran ser ofrecidas ni vendidas, directa ni indirectamente,
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ni ningdn otro documento de la oferta podra ser distribuido o publicado en ninguna otra jurisdiccion, salvo en
circunstancias que resulten en el cumplimiento de las leyes o reglamentaciones aplicables.

Operaciones de Estabilizacion de Mercado.

Los agentes que participen en la organizacion y coordinacion de la colocacion y distribucion de las Obligaciones
Negociables Clase 15, una vez que las mismas ingresen en la negociacidn secundaria, podran efectuar operaciones
que estabilicen o mantengan el precio de mercado de las Obligaciones Negociables Clase 15, todo ello de
conformidad con lo establecido por la Ley de Mercado de Capitales, el articulo 12, Seccién 1V, Capitulo IV, Titulo
VI de las Normas de la CNV y demas normas vigentes. Dichas operaciones de estabilizacion, de comenzar, podran
ser interrumpidas en cualquier momento y deberan ser realizadas Unicamente a través de los sistemas informaticos
de negociacion por interferencia de ofertas que aseguren la prioridad precio tiempo y por interferencia de ofertas,
garantizados por el mercado y/o la cAmara compensadora correspondiente, en su caso.

Las operaciones de estabilizacion de mercado, en caso que se realicen, respetaran las siguientes condiciones: (i)
no podran extenderse mas alla de los primeros treinta (30) dias corridos desde el primer dia en el cual se haya
iniciado la negociacion secundaria de las Obligaciones Negociables Clase 15; (ii) podran ser realizadas por los
agentes que hayan participado en la organizacion y coordinacion de la colocacién y distribucion de la emisién;
(iii) sélo podran estar destinadas a evitar o moderar alteraciones bruscas en el precio al cual se negocien las
Obligaciones Negociables Clase 15; (iv) no podran efectuarse a precios superiores a aquellos a los que se hayan
negociado las Obligaciones Negociables Clase 15 en los mercados autorizados, en operaciones entre partes no
vinculadas con las actividades de organizacion, colocacién y distribucién; y (v) los agentes que realicen
operaciones en los términos antes indicados, deberan informar a los Mercados la individualizacion de las mismas.
Los mercados autorizados deberé&n individualizar como tales y hacer publicas las operaciones de estabilizacion,
ya fuere en cada operacién individual o al cierre diario de las operaciones.

Notificacion para posibles inversores fuera de Argentina

Las Obligaciones Negociables Clase 15 no han sido autorizadas para su oferta publica en jurisdiccion diferente
de la de Argentina ni han sido registradas ante ningin otro organismo de contralor diferente de la Comision
Nacional de Valores en Argentina. Las Obligaciones Negociables Clase 15 no podran ser vendidas por oferta
publica fuera de la Argentinay, en su caso, solo podran ofrecerse de forma privada sujeto a la legislacién vigente
y los procesos establecidos en la jurisdiccién relevante.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 no cuentan con autorizacién para ser colocadas por oferta pablica en la
Republica Oriental del Uruguay ni registradas en el Banco Central uruguayo. Las Obligaciones Negociables Clase
15 no pueden ser ofrecidas conforme la Ley de Mercado de Valores N° 18.627 salvo que sean registradas de
conformidad con los términos y condiciones establecidos en dicha ley. Las Obligaciones Negociables Clase 15
podrén ser ofrecidas en forma privada y no podran ser ofrecidas directamente a personas naturales o determinadas
personas juridicas y no podran ser ofrecidas en ningin mercado de valores o bolsa de comercio uruguayo ni podran
hacerse actividades de marketing o publicidad relacionadas con las mismas. La Oferta de las Obligaciones
Negociables Clase 15 es estrictamente confidencial y no podré ser distribuida.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 no han sido autorizadas para su oferta publica dentro de la Republica del
Paraguay, ni han sido registradas en la Comision Nacional de Valores de la RepUblica del Paraguay, asi como no
poseen calificacion de riesgo local. No obstante lo anterior, al tratarse de una colocacién privada, es
responsabilidad del inversionista cerciorarse y asegurarse debidamente acerca de la situacion del emisor. Las
Obligaciones Negociables Clase 15 no podran ser vendidas por oferta pablica conforme la Ley N° 5810/17 de
Mercado de Valores y la Resolucion CNV CG N°1/19 Reglamento General del Mercado de Valores de la
Republica del Paraguay, a menos que sean registrados conforme los términos de dichas normas. Las Obligaciones
Negociables Clase 15 podrén ser ofrecidas de forma privada y no pueden ofrecerse a personas fisicas ni juridicas
indeterminadas y no podran ser ofrecidas en bolsas de valores de la Republica del Paraguay ni publicitados en
ningun medio.



OFERTA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE 15
a) Términos y condiciones particulares de las Obligaciones Negociables Clase 15

La siguiente es una descripcion de los términos y condiciones particulares de las Obligaciones Negociables Clase
15. Esta descripcion complementa las descripciones generales de los términos y condiciones incluidos en el
Prospecto y en el Suplemento de Prospecto de las Obligaciones Negociables Clase 15, y debe leerse junto con
ellas. La descripcién de ciertas disposiciones de las Obligaciones Negociables Clase 15 esta sujeta a las
disposiciones del Prospecto y del Suplemento de Prospecto de las Obligaciones Negociables Clase 15 y se
encuentra condicionada en su totalidad por referencia a las mismas. Los términos en mayuscula no definidos de
otra forma en la presente tendran los significados que se les asignan en otras secciones de este Suplemento de
Prospecto. Se recomienda al publico inversor la lectura en forma detallada de los términos y condiciones
generales de las Obligaciones Negociables Clase 15 contenidas en la seccion “Términos y Condiciones Generales
de las Obligaciones Negociables” del Suplemento de Prospecto de las Obligaciones Negociables Clase 15.

Emisora Celulosa Argentina S.A.

Clase 15.

Valores Negociables Ofrecidos Obl_igaciones negociables simples no convertibles en
acciones.

Monto de Emision El monto de emision sera de un valor nominal de hasta

U$S 1.000.000 ampliables hasta U$S 5.000.000. Las
Obligaciones Negociables Clase 15 ser&n suscriptas e
integradas en Pesos al Tipo de Cambio de Integracion
y serdn pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio
Aplicable en cada Fecha de Pago de Intereses y en la
Fecha de Vencimiento.

El monto definitivo de la emisidn seré determinado con
anterioridad a la Fecha de Emision y Liquidacion
(segun dicho término se define mas adelante) e
informado mediante el Aviso de Resultados. El Aviso
de Resultados sera publicado en la Pagina Web de la
CNV, en Pagina Web de la Emisora y en los Sistemas
Informativos de los Mercados.

Fecha de Vencimiento Es el 4 de junio de 2025, de no ser un Dia Habil, el
primer Dia Habil inmediato posterior (la “Fecha de
Vencimiento”).

Precio de Emisién 100% del valor nominal.

Moneda de Denominacion y Pago Las Obligaciones Negociables Clase 15 estaran
denominadas en Ddlares Estadounidenses y serén
pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable en
cada Fecha de Pago de Intereses y en la Fecha de
Vencimiento, segun fuera el caso, conforme se
establece mas abajo. Los pagos de las sumas de capital,
servicios de intereses y demas sumas que correspondan
bajo las mismas seran realizados en Pesos al Tipo de
Cambio Aplicable. Para mayor informacion, véase
“Pagos” del presente Suplemento de Prospecto.

Amortizacion El capital serd amortizado en 20 cuotas trimestrales
consecutivas, en forma vencida, a partir de la tercera
Fecha de Pago de Intereses (conforme se define méas
adelante), de conformidad con el siguiente esquema:



Amortizacién

Proporcional

Adicional

Condicional (Proportional Cash Sweep)

Cuota de
Amortizacion

Nro. (c/ cuota sobre  Amortizaci
de el VIN de on
Fechas Cuota Capital) Acumulada
4 de marzo de -
2020 0% 0%
4 de junio de -
2020 0% 0%
4 de septiembre
de 2020 1 2.50% 2.50%
4 de diciembre
de 2020 2 2.50% 5.0%
4 de marzo de
2021 3 2.50% 7.50%
4 de junio de
2021 4 2.50% 10.0%
4 de septiembre
de 2021 5 4.00% 14.0%
4 de diciembre
de 2021 6 4.00% 18.0%
4 de marzo de
2022 7 4.00% 22.0%
4 de junio de
2022 8 4.00% 26.0%
4 de septiembre
de 2022 9 5.00% 31.0%
4 de diciembre
de 2022 10 5.00% 36.0%
4 de marzo de
2023 11 5.00% 41.0%
4 de junio de
2023 12 5.00% 46.0%
4 de septiembre
de 2023 13 5.50% 51.5%
4 de diciembre
de 2023 14 5.50% 57.0%
4 de marzo de
2024 15 5.50% 62.5%
4 de junio de
2024 16 5.50% 68.0%
4 de septiembre
de 2024 17 8.00% 76.0%
4 de diciembre
de 2024 18 8.00% 84.0%
4 de marzo de
2025 19 8.00% 92.0%
4 de junio de
2025 20 8.00% 100.0%

Si, de acuerdo a los términos y condiciones detallados
en: (a) el suplemento de precio de fecha 4 de noviembre
de 2019 y (b) el suplemento de precio de fecha 10 de
diciembre de 2019 correspondiente a las Obligaciones
Negociables Clase 13(junto a (a) los “Suplementos de
Precio de las Obligaciones Negociables Clase 13”), se
disparase la clausula de “Amortizacion Adicional
Condicional (Cash Sweep)” prevista en la seccion
“Resumen de Términos y Condiciones”, la Emisora
destinara una suma en pesos argentinos equivalente al
Monto Proporcional de Disponibilidad Condicional
para amortizar, total o parcialmente, las Obligaciones
Negociables Clase 15 comenzando desde la dltima
cuota pendiente de cancelacion (es decir, la cuota
nimero 20 o aquella cuota anterior en caso de haber
existido una Amortizacién Proporcional Adicional
Condicional); considerando, sin embargo, que la
Amortizacion Proporcional Adicional Condicional de
las Obligaciones Negociables Clase 15 no podra, en
ningun evento, superar el Monto Proporcional de
Disponibilidad Condicional (tal como se define a
continuacion). Dicho pago debera ser efectuado en el




Tasa de Interés

Periodo de Devengamiento
de Intereses

Fecha de Pago de Intereses

Base de Calculo de Intereses

Fecha de Emision y Liquidacién

plazo de los 30 dias siguientes a la celebracion de la
Asamblea que apruebe los estados financieros anuales
de la Sociedad en pesos argentinos.

Se entendera por “Monto Proporcional de
Disponibilidad Condicional” a la suma en pesos
argentinos que surja de la siguiente ecuacion:

[Monto de Disponibilidad Condicional*] * [Monto de
capital remanente de las Obligaciones Negociables
Clase 15]

[Monto de capital remanente de las Obligaciones
Negociables Clase 13]

1. Tal como este término se encuentra definido en los Suplementos
de Precio de las Obligaciones Negociables Clase 13.

El capital no amortizado de las Obligaciones
Negociables Clase 15 devengara intereses a una tasa
fija que serd informada mediante el Aviso de
Resultados.

Es el periodo comprendido entre una Fecha de Pago de
Intereses y la Fecha de Pago de Intereses
inmediatamente posterior, incluyendo el primer dia y
excluyendo el Gltimo dia de dicho periodo. EI primer
Periodo de Devengamiento sera irregular y transcurrira
entre la Fecha de Emision y Liquidacion y el dia
inmediato anterior a la primera Fecha de Pago de
Intereses.

Los intereses seran pagados trimestralmente, en forma
vencida, a partir de la Fecha de Emision y Liquidacion
y luego de transcurridos los dos periodos de gracia
finalizados los dias 4 de marzo de 2020, 4 de junio de
2020, respectivamente, en las siguientes fechas: 4 de
septiembre de 2020, 4 de diciembre de 2020, 4 de
marzo de 2021, 4 de junio de 2021, 4 de septiembre de
2021, 4 de diciembre de 2021, 4 de marzo de 2022, 4
de junio de 2022, 4 de septiembre de 2022, 4 de
diciembre de 2022, 4 de marzo de 2023, 4 de junio de
2023, 4 de septiembre de 2023, 4 de diciembre de 2023,
4 de marzo de 2024, 4 de junio de 2024, 4 de
septiembre de 2024, 4 de diciembre de 2024, 4 de
marzo de 2025 y en la Fecha de Vencimiento. En caso
que la Fecha de Pago de Intereses correspondiente no
sea un Dia Habil, la Fecha de Pago de Intereses sera el
primer Dia Habil posterior.

Para el calculo de los intereses se considerara meses de
30 dias y un afio de 360 dias (30/360).

Serd el 8 de enero de 2020, o aquella otra fecha que se
informe oportunamente mediante el Aviso de
Resultados (la “Fecha de Emisién y Liquidacién™).

AL MENOS UNA HORA ANTES DE LA
FINALIZACION DEL PERIODO DE SUBASTA
PUBLICA FECHA DE EMISION Y
LIQUIDACION, LOS ORGANIZADORES Y
COLOCADORES Y/O LA EMISORA PODRAN
DEJAR SIN EFECTO LA COLOCACION Y



Calificaciones de Riesgo

Destino de los Fondos

Pagos

Tipo de Cambio Aplicable:

ADJUDICACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES CLASE 15, EN CASO DE QUE
HAYAN SUCEDIDO CAMBIOS EN LA
NORMATIVA CAMBIARIA, IMPOSITIVA Y/O
DE CUALQUIER OTRA INDOLE QUE TORNEN
MAS GRAVOSA LA EMISION PARA LOS
ORGANIZADORES Y COLOCADORES Y/O LA
EMISORA, QUEDANDO SIN EFECTO ALGUNO
LA TOTALIDAD DE LAS ORDENES DE
COMPRA RECIBIDAS DURANTE EL PERIODO
DE SUBASTA PUBLICA. ESTA
CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA A LOS
INVERSORES DERECHO A COMPENSACION
NI INDEMNIZACION ALGUNA Y DEJARA SIN
EFECTO LA OBLIGACION DE INTEGRAR LAS
OBLIGACIONES CLASE 15 ADJUDICADAS.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 no han sido
calificadas a la fecha del presente Suplemento de
Prospecto. La calificacion de riesgo sera informada al
publico inversor mediante la publicacion de un aviso
complementario al Aviso de Suscripcion. Véase
“Informacién Adicional - Calificaciones de Riesgo” del
presente Suplemento de Prospecto.

Conforme con lo previsto en el articulo 36 de la Ley de
Obligaciones Negociables, la Emisora utilizara la
totalidad del producido neto proveniente de la
colocacion de las Obligaciones Negociables Clase 15
ofrecidas por el presente Suplemento de Prospecto para
refinanciacion de pasivos. Para méas informacion sobre
el Destino de los Fondos de las Obligaciones
Negociables Clase 15, por favor ver “Destino de los
Fondos” de este Suplemento de Prospecto.

Todos los pagos de intereses y amortizaciones de las
Obligaciones Negociables Clase 15 seran efectuados
por la Compafila mediante transferencia de los
importes correspondientes a CVSA (conforme se
define mas adelante) para su acreditacion en las
respectivas cuentas de los tenedores de las
Obligaciones Negociables Clase 15 (los “Tenedores™)
con derecho a cobro en la Fecha de Pago de Intereses.
La Compafiia cumplird con su obligacion de pago
mediante la transferencia de los fondos que resulte
necesaria a CVSA.

La Compafia tendrd a su cargo informar a los
Tenedores, a través de la publicacién de un aviso de
pago de servicios, los importes a ser abonados bajo
las Obligaciones Negociables Clase 15 en cada fecha
en que corresponda realizar un pago bajo las
mismas, discriminando los conceptos.

Significa el promedio aritmético simple de los Gltimos
tres (3) Dias Habiles previos a la Fecha de Caélculo
correspondiente  a la cotizacion del Dolar
Estadounidense billete vendedor informada por el
Banco de la Nacion Argentina. En el supuesto que el
BCRA decida desdoblar el mercado libre de cambios,
sera el tipo de cambio vendedor del Délar
Estadounidense billete por operaciones financieras
(por oposicion, al ddlar comercial o de exportacion)



Fecha de Célculo:

Forma

Condicion y Rango

Nuevas Obligaciones Negociables

que (i) publique el BCRA, o en su defecto (ii) el que
surja del promedio aritmético de la cotizacion
informada por los siguientes bancos: Banco de la
Nacién Argentina, Banco de Galicia y Buenos Aires
S.A.U. y Banco Santander S.A., al cierre de sus
operaciones; conforme sea calculado por el Agente de
Célculo.

La fecha que opere el quinto Dia Habil antes de la fecha
de pago.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 estaran
representadas en un certificado global permanente, a
ser depositado en CVSA (segin se define mas
adelante) de acuerdo a lo establecido por la Ley N°
24.587 de Nominatividad de Titulos Valores Privados.
LOS TENEDORES RENUNCIAN AL DERECHO A
EXIGIR LA ENTREGA DE LAMINAS
INDIVIDUALES. LAS TRANSFERENCIAS SE
REALIZARAN DENTRO DEL SISTEMA DE
DEPOSITO COLECTIVO, CONFORME A LA LEY
N° 20.643 Y SUS POSTERIORES
MODIFICACIONES, ENCONTRANDOSE
HABILITADA CVSA PARA COBRAR LOS
ARANCELES DE LOS DEPOSITANTES, QUE
ESTOS PODRAN TRASLADAR A LOS
TENEDORES. Sin perjuicio de ello, en virtud del
régimen de depdsito colectivo establecido de
conformidad con los términos de la Ley N° 24.587 y lo
dispuesto por los articulos 129 inc. €) y 131 de la Ley
N° 26.831, CVSA podra expedir certificados de
tenencia a favor de los titulares registrales en cuestion
a solicitud de éstos.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 constituirdn
obligaciones directas, incondicionales, no garantizadas
y no subordinadas de Celulosa y tendrdn en todo
momento, el mismo rango de prelacion en cuanto a
derecho de pago que todas nuestras demas deudas no
garantizadas y no subordinadas, tanto actuales como
futuras (con excepcion de las obligaciones que gozan
de preferencia por imperio de la ley o de pleno
derecho).

Las Obligaciones Negociables Clase 15 seran
obligaciones negociables no convertibles bajo la Ley
de Obligaciones Negociables y serdn emitidas de
conformidad y en cumplimiento con todos los
requisitos de la Ley de Obligaciones Negociablesy con
cualquier otra ley o regulacion argentina aplicable.

La Emisora, sin el consentimiento de los tenedores de
Obligaciones Negociables Clase 15, podra en cualquier
momento emitir nuevas obligaciones negociables (las
“Nuevas Obligaciones Negociables”) que tengan los
mismos términos y condiciones que las Obligaciones
Negociables Clase 15 y que sean iguales en todo
sentido, excepto por sus fechas de emision y/o precios
de emision, de manera que tales Nuevas Obligaciones
Negociables  sean  consideradas  obligaciones
negociables de la misma clase que dichas Obligaciones
Negociables Clase 15 en circulacion y sean fungibles
con las mismas. Los tenedores de las Nuevas
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Valor Unitario Nominal.
Monto Minimo de Suscripcién

Unidad Minima de Negociacion

Suscripcion e Integracion

Tipo de Cambio de Integracién

Obligaciones Negociables tendran derecho a votar en
las Asambleas de tenedores junto con los tenedores de
las Obligaciones Negociables ya que formaran parte de
la misma clase. En caso que la Compafiia decidiera
emitir Nuevas Obligaciones Negociables se solicitara
la autorizacion de oferta publica a la CNV con arreglo
a las normas vigentes.

Us$s 1.
U$S100.

US$S 1y maltiplos enteros de U$S 1 por encima de esa
suma.

La suscripciéon e integracion de las Obligaciones
Negociables seré efectuada en Pesos al Tipo de Cambio
de Integracién.

Los suscriptores de las Ordenes de Compra que
hubieran sido adjudicadas deberan integrar el precio de
suscripcion  correspondiente a las Obligaciones
Negociables efectivamente adjudicadas, en Pesos,
mediante (i)  transferencia  electronica  del
correspondiente precio a la cuenta que se indique en el
formulario de las Ordenes de Compra y/o (ii) débito del
correspondiente precio de la cuenta del suscriptor que
se indique en la correspondiente Orden de Compra.

En la Fecha de Emision y Liquidacién, una vez
efectuada la integracion de las Obligaciones
Negociables Clase 15, las mismas seran acreditadas
en las cuentas depositante y comitente en Caja de
Valores de titularidad de los oferentes adjudicados
indicadas en sus respectivas Ordenes de Compra.

La Emisora reconoce y declara que los términos y
condiciones de las Obligaciones Negociables Clase 15
denominadas en Dolares Estadounidenses reflejan su
intencién y voluntad de endeudarse en Dolares
Estadounidenses y asumir el riesgo de su
endeudamiento en dicha moneda, previéndose la
integracién y el pago de los servicios en Pesos como
una modalidad de mecénica en el funcionamiento de
las disposiciones contractuales de las Obligaciones
Negociables Clase 15 y de sus obligaciones de pago en
Dolares Estadounidenses que no deben ser tomadas
como un mecanismo de ajuste, indexacion o
repotenciacion de deudas prohibido bajo el Articulo 7
de la Ley N° 23.928 y normas modificatorias.

Consecuentemente, y a todo evento, la Emisora ha
renunciado expresamente a excusar el cumplimiento de
sus obligaciones de pago en los términos previstos en
las Obligaciones Negociables Clase 15 con causa en
una violacion a dicho precepto legal conforme se
especifica en la seccion “Renuncia” mas adelante en el
presente Suplemento de Prospecto.

Es el tipo de cambio billete vendedor del Banco de la
Nacion Argentina al cierre del dia anterior al Gltimo dia
del Periodo de Subasta Publica, que serd informado por
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Organizadores y Colocadores

Agente de Liquidacion
Agente de Calculo

Listado y Negociacion

Rescate por Razones Impositivas

Rescate por Cambio de Control

la Emisora mediante la publicacion de un aviso
complementario en la apertura del dltimo dia del
Periodo de Subasta Publica en la AIF, en la Pagina Web
de la Compafiia, en el micrositio web de licitaciones del
sistema SIOPEL del MAE www.mae.com.ar/mpmae, y
por un (1) Dia Habil en el Boletin Diario de la BCBA.

Puente Hnos. S.A. y Banco de Servicios y
Transacciones S.A.

Banco de Servicios y Transacciones S.A.
Celulosa Argentina S.A.

La Emisora ha presentado una solicitud para el listado
y negociacion de las Obligaciones Negociables Clase
15en el BYMA 'y en el MAE, segln corresponda.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 podran ser
rescatadas por razones impositivas de acuerdo con lo
previsto por la Subseccion “Rescate por Razones
Impositivas” de la Seccion “9. Descripcion de las
Obligaciones Negociables” del Prospecto.

Se deja constancia que en todos los casos Celulosa
respetara el trato igualitario entre los inversores.

Ante el acaecimiento de un Supuesto de Cambio de
Control (tal como se define més adelante), cada
Tenedor tendra el derecho a exigir que la Emisora le
rescate la totalidad o una parte (siendo el monto
minimo U$S100 y multiplos enteros de U$S 1 por
encima de esa suma) de las Obligaciones Negociables
Clase 15 del Tenedor a un precio de compra igual al
ciento uno por ciento (101%) de su valor nominal, con
méas los intereses devengados e impagos sobre el
mismo hasta la fecha del rescate (el “Pago por Cambio
de Control™). El pago sera realizado en Pesos al Tipo
de Cambio Aplicable conforme el mecanismo de pago
establecido para la amortizacion de capital e intereses
de las Obligaciones Negociables Clase 15.

Dentro de los treinta (30) dias siguientes a la fecha en
la que se produzca el Supuesto de Cambio de Control,
la Emisora informard a los Tenedores mediante un
aviso que sera publicado en la Pagina Web de la CNV,
en los Sistemas Informativos de los Mercados y en la
Pagina Web de la Emisora, con copia a CVSA,
ofreciendo rescatar las Obligaciones Negociables
Clase 15 segun se describe mas arriba (una “Oferta por
Cambio de Control™). La Oferta por Cambio de Control
deberé establecer, entre otras cosas, la fecha de rescate,
que no deberd tener lugar antes de los treinta (30) ni
después de los sesenta (60) dias corridos contados a
partir de la fecha de envio de la notificacién, excepto
que asi lo requieran las normas aplicables (la “Fecha de
Pago por Cambio de Control™).

En la Fecha de Pago por Cambio de Control, la Emisora
en la medida de lo permitido por la ley aplicable,
debera:
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Rescate Opcional

(1) aceptar para su pago todas las Obligaciones
Negociables Clase 15 debidamente ofrecidas y no
retiradas de conformidad con la Oferta por Cambio de
Control; y

(2) depositar en CVSA fondos por un monto igual al
Pago por Cambio de Control en relacion con todas las
Obligaciones Negociables Clase 15 ofrecidas y no
retiradas.

La Emisora no estara obligada a efectuar una Oferta por
Cambio de Control ante un Supuesto de Cambio de
Control si dicha Oferta por Cambio de Control es
efectuada por un tercero del mismo modo y en las
fechas establecidas en el presente Suplemento de
Prospecto para una Oferta por Cambio de Control
efectuada por la Emisora, y dicho tercero compra todas
las Obligaciones Negociables Clase 15 debidamente
ofrecidas y no retiradas en virtud de la Oferta por
Cambio de Control, salvo que se produzca un
incumplimiento de pago del precio de rescate
correspondiente.

En caso que los Tenedores de no menos del noventa
por ciento (90%) del monto total de capital de las
Obligaciones Negociables Clase 15 que se encuentren
en circulacién, segin corresponda, acepten una Oferta
por Cambio de Control y la Emisora o un tercero
compren todas las Obligaciones Negociables Clase 15
de titularidad de dichos Tenedores, la Emisora tendra
el derecho, mediante notificacién previa con una
antelacion no inferior a treinta (30) ni superior a sesenta
(60) dias, cursada como maximo treinta (30) dias
después de la compra de conformidad con la Oferta por
Cambio de Control mencionada mas arriba, de rescatar
la totalidad de las Obligaciones Negociables Clase 15
que se encuentren en circulacion luego de dicha
compra a un precio de compra igual al Pago por
Cambio de Control con mas, en la medida en que no
estén incluidos en el Pago por Cambio de Control, los
intereses devengados e impagos, de corresponder,
sobre la totalidad de las Obligaciones Negociables
Clase 15 que se encuentran en circulacion, hasta la
fecha de rescate (sujeto al derecho de los Tenedores en
la fecha de registro correspondiente de recibir los
intereses adeudados en la Fecha de Pago de Intereses
correspondiente).

Se deja constancia de que, en todos los casos, la
Emisora respetard el trato igualitario entre los
inversores.

En cualquier momento, a su sola opcion, la Emisora
podra rescatar todas las Obligaciones Negociables
Clase 15 debiendo informar a los Tenedores del
gjercicio de dicha opcion con una anticipacién minima
de 3 (tres) dias corridos, mediante la publicacion de un
“Aviso de Rescate” por un dia en los Sistemas
Informativos de los Mercados, en la Pagina Web de la
CNV y en la Pagina Web de Celulosa.

El “Aviso de Rescate” debera informar, entre otros
conceptos, la fecha en la que se ejercera el rescate
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Rescate por Operacién de Administracion
de Pasivos

Recompra

opcional (la “Fecha de Rescate”) y el monto total de
Obligaciones Negociables Clase 15 en circulacion a
rescatar.

En la Fecha de Rescate todos los Tenedores de las
Obligaciones Negociables recibiran: (i) en concepto de
capital, el valor nominal de las Obligaciones
Negociables Clase 15 pendientes de pago hasta la
Fecha de Rescate inclusive; y (ii) los intereses
correspondientes a las Obligaciones Negociables Clase
15 devengados hasta la Fecha de Rescate inclusive; y
(iif) y cualquier otro monto pendiente de pago que
pudiera corresponder en virtud de las Obligaciones
Negociables Clase 15. Si, como consecuencia de
cualquier precancelacién, el valor nominal de los bonos
en circulacion fuera inferior al 50% de los bonos
inicialmente emitidos, la Emisora solo podra
precancelar de manera total los bonos en circulacion.

Se deja constancia que en todos los casos Celulosa
respetara el trato igualitario entre los inversores.

La Emisora se obliga a rescatar las Obligaciones
Negociables Clase 15 ante la recepcion de fondos netos
en efectivo derivados de la emision en el mercado
internacional de capitales de obligaciones negociables
simples no convertibles en acciones (la “Obligacion
Negociable Internacional™).

El rescate obligatorio de las Obligaciones Negociables
Clase 15 sera a un precio igual a su valor nominal, con
mas los intereses devengados e impagos sobre el
mismo hasta la fecha de rescate (el “Pago por Rescate
Obligatorio™). El Pago por Rescate Obligatorio sera
realizado conforme el mecanismo de pago establecido
para la amortizacién de capital e intereses de las
Obligaciones Negociables Clase 15.

De forma inmediata a efectuada la emision de la
Obligacién Negociable Internacional, la Emisora
informara a los Tenedores mediante un aviso que sera
publicado en la Pagina Web de la CNV, en los Sistemas
Informativos de los Mercados y en la Pagina Web de la
Emisora, que serd ejecutado el rescate obligatorio
informado, entre otros conceptos, la fecha en la que se
realizara la recompra y el monto total de Obligaciones
Negociables Clase 15 en circulacion a rescatar (la
“Fecha de Pago por Rescate Obligatorio™).

En la Fecha de Pago por Rescate Obligatorio deberé
depositar en CVSA fondos por un monto igual al Pago
por Rescate Obligatoria en relacion con todas las
Obligaciones Negociables Clase 15 ofrecidas y no
retiradas.

Se deja constancia que en todos los casos Celulosa
respetara el trato igualitario entre los inversores.

La Emisora podra en cualquier momento comprar o de
otro modo adquirir Obligaciones Negociables Clase 15
mediante la compra o a través de acuerdos privados, en
el mercado abierto o de otra forma, a cualquier precio,
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y podra revenderlas o cancelarlas en cualquier
momento a su solo criterio. Para determinar mayorias
si los tenedores representativos del capital requerido de
Obligaciones Negociables Clase 15 en circulacion han
formulado o no una solicitud, demanda, autorizacion,
instruccion, notificacion, consentimiento o dispensa en
los términos del Prospecto y de este Suplemento, las
Obligaciones Negociables Clase 15 que mantengan la
Emisora no se computaran y se consideraran fuera de
circulacion

Dia Habil Significa cualquier dia, salvo sabados o domingos, que
no sea feriado oficial ni un dia en que los bancos
comerciales estan autorizados u obligados por ley,
norma o decreto del poder ejecutivo a cerrar en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

NuUmero de ISIN: Serd informado mediante un aviso complementario al
presente Suplemento de Prospecto, que serd publicado
en la Pagina Web de la CNV, en los Sistemas
Informativos de los Mercados, en la Pagina Web del
MAE vy en la pagina web de la Emisora
(www.celulosaargentina.com.ar). La Sociedad podra
solicitar que las Obligaciones Negociables Clase 15
sean elegibles para su transferencia a través de
Euroclear y/o Clearstream, cuya aceptacion dependera
de dichas centrales de depoésito, no teniendo la
Sociedad ni los Organizadores y Colocadores
responsabilidad alguna respecto de ello.

b) Términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables Clase 15

Adquisicion de Obligaciones Negociables en el mercado secundario.

Celulosa o cualquiera de sus Subsidiarias podran comprar las Obligaciones Negociables Clase 15 en cualquier
momento y en forma periddica en el mercado secundario o de otra forma a cualquier precio, y podré revender o
enajenar de otra forma dichas Obligaciones Negociables Clase 15 en cualquier momento. Las Obligaciones
Negociables Clase 15 adquiridas de esta forma, mientras se encuentren en poder de Celulosa o de terceros en su
nombre, no facultardn al tenedor a votar en ninguna asamblea de obligacionistas ni se consideraran en circulacion
a efectos de calcular el quérum en las asambleas de obligacionistas. Se deja constancia que en todos los casos
Celulosa respetara el trato igualitario entre los inversores. Dicho supuesto sera informado al publico inversor
mediante la publicacion de un aviso complementario al presente Suplemento de Prospecto que sera publicado en
la Pagina Web de la CNV, en los Sistemas Informativos de los Mercados y en la Pagina Web de la Emisora.

Compromisos de la Compaifiia.

Mientras cualquiera de las Obligaciones Negociables Clase 15 se encuentre en circulacién, la Emisora cumplird
con los siguientes compromisos:

a) Pago del Capital e Intereses: La Emisora deberé pagar a su vencimiento el capital, intereses y otros montos a
ser pagados conforme a las Obligaciones Negociables Clase 15, de conformidad con sus términos y condiciones.

b) Rango: las Obligaciones Negociables Clase 15 seran Obligaciones Negociables Clase 15 simples, no
convertibles en acciones y constituiran obligaciones generales, incondicionales y no garantizadas de la Emisoray
tendran en todo momento igual grado de privilegio, sin preferencia alguna entre si, que todas las demas
obligaciones no garantizadas y no subordinadas, actuales o futuras, de la Emisora, salvo las obligaciones con
preferencia de conformidad con las disposiciones obligatorias de la Ley de Obligaciones Negociables Clase 15, y
daran derecho a los beneficios establecidos en la misma y estaran sujetas a los requisitos de procedimiento
dispuestos en ella.

¢) Mantenimiento de la Existencia Societaria, Autorizaciones y Bienes: La Emisora se compromete a realizar lo
siguiente: (i) mantener en vigencia su existencia societaria, todos los registros necesarios a tal efecto y su objeto
social, (ii) adoptar todas las medidas necesarias para mantener todos los derechos, privilegios, titulos de dominio,
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franquicias, licencias, autorizaciones, consentimientos y permisos necesarios para el giro habitual de sus negocios,
y (iii) preservar y proteger todas las marcas, designaciones comerciales, derechos de autor, tecnologia, know-how
y procesos esenciales para el negocio de la Emisora. Se establece que este compromiso no exigira a la Emisora el
mantenimiento de tales derechos, privilegios, titulos de dominio, franquicias o la preservacion de la existencia
societaria, si el Directorio de la Emisora determinase de buena fe que tal mantenimiento o preservacién ya no es
necesaria o0 aconsejable en la realizacion de las actividades de la Emisora.

d) Mantenimiento de Libros y Registros: La Emisora llevara libros, cuentas y registros en los que se llevaran
asientos completos y correctos de todas las operaciones comerciales y financieras y todos los activos y negocios
de la Emisora, de conformidad con la normativa aplicable.

e) Cambio sustancial en el negocio: La Emisora debera tener como actividad principal la actuacién como sociedad
anonima dedicada a la produccion de pasta celuldsica, papel, paneles fabricados en base a madera, madera solida
y productos forestales, en la forma en que lo hace en la Fecha de Emision y Liquidacion.

f) Cumplimiento de la ley y otros acuerdos: La Emisora cumplird con (i) todas las leyes, normas,
reglamentaciones, 6rdenes y resoluciones aplicables de cada organismo gubernamental que tenga jurisdiccion
sobre la misma o sus actividades, y (ii) todos los compromisos esenciales contenidos en cualquier contrato
relevante del cual la Emisora sea parte.

g) Mantenimiento de seguros: La Emisora debera mantener y conservar vigentes seguros en compafiias
aseguradoras 0 asociaciones sélidas, responsables y reconocidas, sobre todos sus bienes y activos esenciales, y
por los montos, contra los riesgos y con las franquicias que, como minimo y a criterio del Directorio de la Emisora,
fueran habitualmente contratados por empresas de reconocido prestigio en la Argentina que se dedicaran a
actividades similares o comparables con las de la Emisora.

h) Transacciones con partes relacionadas: La Emisora podra realizar y celebrar cualquier transaccion y/o serie de
transacciones que califiquen como actos o contratos con partes relacionadas bajo la Ley de Mercado de Capitales
y las demés normas vigentes en cumplimiento de los requisitos establecidos por esa ley y/o por las demés normas
vigentes, siempre que los términos de esa operacion no sean sustancialmente menos favorables que los que se
podrian razonablemente obtener de una Persona que no sea una parte relacionada de la Emisora en una operacion
comparable celebrada en ese momento como una operacion entre partes independientes.

i) Pago de impuestos y otros créditos: La Emisora debera pagar o cancelar, o dispondra que se pague o cancele
antes de su vencimiento todos los impuestos, tasas y cargas gubernamentales gravadas o fijadas a la Emisora o
cualquiera de sus Subsidiarias, con la excepcién de que la Emisora no estard obligada a pagar o cancelar o disponer
el pago o cancelacion de tales impuestos, tasas o cargas gubernamentales cuyo monto, aplicabilidad o validez
estuvieran siendo controvertidos de buena fe mediante los procedimientos adecuados.

j) Obligacion de no gravar: Salvo los Gravamenes Permitidos, la Emisora y sus Subsidiarias no deberan constituir
ni permitir la existencia de Gravamen alguno en garantia de cualquier emision de valores negociables y/o de
financiamientos a través de Deuda Financiera sobre ninguno de los Bienes presentes o futuros, salvo que (a) en el
mismo momento o con anterioridad, la totalidad de las Obligaciones Negociables Clase 15 fueran
proporcionalmente garantizadas con un Gravamen de condiciones sustancialmente similares; y/o (b) se tratase de
un Gravamen constituido en garantia de la Obligacion Negociable Internacional cuyo producido se destine a
cancelar las Obligaciones Negociables Clase 15 y la refinanciacion de otra deuda de la Emisora.

k) Fusiones por absorcion, consolidaciones, transferencias, cesiones y/o ventas: La Emisora no se podra fusionar
ni consolidar con Persona alguna, ni transferir, ceder y/o vender la totalidad o un monto superior al cincuenta por
ciento (50%) de los activos de la Emisora de acuerdo a los estados contables consolidados de la Emisora mas
recientes, sean anuales o trimestrales, a otra Persona, ya sea en una operacion o en una serie de operaciones, salvo
que, inmediatamente después de dar efecto a esa operacidn o serie de operaciones: (a) no hubiera ocurrido ni se
mantuviera vigente un Supuesto de Incumplimiento o se hubiera causado un hecho que, luego de una notificacion
o0 del transcurso de un plazo o de ambas condiciones se convertiria en un Supuesto de Incumplimiento; (b) la
Persona resultante de dicha fusion o consolidaciéon o la Persona que adquiera por cesion o transferencia
expresamente asuma el pago en tiempo y forma del capital e intereses, sobre las Obligaciones Negociables Clase
15 de acuerdo con sus términos, y el cumplimiento en tiempo y forma de todos los otros compromisos y
obligaciones contraidos con respecto a las Obligaciones Negociables Clase 15; y (c) la calificacién de riesgo de
las Obligaciones Negociables Clase 15 no sea disminuida como consecuencia de la fusién, transferencia, cesion
ylo venta.

I) Listado y negociacion: En el caso de que las Obligaciones Negociables Clase 15, de acuerdo a lo informado en
este Suplemento de Prospecto, se encuentren listadas y/o se negocien en un Mercado autorizado por la CNV, esto
es BYMA y/o el MAE o en cualquier otra bolsa o0 mercado de valores del pais o del exterior, la Emisora realizara
sus mejores esfuerzos para obtener y mantener las correspondientes autorizaciones para el listado y/o la
negociacién en, y para cumplir con los requisitos impuestos por el Mercado autorizado por la CNV, esto es
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BYMA, el MAE y por cualquier otra bolsa y/o mercado de valores del pais o del exterior en donde se encuentren
listadas y/o se negocien las Obligaciones Negociables Clase 15.

m) Notificacion de Incumplimiento: La Emisora notificard inmediatamente a los tenedores de las Obligaciones
Negociables Clase 15, la ocurrencia de cualquier Supuesto de Incumplimiento, salvo en el caso que el Supuesto
de Incumplimiento en cuestién sea remediado o dispensado dentro del plazo previsto para ello. Dicha notificacion
indicard que es una “notificacion de incumplimiento”, y especificard el Supuesto de Incumplimiento y/o el
supuesto en cuestién y las medidas que la Emisora se proponga adoptar en relacién con el mismo.

(n) Limitacién Deuda Financiera Adicional: Ni la Emisora ni sus Subsidiarias podran incurrir en Deuda Financiera
alguna, ya sea directa o indirectamente, salvo por la Deuda Financiera Permitida.

(o) Retribuciones a los accionistas: La Emisora se compromete a no pagar ni distribuir a los accionistas o una
Afiliada o a Afiliada de los accionistas, honorarios o retribuciones por operacion o gerenciamiento.

(p) Retribuciones a directores: La Emisora se obliga a no pagar anticipos, honorarios ni remuneraciones a sus
directores y sindicos en exceso de los Pagos Excepcionales Autorizados a Directores.

(g) Dividendos: la Emisora se compromete a no declarar ni pagar ningn dividendo ni realizar ningln otro tipo de
distribucion de utilidades o de distribucidn relacionada con su capital social, ni comprar, rescatar, retirar, anular,
revocar o de cualquier otro modo adquirir sus propias acciones o capital social propio, ni reducir su capital social,
ni otorgar derechos de suscripcion, derechos u opciones en relacién con sus acciones o su capital social, ni
distribuir obligaciones u otros valores negociables entre sus accionistas y Afiliadas o Afiliadas de los accionistas,
ni efectuar pago alguno a sus accionistas o Afiliadas o Afiliados de los accionistas.

(r) Disposicion de Activos: la Emisora se compromete a no realizar una Disposicion de Activos.

(s) Indemnizar a los Inversores por la pérdida que puedan sufrir como consecuencia de declararse invéalida por
sentencia firme la denominacion en Dolar Estadounidense de las Obligaciones Negociables Clase 15,
exclusivamente en lo que corresponde a los montos que le hubieran correspondido de conformidad con el Tipo de
Cambio Aplicable.

Supuestos de Incumplimiento.

Se consideraran “Supuestos de Incumplimiento” a los fines de este Suplemento de Prospecto (i) los detallados en
la Seccion “9. Descripcion de las Obligaciones Negociables Clase 15” del Prospecto y (ii) cualquiera de los
siguientes eventos:

(@) Si (i) un endeudamiento financiero de la Emisora se torna exigible y pagadero con anterioridad a su fecha de
vencimiento no por voluntad de la Emisora sino por caducidad de sus plazos o por cualquier otra cuestién, u (ii)
otro endeudamiento financiero de la Emisora no es pagado a su vencimiento o, segln sea el caso, dentro del
periodo de gracia aplicable; estableciéndose, sin embargo, que el incumplimiento de cualquier obligacién de pago
(ya sea (i) obligacion de pago de capital, intereses, montos adicionales y/o por cualquier otro concepto y/o (ii) a
su vencimiento o luego de ocurrido un periodo de gracia) asumida por la Emisora bajo las obligaciones
negociables clase 10, emitidas a tasa fija del 9,5% y con vencimiento el 5 de diciembre de 2019 (las “Obligaciones
Negociables Clase 10™), no sera considerada un Supuesto de Incumplimiento bajo el presente Suplemento de
Prospecto, (iii) la Emisora no cumple con la obligacion de pagar a su vencimiento cualquier importe debido en
razén de cualquier garantia o de cualquier indemnidad, actuales o futuras, constituidas respecto de cualquier
endeudamiento financiero de la Emisora; siempre que la suma total de los respectivos endeudamientos financieros,
garantias y/o indemnidades respecto de los cuales uno o0 més de los eventos de incumplimiento incluidos en este
apartado hayan ocurrido sea igual o superior a Délares Estadounidenses cinco millones (U$S5.000.000), o su
equivalente en otras monedas, y hayan transcurrido diez (10) Dias Habiles desde la ocurrencia del respectivo
evento;

(b) Se ordena, traba o exige judicialmente un secuestro, embargo preventivo, ejecucion u otro procedimiento con
efecto similar sobre o contra la totalidad o parte de los bienes, activos o ingresos de la Emisora y dicho proceso
no es objetado de buena fe por la Emisora o no es revocado o suspendido en un periodo de sesenta (60) Dias
Habiles, siempre que dicho secuestro, embargo preventivo, ejecucién u otro procedimiento con efecto similar
afecte bienes, activos o ingresos por un valor igual o mayor al importe que corresponda al quince por ciento (15%
por ciento) de los activos de la Emisora;

(c) La Emisora no da cumplimiento con el pago dispuesto por una sentencia definitiva y firme dictada por un
tribunal judicial o administrativo, siempre que el importe a pagar dispuesto por dicha sentencia sea igual o superior
a Dolares Estadounidenses cinco millones (U$S5.000.000) o su equivalente en otras monedas y hayan transcurrido
veinte (20) Dias Habiles desde la fecha de pago dispuesta por la respectiva sentencia;
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(d) Que la Emisora (i) fuera disuelta, (ii) solicitara o prestara su consentimiento para la designacion de un
depositario, sindico, liquidador o funcionario similar para si 0 con respecto a sus bienes, (iii) no pudiera o
admitiera por escrito su incapacidad de hacer frente a sus deudas al vencimiento, (iv) realizara una cesion en
beneficio de sus acreedores en general, (v) fuera declarada fallida o insolvente, (vi) presentara un pedido de quiebra
0 una solicitud procurando la reestructuracion o un acuerdo con sus acreedores 0 un concurso preventivo de
acreedores, en forma judicial o extrajudicial, (vii) presentara una respuesta admitiendo las pretensiones
sustanciales de un pedido presentado en su contra en cualquier proceso de quiebra, reestructuracién o concurso, u
(viii) tomara cualquier medida societaria a los fines de efectuar cualquiera de estos actos o su equivalente conforme
a las leyes argentinas;

(e) Cualquier autoridad o entidad publica hubiera confiscado, nacionalizado, incautado o expropiado activos de
la Emisora por un monto tal que, en conjunto, podria razonablemente preverse tenga un efecto sustancial adverso
sobre la capacidad de la Emisora de cumplir con sus obligaciones conforme a las Obligaciones Negociables Clase
15.

(f) Que la Emisora no cumpla u observe cualquier término, compromiso u obligacion sustancial de este
Suplemento de Prospecto, y dicho incumplimiento subsistiera durante un periodo de veinte (20) Dias Habiles
desde la ocurrencia de dicho incumplimiento;

(9) Que la Emisora interrumpa el desarrollo de la totalidad o una parte sustancial de sus actividades u operaciones,
y dicha interrupcidn subsistiera durante un periodo de treinta (30) dias desde la ocurrencia de la interrupcion, a
menos que dicha interrupcion se deba a una parada programada para mantenimiento de las plantas de la Emisora,
en cuyo caso dicho plazo podria extenderse hasta sesenta (60) dias;

(h) Que hubieran dejado de ser vélidas las autorizaciones emitidas por la CNV, BYMA y/o el MAE, segin
corresponda, necesarias para la emision de las Obligaciones Negociables Clase 15 y su listado y negociacién, o
que se tornara ilegal para la Emisora dar cumplimiento a una o varias de sus obligaciones de conformidad con las
Obligaciones Negociables Clase 15;

(i) Que la Emisora reciba un pedido de quiebra por parte de un tercero y no fuera dejado sin efecto dentro de los
cuarenta y cinco (45) Dias Habiles de recibido; estableciéndose que, en el caso que tal pedido no fuera dejado sin
efecto dentro de los cuarenta y cinco (45) Dias Habiles de solicitado, pero la Emisora haya impugnado de buena
fe mediante el procedimiento apropiado dicho pedido dentro de los cuarenta y cinco (45) Dias Habiles de
presentado, el supuesto de incumplimiento no tendra lugar durante el periodo que transcurra hasta que se desestime
la impugnacién, pero tal periodo en caso alguno se extendera por mas de noventa (90) Dias Habiles contados
desde la iniciacidn de tales procedimientos apropiados;

entonces en el caso de los apartados (), (b), (c), (f), (g) e (i) precedentes, los tenedores de no menos del veinte
por ciento (20%) del valor nominal en circulacién de las Obligaciones Negociables Clase 15 afectada podran
declarar inmediatamente vencidos el capital pendiente de pago y los intereses devengados sobre todas las
Obligaciones Negociables Clase 15 y podrén exigir el pago del monto del capital pendiente de pago mas los
intereses devengados sobre el mismo hasta la fecha de pago, mediante notificacion por escrito a la Emisora. En
caso de ocurrir un Supuesto de Incumplimiento contemplado en los apartados (d), (e) y (h) precedente, el capital
e intereses devengados sobre todas las Obligaciones Negociables Clase 15 venceran automaticamente y se
tornaran inmediatamente vencidos y exigibles, sin ninguna declaracion u otra accion de parte de los tenedores de
las Obligaciones Negociables Clase 15.

Ciertas Definiciones.

“Acuerdos de Tasas de Interés”: significa cualquier acuerdo o convenio financiero disefiado para proteger a la
Sociedad contra fluctuaciones en las tasas de interés aplicables a la deuda en que incurra (incluyendo, sin
limitacion, acuerdos de swap, acuerdos sobre el tipo de tasa de interés tope 0 méxima, y acuerdos sobre el tipo de
tasa de interés minima y maxima que se paga sobre el valor nominal de un documento a tasa flotante).

“Acuerdos Monetarios™: significa cualquier acuerdo de cambio de divisas, acuerdo de swap, opcidn sobre divisas
y otros contratos o acuerdos financieros similares disefiados para la proteccion contra la exposicion a las
fluctuaciones en los tipos de cambio de moneda extranjera, respecto de los cuales la Sociedad fuera parte.

“Afiliada”: significa, con relacion a la Sociedad y a sus accionistas, en cualquier momento, cualquier otra persona
directa o indirectamente controlante de, controlada por, vinculada a, o sujeta a control comdn con, la Sociedad o
sus accionistas. A los fines de esta definicion: (i) “control” significa la facultad de dirigir la administracion y
politicas de la personad de que se trate, directa o indirectamente, ya sea a través de la titularidad de las acciones
0 cuotas con derecho a voto, por contrato o de otro modo, incluyendo los supuestos en que otra persona posea una
participacién en el capital social de dicha persona que le permita a esa otra persona elegir a la mayoria de los
miembros del directorio o gerencia o controlar la administracién y/o direccidn de dicha persona, y (ii) “vinculada”
significa cualquier persona que tuviera la propiedad o ejerciera el control de por lo menos un diez por ciento (10%)
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de las acciones o cuotas de otra persona con derecho a voto. Los términos “controlante” y “controlada” tienen
significados correlativos.

“Bien” significa cualquier bien, tangible o intangible, mueble o inmueble, incluyendo, entre otros, cualquier
crédito, derecho, preferencia, titularidad de bienes, franquicia y derechos similares necesarios o convenientes en
la conduccion habitual de los negocios, actividades u operaciones de la Emisora y sus Subsidiarias.

“Deuda Financiera™: significa (a) la porcion del pasivo de la Sociedad originada en la toma de dinero en préstamo,
incluyendo descubiertos bancarios, y sus respectivas refinanciaciones, (b) todas sus obligaciones evidenciadas por
valores de deuda, obligaciones negociables, titulos de crédito, e instrumentos similares (pero exceptuando las
facturas o documentos comerciales similares, y las cuentas comerciales a pagar u obligaciones corrientes que
surjan del curso habitual de los negocios, en todos los casos anteriores, mientras no se encuentren vencidas por
mas de noventa (90) dias), (c) todas sus obligaciones de pago de saldo de precio derivadas de operaciones de
compraventa, de locaciones de servicios o locaciones de obra, excepto, en todos los casos anteriores, por aquellas
derivadas de las cuentas por pagar que se hubieran generado en el curso ordinario de sus negocios, mientras no se
encuentren vencidas por mas de noventa (90) dias, (d) cualquier deuda surgida o creada bajo una venta condicional
u operacion de pase con obligacion de recompra (“repurchase agreement” o “repo”), (e) toda obligacion contraida
respecto de cartas de crédito o extensiones de crédito similares, (f) la porcidn del pasivo de la Sociedad por
operaciones de leasing o similares o por alquileres bajo contratos de locacidn que requieran ser capitalizados de
conformidad con los PCGA y las Normas Contables Profesionales, (g) comisiones o penalidades fijas 0 minimas
pagaderas en virtud del rescate y/o cancelacion anticipada o reemplazo de cualquier Deuda Financiera, (h)
cualquier exposicién neta de la Sociedad en virtud de Acuerdos de Tasa de Interés, Acuerdos Monetarios y otros
acuerdos de cobertura en la medida que dicha exposicion neta deba ser registrada como un pasivo de la Sociedad
de conformidad con los PCGA y las Normas Contables Profesionales, (i) toda obligacion de pago de las
mencionadas en los apartados precedentes, garantizada por cualquier Gravamen sobre activos, cuentas bancarias,
bienes o derechos de la Sociedad 0 mediante fianzas, avales u otras garantias de caracter personal de la Sociedad
a pesar de que la misma no haya asumido ni se haya convertido en obligada directa por el pago de tal deuda, y (j)
toda deuda de terceros, de las mencionadas en los apartados anteriores, garantizada, directa o indirectamente por
la Sociedad mediante el compromiso de (1) pagar o comprar tal pasivo o de adelantar o suministrar fondos para
el pago o compra del mismo, (2) comprar, vender o locar (como locador o locatario) activos, 0 comprar o vender
servicios, principalmente con el fin de permitir al deudor efectuar el pago de dicho pasivo o para asegurar contra
pérdidas al acreedor de dicha deuda, (3) suministrar fondos o de alguna otra forma invertir en el deudor
(incluyendo cualquier acuerdo de pagar por activos o servicios independientemente de si dichos activos son
recibidos o dichos servicios brindados) o (4) asegurar contra pérdidas o de cualquier otra forma a un acreedor.

“Deuda Financiera Permitida” significa:

(i) Deuda Financiera adicional contraida por la Sociedad siempre que luego se ser contraida, la Deuda Financiera
de la Sociedad no supere el producto de multiplicar el EBITDA en forma consolidada por 3,50 (tres veces y
media); y

(i) Deuda Financiera incurrida después de la Fecha de Emision y Liquidacion por un monto total no mayor a U$S
10,0 millones hasta la Fecha de Vencimiento; y

(iii) cualquier Deuda Refinanciada respecto de Deuda Financiera (a) existente a la fecha del presente Suplemento
de Prospecto y (b) contraida de conformidad con los apartados (i), (ii) y/o (iii).

“Deuda Refinanciada” significa Deuda Financiera para Refinanciar cualquier otra Deuda Financiera de la
Sociedad o la solicitud de una nueva linea de crédito previamente cancelada (siempre que dicha linea de crédito
se encuentre vigente a la Fecha de Emision y Liquidacion), en tanto:

(1) el monto total de capital (o valor acumulado inicial, de corresponder) de dicha nueva Deuda Financiera
a la fecha de la Refinanciacién propuesta no supere el monto total de capital (o valor acumulado inicial,
de corresponder) de la Deuda Financiera que se Refinancia, excluyendo :(a) el monto de cualquier prima
que se deba abonar en virtud de los términos del instrumento que rige dicha Deuda Financiera 'y (b) el
monto razonable de gastos incurrido por la Sociedad en relacidn con dicha Refinanciacion; y/o

(2) dicha nueva Deuda Financiera tenga:
(a) una Vida Promedio Ponderada que sea igual o superior a la Vida Promedio Ponderada al
vencimiento de la Deuda Financiera que se Refinancia, y

(b) un vencimiento final que sea igual o posterior al vencimiento final de la Deuda Financiera que se
Refinancia.
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“Dia Habil” significa cualquier dia que no sea sdbado, domingo o cualquier otro dia en el cual los bancos
comerciales en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires estuvieran autorizados o requeridos por las normas vigentes
a cerrar 0 que, de otra forma, no estuvieran abiertos para operar.

“Disposicion de Activos”: significa cualquier operacion (que no fuese realizada en el curso ordinario de los
negocios de la Sociedad) de venta, transferencia de propiedad fiduciaria o enajenacién de cualquier otro tipo, ya
sea en una transaccion o en una serie de transacciones, de (i) todos o una porcién sustancial de los activos o bienes
de uso de la Sociedad, incluyendo sin limitacion, marcas, patentes, licencias de la Sociedad, entendiéndose por
porcidn sustancial a un veinte por ciento (20%) del total de los activos de la Sociedad, a valor contable a la fecha
de calculo relevante; y/o (ii) cualquier activo que no sea bien de cambio, que fuere esencial para el normal
desenvolvimiento de los negocios de la Sociedad.

“EBITDA”: Significa el “resultado operativo” incrementado o disminuido (sin duplicacion), segiin corresponda,
por los siguientes items en la medida en que sean deducidos o incrementados al calcular el resultado consolidado:
(i) impuesto a las ganancias, (ii) resultados financieros, diferencia de cambio y resultado por la posicion monetaria
neta, (iii) otros ingresos y egresos, netos; (iv) resultados inusuales; (v) pérdidas o ganancias por cambios en el
valor razonable de los activos biol6gicos y (vi) amortizaciones y depreciaciones. El EBITDA se calculara para los
altimos doce meses en base a los estados financieros trimestrales consolidados auditados de la Sociedad
correspondientes a los Gltimos cuatro trimestres.

“Gravamen” significa cualquier hipoteca, carga, prenda, gravamen, fideicomiso, transferencia fiduciaria, contrato

de deposito, u otro derecho de garantia que garantice la obligacion de cualquier Persona o cualquier otro tipo de
arreglo preferencial respecto de cualquier Bien de la Emisora o sus Subsidiarias, adquirido en la actualidad o
posteriormente, con efecto similar, incluyendo sin limitacién todo equivalente de los gravdmenes mencionados
creados de conformidad con las leyes argentinas o de cualquier otra jurisdiccion.

“Gravamen Permitido”, significa, con respecto a cualquier Persona, los siguientes Gravamenes:
a) Cualquier Gravamen existente a la fecha del Suplemento de Prospecto;
b) Cualquier Gravamen sobre Bienes al tiempo de su adquisicién, y no creado en relacién con tal adquisicion;

c) Cualquier Gravamen sobre Bienes de una Persona, existentes al momento de la adquisicion de dicha Persona o
al momento en que dicha Persona se fusiona o consolida con la Emisora y que no fuera creado en relacion con tal
adquisicién, fusion o consolidacion, asi como la extension, renovacion o sustitucion de tal Gravamen;

d) Cualquier Gravamen sobre el capital accionario de cualquier Persona adquirida por la Emisora con
posterioridad a la fecha del Suplemento de Prospecto, en garantia de endeudamiento incurrido o asumido para
financiar todo o parte del precio de adquisicion de dicho capital accionario;

e) Cualquier Gravamen sobre cualquier Bien en garantia de una prérroga, renovacion o refinanciacién de
endeudamiento garantizado por un Gravamen referido en los apartados anteriores, si dicho nuevo Gravamen
estuviera limitado al Bien objeto del anterior Gravamen inmediatamente antes de dicha prorroga, renovacion o
refinanciacion y si no aumentara el capital del endeudamiento garantizado por el anterior Gravamen
inmediatamente antes de dicha prérroga, renovacion o refinanciacion;

f) Cualquier Gravamen constituido para garantizar la totalidad o parte del precio de compra, instalacion y/o
construccién de, o para garantizar endeudamiento incurrido o asumido para pagar la totalidad o parte del precio
de compra o de construccién de bienes adquiridos por la Emisora o a ser constituidos sobre el Bien que se adquiere
0 se construye, estableciéndose que dicho Gravamen debera constituirse exclusivamente sobre el Bien que se
adquiere o construye;

g) Gravamenes constituidos voluntariamente a fin de garantizar obligaciones bajo leyes laborales o en razon de
accidentes de trabajo;

h) Depositos garantizando o dados en sustitucion de una fianza o contracautela en procedimientos judiciales o
administrativos en los que tal Persona sea parte;

i) Gravamenes creados por o como resultado de cualquier juicio o procedimiento judicial o administrativo, el cual
no dé origen a un Supuesto de Incumplimiento, y para el cual se hubieran constituido las reservas requeridas por
las normas contables profesionales vigentes y respecto del cual una accién legal hubiera sido entablada en legal
forma para la revision de dicha sentencia y la misma no hubiera sido resuelta en forma definitiva, o no hubiera
vencido el periodo dentro del cual puedan iniciarse dichas acciones;
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j) Gravadmenes en garantia de saldos adeudados en el marco de contratos a término, tales como operaciones de
pase, futuros u opciones;

k) El otorgamiento de avales o titulos de crédito en garantia a favor de cualquier Subsidiaria, en la medida que se
otorguen en el curso ordinario de sus negocios, siempre que el importe total y en conjunto del capital del
endeudamiento respecto del cual se otorga el aval o el titulo de crédito respectivo no supere, al momento del
otorgamiento, el cinco por ciento (5%) del valor de los activos totales de la Emisora de acuerdo a los estados
contables consolidados de la Emisora mas recientes, sean anuales o trimestrales, a cuyo efecto no se computara
como capital garantizado cualquier capitalizacion de intereses;

I) Servidumbres de paso, y otras servidumbres, cargos y/o otras restricciones en el uso y goce de propiedad
inmueble o irregularidades menores en el titulo de propiedad de tales bienes, que, en la opinion de tal Persona, no
impida en forma significativa el uso y goce de tal propiedad en la operacion del negocio de tal Persona o el valor
de tal propiedad para el fin de tal negocio;

m) Cualquier Gravamen a ser constituido, si en la fecha de su constitucion o en la que se asume dicho Gravamen,
el endeudamiento garantizado por la totalidad de los Gravdmenes creados bajo este apartado m), no excediere el
monto que resulte mayor entre: (i) el diez por ciento (10%) del total de los activos consolidados de la Emisora,
segun surja del altimo balance anual o trimestral consolidado al momento de la constitucion del Gravamen; y (ii)
Délares Estadounidenses quince millones (USD15.000.000) (o su equivalente en Pesos);

n) Cualquier extensién, renovacion o reemplazo, en un todo o en parte, de cualquiera de los gravamenes
enumerados en los incisos a) a n) precedentes, sujeto a que dicha extensién, renovacion o reemplazo no sea
materialmente mas restrictiva que el gravamen previamente constituido y que el mismo no se extienda a cualquier
Bien adicional a aquel sobre el cual se constituy6 originalmente.

Asimismo, queda establecido que los Gravamenes Permitidos bajo cada uno de los incisos precedentes son
independientes entre si y no afectaran la capacidad de la Emisora de incurrir en Gravamenes Permitidos bajo los
restantes supuestos.

“Intereses”: significa los intereses devengados bajo la Deuda Financiera.

“Normas Contables Profesionales”: significa las normas contables profesionales que regulan la actividad de los
profesionales en ciencias econdmicas, aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas
correspondiente al domicilio de la Sociedad.

“Pagos Excepcionales Autorizados a Directores”: El pago de honorarios o remuneracién a sindicos y directores
en forma global por cada ejercicio anual, no superior a U$S 3.000.000 (“Pago Excepcional Base™). En el caso que
en el ejercicio correspondiente la Sociedad tenga un Ratio Deuda Financiera/EBITDA en forma consolidada: (i)
entre 2,50:1,00 y 2,00:1,00 (incluyendo el primer y exceptuando el segundo), la Sociedad podra realizar pagos de
honorarios o remuneracion a sindicos y directores en forma global hasta por 1,25 veces el Pago Excepcional Base;
(ii) igual o inferior a 2,00:1,00 la Sociedad podréa realizar pagos de honorarios 0 remuneracién a sindicos y
directores en forma global sin ninguna restriccion.

“Persona” significa cualquier persona fisica o juridica, union transitoria de empresas, fideicomiso, asociacion sin
personeria juridica u otra entidad o ente publico.

“Ratio Deuda Financiera/EBITDA” significa, a cualquier fecha de determinacion, el indice (expresado como un
porcentaje) de (a) Deuda Financiera, sobre (b) EBITDA en esa fecha.

“Refinanciar” significa refinanciar, extender, renovar, rescindir y reemplazar, precancelar y reemplazar, o rescatar
y reemplazar una Deuda Financiera, en forma total o parcial, por nueva Deuda Financiera. Los términos
“Refinanciado/a” y “Refinanciacion” tendran significados correlativos.

“Subsidiaria” significa, respecto de cualquier Persona, toda sociedad respecto de la cual més del cincuenta por
ciento (50%) de los derechos de voto de su capital social fuera en ese momento de titularidad o estuviera
controlado, directa o indirectamente, por dicha Persona o una o mas de las deméas Subsidiarias de dicha Persona
0 por una combinacion de ellas.

“Supuesto de Cambio de Control” significa: (a) cualquier circunstancia por la cual Tapebicua Cayman Ltd. deje
de ser titular (directa o indirectamente) de por lo menos el cincuenta y uno (51%) del capital accionario de la
Emisora emitido y en circulacion con derecho a voto o cualquier otra participacion en el capital (o valores
negociables convertibles en acciones) con derecho a voto; o (b) cualquier circunstancia por la cual Tapebicua
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Cayman Ltd. deje de estar facultado (directa o indirectamente y ya sea como consecuencia de la titularidad de
acciones, por contrato o por cualquier otro motivo) para dirigir las politicas o gestién de la Emisora; o (c) que
cualquier gobierno o autoridad gubernamental (incluyendo, a titulo enunciativo, el gobierno nacional o gobiernos
provinciales) secuestre, nacionalice, expropie o de otro modo incaute, el capital social de la Emisora y/o la
totalidad o una parte sustancial de sus bienes o activos, 0 asuma la custodia o el control de la totalidad o una parte
sustancial de los bienes o activos de la Emisora o cualquiera de los negocios, operaciones o capital social de
Emisora, o tome medidas que impidan tanto a la Emisora como a sus funcionarios llevar a cabo los negocios u
operaciones de la Emisora o de sus Subsidiarias, por un periodo superior a los treinta (30) dias, en cada caso,
individualmente o en conjunto, originando un efecto sustancial adverso sobre la situacion financiera o de otra
naturaleza, ingresos, operaciones o negocios de la Emisora, o sobre su capacidad de cumplir sus obligaciones
conforme a las Obligaciones Negociables Clase 15.

“Vida Promedio Ponderada” significa cuando se aplique a Deuda Financiera en cualquier fecha, el nimero de
afios (calculado al ultimo mes transcurrido) obtenido por la division de:

(A) la suma de multiplicar: (i) el importe de cada cuota de capital pendiente de amortizacion, por
(ii) el nimero de afos (calculado al Gltimo mes transcurrido) que transcurriran entre la fecha en que se
realice el calculo de la correspondiente Vida Promedio Ponderada y el momento en que se efectle el
pago correspondiente a la Deuda Financiera correspondiente; sobre

(B) el monto total pendiente de amortizacion de dicha Deuda Financiera.

Vida Promedio Ponderada = A [Suma (amortizacion; * plazo (en afios) de amortizacién;)]
B [monto total pendiente de amortizacion]

Asambleas de Obligacionistas. Solicitud de Consentimiento.

De acuerdo a lo normado por el articulo 14 de las Ley de Obligaciones Negociables (segun fuera modificado por
el art. 151 de la Ley 27.440 de Financiamiento Productivo) y en el Prospecto, cualquier cambio esencial de las
Obligaciones Negociables Clase 15 sera efectivamente adoptada y decidida si cuenta con la aprobacién de 80%
de los Tenedores de las Obligaciones Negociables Clase 15. A efectos del presente, se entiende por cambio
“esencial”, a titulo ejemplificativo, a (i) todo cambio en el vencimiento del capital o intereses sobre las
Obligaciones Negociables de una clase y/o serie; (ii) una reduccién en el capital o intereses sobre las Obligaciones
Negociables de una clase y/o serie 0 un cambio en la obligacién de Celulosa de pagar Montos Adicionales respecto
de ellos; (iii) un cambio en el lugar o moneda de pago del capital o de los intereses (incluyendo los Montos
Adicionales) sobre las Obligaciones Negociables de una clase y/o serie; (iv) un cambio que afecte el derecho de
entablar una accion para la exigibilidad de cualquier pago de capital o intereses sobre las Obligaciones
Negociables de una clase y/o serie en la fecha o luego de la fecha del vencimiento; o (v) una reduccién en los
citados porcentajes de monto de capital de las Obligaciones Negociables de una clase y/o serie necesarios para
modificar o reformar las Obligaciones Negociables de una clase y/o serie, o para renunciar al cumplimiento futuro
con o incumplimiento pasado por Celulosa o una reduccién en los requisitos de quérum o los porcentajes de votos
requeridos para la adopcion de cualquier resolucion en una asamblea de tenedores de una clase y/o serie de
Obligaciones Negociables. Cualesquiera modificaciones, reformas o renuncias bajo las Obligaciones Negociables
Clase 15 sera concluyente y obligatoria para los tenedores de las Obligaciones Negociables 15 afectados por ella,
hayan aprobado o no y hayan estado presentes, y también lo seré para todos los futuros tenedores de Obligaciones
Negociables Clase 15 afectados por ella, se anote 0 no la modificacion, reforma o renuncia en cuestion en dichas
Obligaciones Negociables Clase 15.

Las modificaciones y reformas a las Obligaciones Negociables que no sean consideradas esenciales de
conformidad con lo descripto en el parrafo anterior y en el Prospecto podran efectuarse, con la aprobacion de los
tenedores de Obligaciones Negociables de por lo menos una mayoria del capital total de dicha clase y/o serie de
las Obligaciones Negociables o de todas las clases y/o series emitidas bajo el Programa al cual la obligacion,
compromiso, supuesto de incumplimiento u otro término que es el objeto de dicha modificacion, reforma o
renuncia resulta aplicable, mientras estén vigentes, presentes o representados en ese momento en una asamblea
extraordinaria de los tenedores de Obligaciones Negociables de la clase y/o serie relevante, celebrada de
conformidad con las normas aplicables.

De conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables, la aprobacién de cualquier modificacién, ampliacion
y/o dispensa por parte de los Tenedores requiere del consentimiento de los mismos obtenido en el marco de una
asamblea de Tenedores celebrada con arreglo a las disposiciones descriptas en el Prospecto y en el presente
Suplemento de Prospecto, podra celebrarse a través de cualquier otro medio fiable que garantice a los Tenedores
de Obligaciones Negociables Clase 15 acceso previo a informacion y les permita votar, de conformidad con el
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Avrticulo 14 de la Ley de Obligaciones Negociables (conforme fuera modificada por el Articulo 151 de la Ley de
Financiamiento Productivo) y demas reglamentaciones aplicables. No es necesario que los Tenedores de
Obligaciones Negociables Clase 15 aprueben la forma de una modificacion, ampliacién o dispensa que se hubiere
propuesto, sino que basta con que consientan su contenido siguiendo el siguiente procedimiento:

La Emisora remitira a cada tenedor registrado por medio fehaciente, escrito dirigido al domicilio registrado ante
Caja de Valores, o cualquiera otro denunciado a la Emisora, una nota (la “Solicitud de Consentimiento™) que
debera incluir (i) una descripcion pormenorizada de las circunstancias del caso, (ii) en su caso, su evaluacion y el
modo en que dicha circunstancias afectarian a la Emisora o a las Obligaciones Negociables Clase 15, segun sea
el caso, (iii) los recaudos indicados en el punto 2) siguiente a efectos de manifestar su voluntad, y (iv) la
advertencia que el silencio, transcurridos cinco (5) Dias Habiles de la recepcion de la Solicitud de Consentimiento
(o el plazo mayor que indique la Emisora), importara una negativa a la Solicitud de Consentimiento.

Los tenedores de Obligaciones Negociables Clase 15 deberan contestar por nota o seguin el método fehaciente que
sefiale la Emisora, dentro de los 5 Dias Habiles de recibida la nota de la Emisora, o dentro del plazo mayor que la
Emisora indique. La Compafiia debera verificar que exista consentimiento de la mayoria requerida, segun la
decisién a adoptar conforme se indique en el presente Prospecto o en el Suplemento de Prospecto, de los tenedores
registrados de Obligaciones Negociables a la fecha de vencimiento del plazo correspondiente, conforme a los
registros de Caja de Valores.

En cuanto no hubieren sido expresamente modificados por el presente Suplemento de Prospecto o en tanto no
resulten aplicables en virtud de lo previsto por los términos y condiciones del presente Suplemento de Prospecto,
se aplican a las Obligaciones Negociables Clase 15 los términos y condiciones previstos en la Seccion “9.
Descripcion de las Obligaciones Negociables—Asamblea de Obligacionistas” del Prospecto del Programa.

Juicio Ejecutivo.

En virtud del articulo 29 de la Ley de Obligaciones Negociables, las Obligaciones Negociables Clase 15 que
revisten el caracter de obligaciones negociables no convertibles confieren a sus tenedores el derecho a iniciar un
juicio ejecutivo. En particular, conforme con el mencionado articulo, en el supuesto de incumplimiento por parte
de la Compafiia en el pago de cualquier monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables Clase 15, los
tenedores podran iniciar acciones ejecutivas ante tribunales competentes de la Republica Argentina para reclamar
el pago de los montos adeudados a su vencimiento por la Compafiia.

En virtud del régimen de deposito colectivo establecido de conformidad con los términos de la Ley N° 24.587,
CVSA podra expedir certificados de tenencia a favor de los titulares registrales en cuestion a solicitud de éstos y
éstos podran iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas.

Ley Aplicable.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 constituiran “Obligaciones Negociables” conforme a la Ley de
Obligaciones Negociables, la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV, y tendrén derecho a los
beneficios establecidos en ella. La calificacion de las Obligaciones Negociables Clase 15 como obligaciones
negociables, la autorizacion, formalizacion y otorgamiento de las Obligaciones Negociables Clase 15 por parte de
Celulosa, y la aprobacion de las mismas por la CNV para su oferta pablica en la Argentina, se encuentran regidas
por la legislacion argentina.

Jurisdiccién.

Segun se indica en el Seccion “9. Descripcidn de las Obligaciones Negociables - Jurisdiccion” del Prospecto y
en virtud de lo previsto por el articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, la Compafiia quedara sometido en
forma obligatoria al Tribunal Arbitral que opere en el &mbito de BYMA o, en su defecto, del MAE de acuerdo
con la reglamentacion vigente para el arbitraje de derecho, quedando a salvo el derecho de los tenedores de
Obligaciones Negociables Clase 15 contemplado en el articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, de optar
por acudir a los tribunales judiciales competentes. La sentencia que dicte el Tribunal Arbitral que opere en el
ambito de BYMA, o en su defecto, del MAE se encontrara sujeta a los recursos que se encuentren disponibles. La
tasa de arbitraje y gastos que se deriven del procedimiento arbitral seran determinados y soportados por las partes
conforme lo determine el respectivo Tribunal.

Términos Adicionales de las Obligaciones Negociables Clase 15.

En cuanto no hubieren sido expresamente modificados por el presente Suplemento de Prospecto o en tanto no
resulten aplicables en virtud de lo previsto por los términos y condiciones del presente Suplemento de Prospecto,
se aplican a las Obligaciones Negociables Clase 15 los términos y condiciones previstos en la Seccién “9.
Descripcion de las Obligaciones Negociables™ del Prospecto del Programa.
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PLAN DE DISTRIBUCION

General.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 seran colocadas por oferta piblica, conforme con los términos de la Ley
de Mercado de Capitales y sus modificatorias, las Normas de la CNV y las deméas normas aplicables (incluyendo,
sin limitacién, la Resolucion General 662/2016 de la CNV).

De conformidad con lo establecido por el articulo 27 del Capitulo V, Titulo I1, de las Normas de la CNV, aquellos
inversores que quieran suscribir Obligaciones Negociables Clase 15 deberan presentar sus correspondientes
o6rdenes de compra (las “Ordenes de Compra™) en los términos descriptos méas abajo, las cuales deberan ser
ingresadas a través del modulo de licitaciones del sistema “SIOPEL” del MAE.

Puente Hnos. S.A. y Banco de Servicios y Transacciones S.A. actuaran como organizadores y colocadores de las
Obligaciones Negociables Clase 15 (los “Organizadores y Colocadores™). Los Organizadores y Colocadores
actuaran sobre la base de sus mejores esfuerzos conforme con los procedimientos usuales en el mercado de
capitales de la Republica Argentina, pero no asumiran compromiso alguno de colocacion o suscripcion en firme.
Por tales servicios recibiran una comisién de colocacién de parte de la Emisora. A fin de colocar las Obligaciones
Negociables Clase 15, los Organizadores y Colocadores llevaran adelante las actividades usuales para la difusion
publica de la informacidn referida a la Emisora y a las Obligaciones Negociables Clase 15, y para invitar a
potenciales inversores a presentar las correspondientes Ordenes de Compra para suscribir Obligaciones
Negociables Clase 15. Tales actividades incluiran, entre otras, uno o méas de los siguientes actos: (1) distribuir el
Prospecto y/o este Suplemento de Prospecto (y/o sus versiones preliminares y/o resumidas) y/u otros documentos
que resuman informacion contenida en aquellos, por medios fisicos y/o electronicos; (2) realizar reuniones
informativas individuales y/o grupales; (3) enviar correos electronicos; (4) realizar contactos y/u ofrecimientos
personales y/o telefonicos; (5) publicar avisos ofreciendo las Obligaciones Negociables Clase 15; (6) realizar
conferencias telefonicas; y/o (7) realizar otros actos que estimen convenientes y/o necesarios.

Periodo de Difusion y Periodo de Subasta Publica.

En la oportunidad que determine la Emisora a su solo criterio, en forma simultanea o con posterioridad a la
publicacién de este Suplemento de Prospecto, en la Pagina Web de la CNV, en los Sistemas Informativos de los
Mercados y en la Pagina Web de la Emisora, la Emisora y los Organizadores y Colocadores publicaran un aviso
de suscripcion en la Pagina Web de la CNV, y por un dia en los Sistemas Informativos de los Mercados y por
todo el Periodo de Difusion (segun se define mas adelante) y el Periodo de Subasta Publica (segln se define més
adelante) en el micro sitio web de colocaciones primarias del MAE, en el que se indicaran entre otros datos: (1)
la fecha de inicio y de finalizacion del periodo de difusion de las Obligaciones Negociables Clase 15, el cual
comenzara el 30 de diciembre de 2019 a las 10:00 y finalizara el 3 de enero de 2020 a las 17:30 y durante el cual
se realizara la difusion puablica de la informacion referida a la Emisora y a las Obligaciones Negociables Clase 15
y se invitard a potenciales inversores a presentar las correspondientes Ordenes de Compra para suscribir
Obligaciones Negociables Clase 15 (el “Periodo de Difusién”); (2) la fecha de inicio y de finalizacion del periodo
de subasta publica de las Obligaciones Negociables Clase 15, el cual comenzara el 6 de enero de 2020 a las 10:00
y finalizara el 6 de enero de 2020 a las 16:00, y durante el cual, sobre la base de tales Ordenes de Compra de
potenciales inversores, los Organizadores y Colocadores y los Agentes Intermediarios Habilitados (segun se
define mas adelante) podran ingresar las correspondientes ofertas a través del médulo de licitaciones del sistema
“SIOPEL” del MAE (el “Periodo de Subasta Publica”), (3) los datos de contacto de los Organizadores y
Colocadores, y (4) demés datos que pudieran ser necesarios, en su caso, incluyendo pero no limitado a los
indicados en el articulo 8, inciso a), Seccion II, Capitulo IV, Titulo VI, de las Normas de la CNV (el “Aviso de
Suscripcidn™). En todos los casos el Periodo de Subasta Piblica debera ser posterior al Periodo de Difusion.

Durante el Periodo de Difusion, se realizara la difusion pablica de la informacion referida a la Emisora y a las
Obligaciones Negociables Clase 15, y se invitara a potenciales inversores a presentar ante los Organizadores y
Colocadores o ante Agentes Intermediarios Habilitados (segin se define mas adelante) las correspondientes
Ordenes de Compra para suscribir Obligaciones Negociables Clase 15.

La rueda de licitacion tendra la modalidad abierta, lo que implica que todos los participantes podran ver las
Ordenes de Compra a medida que las mismas se vayan ingresando en el sistema de licitacion. Todos aquellos
agentes habilitados (incluyendo sin limitacién, agentes del MAE, adherentes al MAE y otros agentes habilitados
a tal efecto) distintos de los Organizadores y Colocadores (los “Agentes Intermediarios Habilitados™) que cuenten
con linea de crédito otorgada por los Organizadores y Colocadores seran dados de alta en la rueda, a pedido de
tales agentes. El correspondiente pedido deberd ser realizado por los Agentes Intermediarios Habilitados
exclusivamente dentro de las 24 horas posteriores al inicio del Periodo de Difusidon. Aquellos Agentes
Intermediarios Habilitados que no cuenten con linea de crédito deberdn solicitar a los Organizadores y
Colocadores la habilitacién a la rueda, para la cual deberéan acreditar el cumplimiento de las normas de prevencion
de lavado de activos y financiamiento del terrorismo que satisfaga a los Organizadores y Colocadores, siempre
observando el trato igualitario entre ellos.
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Los inversores que resulten adjudicatarios de las Obligaciones Negociables Clase 15 deberan integrar el precio de
las mismas en Pesos al Tipo de Cambio de Integracion. La sola entrega de una Orden de Compra por parte del
inversor interesado en suscribir e integrar las Obligaciones Negociables Clase 15 importard un compromiso en
firme, respecto de dicho inversor, de integrar el precio de las mismas en la forma prevista en la seccion
“Suscripcidn e Integracion” del presente y la aceptacion de todos los términos y condiciones de esta oferta.

Durante el Periodo de Subasta Publica, y sujeto a lo expuesto anteriormente, los Organizadores y Colocadores y/o
los Agentes Intermediarios Habilitados del mismo podran ingresar como ofertas a través del médulo de
licitaciones del sistema “SIOPEL” del MAE (las “Ofertas de Compra”), las Ordenes de Compra que hayan
recibido de inversores (los “Inversores™). Tales Ordenes de Compra que oportunamente presenten los Inversores
a los Organizadores y Colocadores y/o los Agentes Intermediarios Habilitados deberdn detallar, entre otras
cuestiones, (i) el monto de Obligaciones Negociables Clase 15 solicitado y (ii) la tasa solicitada, expresada como
porcentaje anual truncada a dos decimales (la “Tasa Solicitada™). Los Inversores podran asimismo presentar
Ordenes de Compra sin indicar la Tasa Solicitada las cuales seran consideradas como Ordenes de Compra no
competitivas y asi seran ingresadas las correspondientes Ofertas de Compra.

Cada uno de los Inversores podra presentar sin limitacién mas de una Orden de Compra, con distinto monto y/o
Tasa Solicitada. Dado que solamente los Organizadores y Colocadores y/o los Agentes Intermediarios Habilitados
pueden ingresar las Ofertas de Compra correspondientes a través del modulo de licitaciones del sistema “SIOPEL”
del MAE, los Inversores que no sean los Organizadores y Colocadores y/o los Agentes Intermediarios Habilitados
deberan -mediante las Ordenes de Compra correspondientes- instruir a los Organizadores y Colocadores y/o a los
Agentes Intermediarios Habilitados para que, por cuenta y orden de los Inversores en cuestién, presenten las
correspondientes Ofertas de Compra antes de que finalice el Periodo de Subasta Publica. Ni la Emisora ni los
Organizadores y Colocadores tendran responsabilidad alguna por las Ordenes de Compra presentadas a Agentes
Intermediarios Habilitados. Tales Ordenes de Compra podran ser presentadas a los Organizadores y Colocadores
y/o a los Agentes Intermediarios Habilitados por los Inversores antes de, o durante, el Periodo de Subasta Publica.
Los Inversores interesados en presentar Ordenes de Compra, deberan contactar a los Organizadores y Colocadores
y/o a los Agentes Intermediarios Habilitados con suficiente anticipacion a la finalizacion del Periodo de Subasta
Publica, a fin de posibilitar que sus Ofertas de Compra sean presentadas a través del sistema “SIOPEL” del MAE
antes de que finalice el Periodo de Subasta Publica. Ni la Emisora ni los Organizadores y Colocadores pagaran
comision y/o reembolsaran gasto alguno a los Agentes Intermediarios Habilitados y/cualquier otro agente a través
de los cuales se presenten Ofertas de Compra, sin perjuicio de que estos Ultimos podrian cobrar comisiones y/o
gastos directamente a los Inversores que presenten Ofertas de Compra a través de aquellos.

Todas las Ofertas de Compra seran irrevocables, firmes, vinculantes y definitivas a todos los efectos que pudiera
corresponder, sin necesidad de ser ratificadas ni posibilidad de ser retiradas. Los Organizadores y Colocadores y
los Agentes Intermediarios Habilitados que reciban Ordenes de Compra en relacion con las Obligaciones
Negociables Clase 15 podréan rechazar cualquier Orden de Compra que les sea presentada que no cumpla con las
normas aplicables y/o los requisitos establecidos en relacion con aquellas y/o con la normativa sobre
encubrimiento y lavado de activos regulada por la Ley N° 25.246 y sus modificatorias (incluyendo, sin limitacién,
la Ley N° 26.683), aun cuando tales Ordenes de Compra contengan la Tasa Solicitada inferior o igual a la Tasa
Aplicable (segun se define méas adelante) (o sean no competitivas), segin corresponda, sin que tal circunstancia
otorgue a los Inversores que hayan presentado tales Ordenes de Compra derecho a compensacion y/o
indemnizacion alguna. Las Ordenes de Compra rechazadas quedaran automaticamente sin efecto.

Los Organizadores y Colocadores y/o los Agentes Intermediarios Habilitados a través de los cuales los Inversores
presenten sus Ofertas de Compra podran solicitar a éstos a su solo criterio y como condicion previa a presentar
las Ofertas de Compra por su cuenta y orden, informacién y/o documentacion necesaria para verificar el
cumplimiento de la normativa sobre encubrimiento y lavado de activos regulada por la Ley N° 25.246 y sus
modificatorias (incluyendo, sin limitacion, la Ley N° 26.683) y/o garantias suficientes que aseguren la integracion
de sus Ofertas de Compra en caso de resultar adjudicadas, y en caso que los correspondientes Inversores no las
suministraren, ni los Organizadores y Colocadores ni ningun Agente Intermediario Habilitado del mismo estaré
obligado a presentar las Ofertas de Compra en cuestion. En el caso de las Ofertas de Compra que se presenten a
través de Agentes Intermediarios Habilitados, tales agentes seran, respecto de tales Ofertas de Compra, los
responsables de verificar el cumplimiento de la normativa sobre encubrimiento y lavado de activos regulada por
la Ley N° 25.246 y sus modificatorias (incluyendo, sin limitacion, la Ley N° 26.683) y de que existan garantias
suficientes que aseguren la integracion de tales Ofertas de Compra en caso de resultar adjudicadas, no teniendo
los Organizadores y Colocadores responsabilidad alguna al respecto.

No podrén presentar Ordenes de Compra aquellas personas o entidades con domicilio, constituidas y/o residentes
de los denominados “paises de baja o nula tributacion”, y/o aquellas personas o entidades que, a efectos de la
suscripcion de las Obligaciones Negociables Clase 15, utilicen cuentas bancarias localizadas o abiertas en
entidades financieras ubicadas en jurisdicciones de los denominados “paises de baja o nula tributacion”. Los
“paises de baja o nula tributacion” son los dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o regimenes
tributarios especiales de baja o nula tributacion, segin la legislacion argentina, a los que se refiere el art. 15 de la
Ley de Impuesto a las Ganancias, y que de conformidad con el Decreto N° 589/2013 son paises considerados no
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cooperadores a los fines de la transparencia fiscal, atento a que no suscribieron con la Republica Argentina un
acuerdo de intercambio de informacion en materia tributaria 0 un convenio para evitar la doble imposicion
internacional con clausula de intercambio de informacién amplio, o aquellos paises que hubieren celebrado tales
convenios pero no se hubiere cumplimentado el efectivo intercambio de informacion.

Los Agentes Intermediarios Habilitados que ingresen Ordenes de Compra a la licitacion y que no hubiesen sido
designados por la Compafiia, no percibiran remuneracién alguna de la Compafiia.

Terminacion, suspensién o prérroga del Periodo de Difusion y/o del Periodo de Subasta Publica.

La Emisora podra terminar y dejar sin efecto, suspender y/o prorrogar el Periodo de Difusion y/o el Periodo de
Subasta Publica respecto de las Obligaciones Negociables Clase 15 en cualquier momento de los mismos, lo cual,
en su caso, sera informado (a mas tardar una hora antes de la fecha en que finalice el periodo de que se trate, 0
antes del cierre de la rueda licitatoria del Ultimo dia del Periodo de Subasta Publica mediante un aviso
complementario al Suplemento de Prospecto que sera publicado en la Pagina Web de la CNV, en los Sistemas
Informativos de los Mercados y en la Pagina Web de la Emisora. La terminacion, suspension y/o prérroga del
Periodo de Difusién y/o del Periodo de Subasta Publica no generara responsabilidad alguna a la Emisora y/o a los
Organizadores y Colocadores ni otorgaré a los Inversores que hayan presentado Ordenes de Compra, ni a los
Agentes Intermediarios Habilitados que hayan presentado Ofertas de Compra, derecho a compensacién y/o
indemnizacidn alguna. En caso de terminacion del Periodo de Difusién y/o del Periodo de Subasta Publica, todas
las Ofertas de Compra que, en su caso, se hayan presentado hasta ese momento, quedaran automaticamente sin
efecto. En caso de suspensidn y/o prorroga del Periodo de Difusion y/o del Periodo de Subasta Publica, las Ofertas
de Compra presentadas con anterioridad a tal suspension y/o prérroga podran ser retiradas en cualquier momento
anterior a la finalizacion del Periodo de Subasta Publica, sin penalidad alguna.

Ni la Emisora ni los Organizadores y Colocadores serén responsables por problemas, fallas, pérdidas de enlace,
errores en la aplicacion y/o caidas del software al utilizar el sistema “SIOPEL” del MAE. Para mayor informacion
respecto de la utilizacion del sistema “SIOPEL” del MAE, se recomienda a los interesados leer detalladamente el
“Reglamento Operativo” y documentacion relacionada publicada en la Pagina Web del MAE.

Determinacion del Tasa Aplicable. Adjudicacion.

Tan pronto como sea posible luego de finalizado el Periodo de Subasta Publica, las Ofertas de Compra seran
ordenadas en forma ascendente en el sistema “SIOPEL” del MAE, sobre la base de la Tasa Solicitada volcando
en primer lugar las Ofertas de Compra que formen parte del tramo no competitivo y en segundo lugar las Ofertas
de Compra que formen parte del tramo competitivo de las Obligaciones Negociables Clase 15. La Emisora,
teniendo en cuenta las condiciones de mercado vigentes (pudiendo para ello contar con el asesoramiento de los
Organizadores y Colocadores), determinara si opta por adjudicar las Obligaciones Negociables Clase 15 y/o por
declarar desierta la colocacién de las Obligaciones Negociables Clase 15.

La Emisora podra declarar desierta la colocacion de las Obligaciones Negociables Clase 15 en cualquier momento,
siempre y cuando no haya finalizado el Periodo Difusion o el Periodo de Subasta Publica, segln corresponda. Si
la colocacion de las Obligaciones Negociables Clase 15 fuera declarada desierta por la Emisora, tal circunstancia
no generara responsabilidad alguna para la Emisora y/o los Organizadores y Colocadores ni otorgara a los Agentes
Intermediarios Habilitados que hayan ingresado Ofertas de Compra (y/o a los Inversores que hayan presentado
las correspondientes Ordenes de Compra), derecho a compensacion y/o indemnizacion alguna. En caso que se
declare desierta la colocacion de las Obligaciones Negociables Clase 15 las Ofertas de Compra correspondientes
a las mismas quedaran automaticamente sin efecto.

En caso que la Emisora decida adjudicar las Obligaciones Negociables Clase 15 determinara el monto de emision
efectivo y la tasa de interés fija aplicable a las Obligaciones Negociables Clase 15 (el “Tasa Aplicable). Tal
determinacion sera realizada mediante el sistema denominado “subasta o licitacion publica” y a través del sistema
“SIOPEL” del MAE, en virtud del cual (i) todas las Ofertas de Compra con Tasa Solicitada inferior a la Tasa
Aplicable y todas las Ofertas de Compra no competitivas, seran adjudicadas a la Tasa Aplicable; estableciéndose
sin embargo, que a las Ofertas de Compra no competitivas en ningln caso se les adjudicara un monto de las
Obligaciones Negociables Clase 15 superior al cincuenta por ciento (50%) del monto final de las mismas, que
sera efectivamente emitido, y estableciéndose, asimismo, que en caso que las Ofertas de Compra no competitivas
superen el referido cincuenta por ciento (50%), éstas seran adjudicadas a prorrata sobre la base del monto
solicitado y sin excluir ninguna Orden de Compra no competitiva; (ii) todas las Ofertas de Compra con Tasa
Solicitada igual a la Tasa Aplicable seran adjudicadas a la Tasa Aplicable a prorrata sobre la base del monto
solicitado y sin excluir ninguna Oferta de Compra; y (iii) todas las Ofertas de Compra con Tasa Solicitada superior
a la Tasa Aplicable no seran adjudicadas. Si como resultado de los prorrateos el monto a asignar a una Oferta de
Compra fuera un monto que incluya entre uno (1) y cuarenta y nueve (49) centavos, tales centavos seran
redondeados para abajo, mientras que cuando el monto incluya entre cincuenta (50) centavos y noventa y nueve
(99) centavos se redondearé para arriba. Si como resultado de los prorrateos el monto a asignar a una Oferta de
Compra fuera un monto inferior al monto minimo de suscripcioén, a esa Orden de Compra no se le asignaran las
Obligaciones Negociables Clase 15, y el monto de las Obligaciones Negociables Clase 15 no asignados a tal
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Orden de Compra sera distribuido a prorrata entre las demas Ofertas de Compra con Tasa Solicitada igual a la
Tasa Aplicable. Ni la Emisora ni los Organizadores y Colocadores tendran obligacion alguna de informar en forma
individual a los Agentes Intermediarios Habilitados (y/o a los Inversores que hayan presentado las
correspondientes Ordenes de Compra) cuyas Ofertas de Compra fueron total o parcialmente excluidas, que
aquellas fueron total o parcialmente excluidas. Las Ofertas de Compra no adjudicadas quedaran automaticamente
sin efecto.

Ni la Emisora ni los Organizadores y Colocadores garantizan a los Agentes Intermediarios Habilitados que
presenten Ofertas de Compra (y/o a los Inversores que hayan presentado las correspondientes Ordenes de
Compra), que se les adjudicaran a tales Ofertas de Compra, las Obligaciones Negociables Clase 15 y/o que, en su
caso, los montos que se les adjudicaran seran los mismos montos de las Obligaciones Negociables Clase 15
solicitados en sus Ofertas de Compra. Tal circunstancia no generara responsabilidad alguna para la Emisora y/o
para los Organizadores y Colocadores ni otorgara a los Agentes Intermediarios Habilitados que hayan ingresado
Ofertas de Compra (y/o a los Inversores que hayan presentado las correspondientes Ordenes de Compra), derecho
a compensacion y/o indemnizacion alguna.

Tramo Competitivo y Tramo No Competitivo.

La oferta constara de un tramo competitivo (el “Tramo Competitivo™) y de un tramo no competitivo (el “Tramo
No Competitivo”). Las Ordenes de Compra remitidas bajo el Tramo Competitivo deberan indefectiblemente
incluir Tasa Solicitada mientras que aquellas que se remitan bajo el Tramo No Competitivo no incluirdn dichas
variables.

La totalidad de Obligaciones Negociables Clase 15 adjudicadas al Tramo No Competitivo respecto de las
Obligaciones Negociables Clase 15, no podrd superar, el cincuenta por ciento 50% de las Obligaciones
Negociables Clase 15 a emitirse.

Bajo el Tramo Competitivo los oferentes podran presentar Ordenes de Compra que contengan montos y la Tasa
Solicitada distintas entre las distintas Ordenes de Compra del mismo oferente, pudiendo quedar adjudicadas una,
todas, o ninguna de las Ordenes de Compra remitidas, de conformidad con el procedimiento que se describe en
esta seccion.

Aviso de Resultados.

El monto final de las Obligaciones Negociables Clase 15 que sera efectivamente emitido y la Tasa Aplicable que
se determine conforme con lo detallado mas arriba, y demas datos que pudieran ser necesarios, en su caso, seran
informados mediante el Aviso de Resultados que sera publicado en la Pagina Web de la CNV, en los Sistemas
Informativos de los Mercados y en la Pagina Web de la Emisora, el mismo dia del cierre del Periodo de Subasta
Publica.

Liquidacion.

Cada uno de los inversores que hubieren presentado sus Ordenes de Compra a través de los Organizadores y
Colocadores y los Agentes Intermediarios Habilitados que hubieren ingresado ofertas a través del SIOPEL,
deberan indicar en la correspondiente Orden de Compra las cuentas de los custodios participantes en CVSA a ser
utilizadas para la liquidacion e integracion de las Obligaciones Negociables Clase 15 adjudicadas; estableciéndose

que solo se podra indicar una (inica e idéntica cuenta custodio de su titularidad en CVSA en las Ordenes de Compra
presentadas para la liquidacidn e integracion de Obligaciones Negociables Clase 15 a través de CVSA.

Los inversores se comprometen a tomar todos los recaudos necesarios a tal efecto en relacion al pago del precio
de suscripcion de las Obligaciones Negociables Clase 15 que le fueren adjudicadas. En tal sentido, en la Fecha de
Emisién y Liquidacidn, cada uno de dichos inversores y los Agentes Intermediarios Habilitados deberan causar
que una cantidad de Pesos (al Tipo de Cambio de Integracién) o Délares suficientes para cubrir el valor nominal
que le fuera adjudicado de Obligaciones Negociables Clase 15 (el “Monto a Integrar”) se encuentre disponible (i)
en las cuentas de los custodios participantes en CVSA indicadas por el inversor adjudicado en sus respectivas
Ordenes de Compra, en el caso de aquellas entregadas a los Organizadores y Colocadores, o (ii) en la cuenta
custodio de los Agentes Intermediarios Habilitados abierta en CVSA.

A través de MAE CLEAR

Si se optare por el sistema de compensacion MAE CLEAR, deberd indicarse las cuentas de los custodios
participantes en el sistema de compensacion administrado por MAE CLEAR a ser utilizadas para la liquidacién e
integracion de las Obligaciones Negociables adjudicadas; estableciéndose que cada agente del MAE solo podra
indicar una Unica e idéntica cuenta custodio de su titularidad en el sistema de compensacion administrado por
MAE CLEAR para la liquidacion e integracion de Obligaciones Negociables a través del sistema de compensacion
MAE CLEAR. En tal sentido, cada uno de los inversores y agentes del MAE debera asegurarse que exista una
cantidad de Pesos suficientes para cubrir el Monto a Integrar, que dicha cantidad se encuentre disponible en las
cuentas de los custodios participantes en el sistema de compensacién administrado por MAE CLEAR indicadas
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por el inversor adjudicado y el agente del MAE adjudicado en la Fecha de Emision y Liquidacion. En la Fecha de
Emision y Liquidacién, una vez efectuada la integracion de las Obligaciones Negociables, las mismas seran
acreditadas en las cuentas de los custodios participantes en el sistema de compensacion administrado por MAE
CLEAR que hubiese indicado el inversor y/o el agente del MAE. Asimismo, cada agente del MAE debera de
forma inmediata transferir dichas Obligaciones Negociables a la cuenta indicada por cada Inversor adjudicado en
las respectivas Ordenes de Compra presentadas a través suyo.

Los Organizadores y Colocadores se reservan el derecho de rechazar y tener por no integradas todas las ofertas
adjudicadas que los oferentes hubiesen cursado a través de un agente del MAE si no hubiesen sido integradas
conforme con el procedimiento descripto. En dicho caso, los rechazos no daran derecho a reclamo alguno contra
la Emisora ni los Organizadores y Colocadores.

Si los Organizadores y Colocadores registraran en sus cuentas fondos para la integracion de las Obligaciones
Negociables Clase 15 que hubiesen sido transferidos o depositados directamente por oferentes que hubiesen
cursado sus Ordenes de Compra a través de un agente del MAE, podra poner a disposicion de tal oferente dichos
fondos para su retiro, neto de los impuestos que pudieran corresponder, sin contabilizar dichos fondos para la
integracién de las Obligaciones Negociables Clase 15. En dicho caso, tal oferente no tendra derecho alguno a
reclamar los intereses que se hubiesen devengado desde la fecha de su depdsito o transferencia y la fecha en que
sean retirados.

Efectuada la integracién, por la totalidad del Monto a Integrar conforme fuera detallado, en la Fecha de Emisién
y Liquidacién, los Organizadores y Colocadores transferird las Obligaciones Negociables Clase 15 adjudicadas
que los oferentes hubiesen cursado a través de él a las cuentas de los custodios participantes en CVSA que hubiese
indicado el inversor en su respectiva Orden de Compra. Asimismo, una vez recibidas por los Agentes
Intermediarios Habilitados las correspondientes Obligaciones Negociables Clase 15 los mismos deberén transferir
bajo su exclusiva responsabilidad en la Fecha de Emision y Liquidacion, segun corresponda, a las cuentas
indicadas por los inversores.

Los agentes del MAE seran responsables de que existan las garantias suficientes que aseguren la integracion de
las Ordenes de Compra que hubieran sido cursados a través suyo. Los agentes del MAE seran responsables frente
a la Emisora por los dafios y perjuicios que la falta de integracion de una oferta cursada por dicho agente del MAE
ocasione a la Emisora.

En caso que cualquiera de los oferentes no integren sus ofertas adjudicadas en la Fecha de Emision y Liquidacion
de las Obligaciones Negociables Clase 15 los Organizadores y Colocadores podran, entre otras cosas, disponer la
pérdida por parte de los oferentes incumplidores, del derecho de suscribir las Obligaciones Negociables Clase 15
en cuestion sin necesidad de otorgarle la posibilidad de remediar su incumplimiento, sin perjuicio que dicha
circunstancia no generara responsabilidad alguna a la Emisora o a los Organizadores y Colocadores ni otorgara a
los oferentes incumplidores derecho a compensacién y/o indemnizacion alguna, y sin perjuicio, asimismo, de la
responsabilidad de los oferentes incumplidores por los dafios y perjuicios que su incumplimiento ocasione a la
Emisora.

AL MENOS UNA HORA ANTES DE LA FINALIZACION DEL PERIODO DE SUBASTA PUBLICA,
LOS ORGANIZADORES Y COLOCADORES Y/O LA EMISORA PODRAN DEJAR SIN EFECTO LA
COLOCACION Y ADJUDICACION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE 15, EN CASO
DE QUE HAYAN SUCEDIDO CAMBIOS EN LA NORMATIVA CAMBIARIA, IMPOSITIVA Y/O DE
CUALQUIER OTRA INDOLE QUE TORNEN MAS GRAVOSA LA EMISION PARA LOS
ORGANIZADORES Y COLOCADORES Y/O LA EMISORA, QUEDANDO SIN EFECTO ALGUNO LA
TOTALIDAD DE LAS ORDENES DE COMPRA RECIBIDAS DURANTE EL PERIODO DE SUBASTA
PUBLICA. ESTA CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA A LOS INVERSORES DERECHO A
COMPENSACION NI INDEMNIZACION ALGUNA Y DEJARA SIN EFECTO LA OBLIGACION DE
INTEGRAR LAS OBLIGACIONES CLASE 15 ADJUDICADAS.

Si ocurriese un Cambio Sustancial Adverso (tal como se define mas adelante), los Organizadores y Colocadores
tendran el derecho de solicitar a la Emisora, y/o la Emisora a su solo criterio podra optar por no emitir las
Obligaciones Negociables Clase 15, lo cual sera informado oportunamente mediante la publicacion en los
Sistemas Informativos de los Mercados de un aviso complementario al Aviso de Suscripcién, al menos una hora
antes de la finalizacion del Periodo de Subasta Publica.

Se entiende como “Cambio Sustancial Adverso”, un efecto sustancial que impacte negativamente sobre: (i) los
negocios, operaciones, bienes, situacion (financiera o de otra indole) y/o perspectivas de la Emisora , y/o en el
sector de la industria en la que se desenvuelve y/o en el marco juridico de su actividad (ya sea un cambio
desfavorable en las leyes, reglamentaciones o sus respectivas interpretaciones) y/o en la regulacion tributaria y/o
cambiaria y/o en la situacion politica o econémica de la Republica Argentina y/o en los mercados financieros y/o
de capitales y/o bursétiles, tanto local como internacional, y/o (ii) la capacidad de la Emisora de cumplir con su
giro ordinario de los negocios.
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FACTORES DE RIESGO

Antes de invertir en las Obligaciones Negociables Clase 15, los potenciales inversores deben considerar
cuidadosamente los riesgos que se describen a continuacion y aquellos descriptos en la seccion “3. Informacion
Clave sobre Celulosa- e) Factores de Riesgo” del Prospecto. Los negocios de la Compaiiia, su situacion
patrimonial y los resultados de sus operaciones podrian verse seriamente afectados de manera negativa por
cualquiera de estos riesgos. Los riesgos que se describen a continuacién son los conocidos por la Compafiia y
aquellos que actualmente cree que podrian afectarla de manera considerable. Los negocios de la Compaiiia
también podrian verse afectados por riesgos adicionales que actualmente la Compafiia no conoce o no considera
significativos.

Factores de riesgo relacionados con Argentina

Los resultados de las elecciones presidenciales y provinciales y el periodo de transicion hasta el efectivo cambio
de gobierno generan cierta incertidumbre en la economia argentina y, en consecuencia, en nuestros negocios.

En las elecciones generales que se llevaron a cabo el domingo 27 de octubre de 2019, la férmula Fernandez-
Fernandez obtuvo el 48% de los votos, mientras que la férmula Macri-Pichetto obtuvo el 40% de los sufragios.

Tras los resultados en las elecciones primarias que tuvieron lugar el 11 de agosto de 2019, el peso se devalu6 casi
el 30% v la cotizacién de las acciones de compafiias cotizantes se derrumb6 un 38%. Por su parte, el "riesgo pais",
escald el nivel mas alto de la historia Argentina, colocandose por sobre los 2000 puntos registrados el 28 de agosto
de 2019.

Luego de ello, el gobierno de Macri ha implementado un paquete de medidas econdmicas que incluyen, entre
otras, la eliminacion del IVA del 21% que pagan productos bésicos de la canasta alimentaria, como aceite, leche
y harinas, el congelamiento del precio de los combustibles, una suba del minimo no imponible desde el cual se
abona el impuesto a las ganancias y pagos extras a los beneficiarios de ayuda social y empleados publicos.

Por otro lado, a fin de controlar el egreso de divisas y restringir las fluctuaciones del tipo de cambio, el BCRA
reimplementd controles cambiarios, los cuales fueron endurecidos luego de conocidos los resultados de las
elecciones generales. Para mayor informacion, véase “Factores de Riesgo - Los controles de cambios y las
restricciones al ingreso y egreso de capitales han limitado y es esperable que continden limitando la
disponibilidad de crédito internacional, la liquidez en el mercado de bonos de compafiias argentinas y la
capacidad de la Compafiia de efectuar pagos de deuda denominada en moneda extranjera”.

El impacto de estos resultados electorales y el efecto que podrian tener en las politicas econémicas argentinas
(incluyendo las medidas ya tomadas por el gobierno) son inciertos, e implican incertidumbre en cuanto a si el
nuevo gobierno implementara cambios en las politicas o en la regulacién o si mantendra las politicas o
regulaciones actuales.

No es posible prever las medidas que podrian ser adoptadas por la nueva administracién a nivel nacional o
provincial, y el efecto que dichas medidas podrian tener en la economia argentina y en la capacidad de Argentina
para cumplir con sus obligaciones financieras, lo que podria afectar negativamente nuestros negocios, nuestra
condicion financiera y los resultados de nuestras operaciones. Ademés, no podemos asegurar que los
acontecimientos econémicos, regulatorios, sociales y politicos en Argentina posteriores a las elecciones no
afectaran nuestros negocios, nuestra condicién financiera o los resultados de nuestras operaciones.

Factores de riesgo relacionados con Celulosa
El nivel de endeudamiento de Sociedad podria afectar su flexibilidad y capacidad de satisfacer sus obligaciones.

El nivel de endeudamiento de la Sociedad podria tener importantes consecuencias en su situacion financiera,
incluyendo: (i) dificultad de generar suficiente flujo de efectivo para satisfacer las obligaciones de pago frente a
sus acreedores, incluyendo los Tenedores de las Obligaciones Negociables Clase 15, particularmente en el
supuesto de un incumplimiento de cualquiera de los endeudamientos; (ii) aumento de la vulnerabilidad frente a
las condiciones financieras y econdmicas adversas en general, incluyendo aumentos en las tasas de intereés,
fluctuaciones en los tipos de cambio de moneda extranjera y volatilidad de mercado; (iii) limitacion en la
capacidad de obtener financiamiento adicional para reestructurar, o refinanciar deuda o para financiar capital de
trabajo futuro, inversiones en bienes de capital, otros requisitos societarios y adquisiciones en general, ya sea bajo
términos favorables o de cualquier tipo; y (iv) colocacién de la Sociedad en desventaja competitiva en
comparacion a sus competidores con menores niveles de endeudamiento. Para conocer el detalle de la deuda
financiera de la Sociedad al 31 de mayo de 2019, ver la seccidn “5. Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera”
del Prospecto.
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Asimismo, la Sociedad puede incurrir en endeudamiento adicional en el futuro, sujeto a las limitaciones
especificas establecidas en “Términos y Condiciones Generales de las Obligaciones Negociables” del presente
Suplemento de Prospecto. El hecho de que la Sociedad incurra en deuda adicional podria incrementar los riesgos
descriptos previamente. Si la Sociedad no genera un flujo de efectivo suficiente, y es incapaz de refinanciar sus
deudas, podria incurrir en incumplimientos en el pago de las mismas, véase “—Un entorno econdmico adverso y
las dificultades de acceso al crédito podrian afectar en forma adversa y significativa a la Compafiia” del presente
Suplemento de Prospecto.

Los controles de cambios y las restricciones al ingreso y egreso de capitales han limitado y es esperable que
continden limitando la disponibilidad de crédito internacional, la liquidez en el mercado de bonos de
compafiias argentinas y la capacidad de la Compafiia de efectuar pagos de deuda denominada en moneda
extranjera.

En 2001 y la primera mitad de 2002, la Argentina experiment6 un retiro masivo de depésitos del sistema financiero
en un corto periodo de tiempo, lo que precipité una crisis de liquidez en el sistema financiero argentino e instd al
Gobierno Nacional a imponer controles de cambio y restricciones a la capacidad de los depositantes para retirar
sus depdsitos. Si bien la situacién del sistema financiero local ha mejorado, las restricciones al retiro de depdsitos
se han eliminado y los depositos en dolares estadounidenses a lo largo de los Ultimos afios han aumentado
considerablemente, no puede garantizarse que ciertas circunstancias econémicas y/o politicas y/o financieras no
desencadenen nuevamente un retiro masivo de depositos de los bancos, originando problemas de liquidez y
solvencia en las entidades financieras, resultando en una contraccion del crédito disponible y en la imposicion de
similares u otras medidas cambiarias.

Por otro lado, en junio de 2005 el Gobierno Nacional adopté ciertas medidas y reglamentaciones que fijaron
restricciones al ingreso de capitales. Entre estas, se incluyd el requisito de constituir un depdsito no remunerativo
en dolares estadounidenses equivalente al 30% de los fondos correspondientes a ciertos ingresos de fondos en
Argentina, y la creacion del “Programa de Consulta de Operaciones Cambiarias”, un sistema mediante el cual se
efectuaba una evaluacién en tiempo real por cada operacion a fin de analizar su consistencia con la informacion
fiscal de cada comprador de divisas y de validar cada operacion.

A lo largo de los dos primeros afios de gestion de Mauricio Macri, se introdujeron modificaciones en la normativa
cambiaria en cuestiones referidas al régimen aplicable a los ingresos y egresos de divisas a través del MULC,
eliminando el depdsito no remunerativo y eliminando el plazo minimo de permanencia de ciertos ingresos de
divisas al pais. Asimismo, se dejo sin efecto el “Programa de Consulta de Operaciones Cambiarias”.

Con fecha 1 de septiembre de 2019, ante diversos factores que impactaron la evolucion de la economia argentina
y la incertidumbre provocada en los mercados financieros, y en respuesta a la inquietud del Gobierno Nacional
acerca de la inestabilidad cambiaria general y la incertidumbre generada en el marco del proceso eleccionario en
curso, el BCRA emiti6 la Comunicacion “A” 6770 (tal como fuera complementada por la Comunicacion “A”
6776, emitida con fecha 5 de septiembre de 2019, la Comunicacion “A” 6780 publicada el 11 de septiembre de
2019, la Comunicacion “A” 6787 de fecha 19 de septiembre de 2019, la Comunicacion “A” 6788 de fecha 19 de
septiembre de 2019 y la Comunicacion “A” 6792 publicada el 24 de septiembre de 2019, y tal como fuera
subsecuentemente modificada y complementada de tiempo en tiempo), mediante la cual establecid, entre otras
medidas, la prohibicion de acceder al mercado de cambios para el pago de deuda y otras obligaciones en moneda
extranjera entre residentes, y para operaciones concertadas a partir del 1 de septiembre de 2019. Para mas
informacion sobre los controles de cambio recientemente impuestos por el Gobierno Nacional, por favor ver la
seccion “10. Informacion Adicional —d) Controles de Cambio” del Prospecto. Mediante Comunicacion “A” 6792,
se aclar6 que se podréa acceder al mercado de cambios para el pago, a su vencimiento, de las nuevas emisiones de
titulos de deuda que se realicen con el objeto de refinanciar deudas que hubiesen tenido acceso al mercado de
cambios y conlleven un incremento de la vida promedio de las obligaciones.

Es posible que el Gobierno Nacional y el BCRA en un futuro préximo impongan nuevos controles de cambio o
restricciones al traslado de capitales, como asi también modifiquen y adopten otras medidas que podrian limitar
la capacidad de la Compafiia de acceder al mercado de capitales internacional, afectar la capacidad de la Compafiia
de efectuar pagos de capital e intereses de deuda y otros montos adicionales al exterior (incluyendo pagos
relacionados con las Obligaciones Negociables) o afectar de otra forma los negocios y los resultados de las
operaciones de la Compafiia.

A su vez, cambios adicionales en los controles de cambios en un entorno econémico en el que el acceso a los
capitales locales es limitado podrian tener un efecto negativo en la economiay en las actividades de la Compafiia,
y, en particular, en la capacidad de la Compafiia de efectuar pagos de capital y/o intereses sobre obligaciones
contraidas en moneda extranjera (si las hubiere), incluyendo las Obligaciones Negociables Clase 15.
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No es posible asegurar que no se impondran controles de cambio, restricciones a la transferencia mas estrictas a
las que actualmente se encuentran en vigencia. En el caso que la Argentina atraviese un periodo de crisis €
inestabilidad politica, econdmica y social que cause una significativa contraccién econémica, ellos puede devenir
en cambios radicales en las politicas del gobierno de turno en materia econdmica, cambiaria y financiera con el
objetivo de preservar la balanza de pagos, las reservas del BCRA, una fuga de capitales o una importante
depreciacién del Peso, como puede ser, la conversidn obligatoria a Pesos de obligaciones asumidas por personas
juridicas residentes en Argentina en Délares Estadounidenses. La imposicion de este tipo de medidas restrictivas
como de factores externos que no se encuentran bajo el alcance de Celulosa puede afectar materialmente su
capacidad de realizar pagos en moneda extranjera.

Un entorno econémico adverso y las dificultades de acceso al crédito podrian afectar en forma adversa y
significativa a la Compainiia.

La Compafiia y sus operaciones dependen de la posibilidad de acceder a capitales y a financiacion de
endeudamiento. Cualquier trastorno financiero que le impidiera a la Emisora acceder a endeudamiento podria
afectar en forma adversa su capacidad de refinanciar su stock de deuda existente y la disponibilidad y el costo del
crédito en el futuro. La capacidad de la Compafiia de efectuar pagos programados o de refinanciar sus
endeudamientos depende de su desempefio operativo y financiero que a la vez esta sujeto a las condiciones
econdémicas imperantes y el contexto de liquidez de los mercados financieros y de capitales. No se puede asegurar
que las reacciones del gobierno frente a cualquier trastorno futuro en los mercados financieros permitird una
recuperacion de la confianza de los inversores, estabilizard los mercados o incrementard la liquidez y la
disponibilidad del crédito. En estos casos, la capacidad de la Sociedad de realizar pagos en moneda extranjera
bajo las Obligaciones Negociables Clase 15 podria verse afectada.

Factores de riesgo relacionados con las Obligaciones Negociables Clase 15
La Compafiia podria rescatar las Obligaciones Negociables Clase 15 antes del vencimiento.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 son rescatables a opcién de la Compaiiia en cualquier momento. En
consecuencia, un inversor podria no estar en condiciones de reinvertir los fondos provenientes del mismo en un
titulo que devengue una tasa de interés efectiva similar a la de las Obligaciones Negociables Clase 15.

La falta de integracion en Délares Estadounidenses del capital de las Obligaciones Negociables Clase 15 podria
verse cuestionada bajo el Articulo 7° de la Ley N° 23.928 y normas modificatorias.

Las Obligaciones Negociables Clase 15 estan denominadas en Délares Estadounidenses pero tanto su integracion
como los servicios de pago de capital e intereses bajo las mismas seran realizados en Pesos, al Tipo de Cambio
de Integracion y al Tipo de Cambio Aplicable, respectivamente, segln lo previsto en el presente.

Podria considerarse improcedente determinar pautas de actualizacion de las obligaciones de dar sumas de dinero.
Habiéndose previsto bajo las mismas que la Sociedad reciba Pesos al momento de la integracion y devuelva Pesos
en las fechas de vencimiento de los servicios de capital e intereses, entonces la denominacion de las Obligaciones
Negociables en Dolares Estadounidenses podria considerarse una clausula de estabilizacién o ajuste prohibida
bajo el Articulo 7° de la Ley N° 23.928 y normas modificatorias, maxime con posterioridad a la promulgacion de
la Ley N° 25.561 que elimino la convertibilidad del Peso contra el ddlar a la relacion de cambio de 1 a 1, con lo
cual actualmente si existiria una variacion de la cantidad de Pesos a devolver cuando se lo calcula por su
equivalencia con el tipo de cambio del délar a la fecha de pago que corresponda.

Al respecto, la Emisora reconoce y declara que los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Clase
15 denominadas en Ddlares Estadounidenses reflejan su intencion y voluntad de endeudarse en Dolares
Estadounidenses y asumir el riesgo de su endeudamiento en dicha moneda, previéndose la integracién y el pago
de los servicios en Pesos como una modalidad de pago, lo cual representa una obligacion de valor, y que no deben
ser tomadas como un mecanismo de ajuste, indexacion o repotenciacién de deudas prohibido bajo el Articulo 7
de la Ley N° 23.928 y normas modificatorias. Consecuentemente, y a todo evento, la Emisora ha renunciado
expresamente a excusar el cumplimiento de sus obligaciones de pago en los términos previstos en las Obligaciones
Negociables Clase 15 con causa en una violacion a dicho precepto legal conforme se especifica en la seccion
“Renuncia” mas adelante en el presente Suplemento de Prospecto.

Asimismo, la Emisora asume el riesgo de una interpretacion adversa para los inversores de los términos de la Ley
N° 23.928 en la forma antes descripta y asume como una obligacion separada e independiente de las Obligaciones
Negociables Clase 15 la obligacion de indemnizar a los inversores por la pérdida que puedan sufrir como
consecuencia de una Sentencia (segun se define a continuacion) de forma tal que los inversores reciban, ain en
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caso de dicha interpretacion adversa, exclusivamente los montos que le hubieran correspondido de conformidad
con el Tipo de Cambio Aplicable y los demas términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Clase 15.

En caso de declararse invalida por sentencia firme la denominacién en la moneda Délar Estadounidense de las
Obligaciones Negociables Clase 15 (una “Sentencia”), el capital pendiente de pago bajo las Obligaciones
Negociables Clase 15 podria resultar en Pesos integrado efectivamente en la fecha de emisién y, en consecuencia,
los intereses bajo las mismas se calcularian sobre dicho capital original en pesos o de conformidad con lo que
disponga la sentencia pertinente. De ocurrir tal circunstancia, podria verse afectada negativamente la capacidad
de los inversores de recuperar su inversion en términos de la moneda Dolar Estadounidense y la expectativa de
rendimiento de las Obligaciones Negociables Clase 15 en dicha moneda en la medida en que el Peso se deprecie
con relacién al Dolar Estadounidense.

Falta de pago de las Obligaciones Negociables Clase 10

De acuerdo con lo expresado en “Destino de los Fondos” del presente Suplemento de Prospecto, el producido de
la colocacion de las Obligaciones Negociables Clase 15 sera utilizado para la cancelacion de pasivos, en particular
la cancelacion total del remanente en circulacion de las Obligaciones Negociables Clase 10, cuyo vencimiento
opero6 el 5 de diciembre de 2019, y al dia de la fecha todavia no han sido canceladas. Desde el 5 de diciembre de
2019 las Obligaciones Negociables Clase 10 devengaran intereses punitorios en forma adicional a los
correspondientes intereses compensatorios. En relacién a esta falta de pago, algunos tenedores de las Obligaciones
Negociables Clase 10 podrian iniciar acciones legales contra la Emisora a efectos de cobrar las sumas impagas
bajo las mencionadas Obligaciones Negociables Clase 10.

32



RENUNCIA

La Emisora renuncia expresamente a excusar con causa en una violacion al Articulo 7 de la Ley N° 23.928 y
concordantes, su obligacion de pago de la cantidad de Pesos equivalentes a Délares Estadounidenses tal como se
establece en el presente 0 a reclamar la nulidad de la denominacién en Dolares Estadounidenses de dichas
obligaciones, o la nulidad de la variacion del capital objeto de su obligacion de pago por la eventual diferencia
que pueda existir entre el Tipo de Cambio de Integracion a la fecha de integracidn del capital y el Tipo de Cambio
Aplicable a las fechas en las que corresponda efectuar pagos o la reduccién o ajuste de sus obligaciones
denominadas en Doélares Estadounidenses bajo las Obligaciones Negociables Clase 15 o cualquier otro reclamo
que pueda tener un efecto similar o analogo.

Asimismo, la Emisora asume el riesgo de una interpretacion adversa para los inversores de los términos de la Ley
N° 23.928 en la forma antes descripta y asume como una obligacién separada e independiente de las Obligaciones
Negociables Clase 15 la obligacion de indemnizar a los inversores por la pérdida que puedan sufrir como
consecuencia de una Sentencia de forma tal que los inversores reciban, ain en caso de dicha interpretacion
adversa, exclusivamente los montos que le hubieran correspondido de conformidad con el Tipo de Cambio
Aplicable y los demas términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Clase 15.
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INFORMACION FINANCIERA

a) Estados financieros

Informacion Financiera intermedia correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de

2019:

Informacién del Estado Consolidado de Ganancias o Pérdidas y otros Resultados Integrales

Ingresos de actividades ordinarias

(Pérdida) Ganancia por cambios en el valor
razonable de los activos biologicos

Ganancia operativa

Otros ingresos

Pérdida por deterioro de valor de las
propiedades, planta y equipo
Resultado por la posicion monetaria neta -
Ganancia

Pérdida antes de impuestos

Beneficio por impuesto a las ganancias

Pérdida del periodo

Periodos de tres meses
finalizados el 31 de agosto de

2019 2018
Ps. Ps.
(en moneda homogénea — en miles
de pesos)

2.735.057 3.177.963
(2.376.153) (2.611.601)
358.904 566.362
(105.732) 7.183
(2.495) (5.177)
(118.700) (101.885)
(163.641) (172.650)
(7.967) (3.381)
(39.631) 290.452
20.659 20.124
(19.507) (12.999)
11.416 16.418
(290.185) (272.970)
(1.707.076) (2.290.684)
(1.777) -
192.471 174.457
(1.833.630) (2.075.202)
437.188 614.153
(1.396.442) (1.461.049)
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Otros resultados integrales

Periodos de tres meses finalizados
el 31 de agosto de

2019 2018
Ps. Ps.
(en moneda homogénea - en miles de
pesos)
Partidas que pueden ser reclasificadas
posteriormente al estado de ganancias o pérdidas
Ajuste por conversién de sociedades controladas
del EXEEMION ... o 106.337 202.901
Cambios en el valor razonable de activos
FINANCIEIOS ..o 1.758 (3.806)
Total del resultado integral del periodo —
e o[ To - T (1.288.347) (1.261.954)
(Pérdida) Ganancia atribuible a:
Propietarios de la sociedad (controladora)........... (1.409.910) (1.480.305)
Participaciones no controladoras ............ccccceune.. 13.468 19.256
(1.396.442) (1.461.049)
Resultado integral total Ganancia (Pérdida)
atribuible a:
Propietarios de la sociedad (controladora)........... (1.306.772) (1.308.702)
Participaciones no controladoras ............c.cccoceu.. 18.425 46.748
(1.288.347) (1.261.954)
Pérdida basica por accion del periodo atribuible a
los propietarios de la controladora.............c......... (13,97) (14,66)
Informacién del Estado Consolidado de Situacion Financiera
Al
31.08.2019 31.08.2018
Ps. Ps.
(en moneda homogénea - en miles de
pesos)
Total Activo Corriente ........cccveveveievenennsneenn 4.440.485 4.467.953
Total Activo NO COrTiente ........ccccevvvveververeernrienns 13.977.035 13.627.799
Total ACtIVO.......covevvviecicccc e 18.417.520 18.095.752
Total Pasivo COrriente .........ccoeveeienienenenieniene 11.071.064 9.268.906
Pasivo NO COrriente.......ccocvvvvveiererese e seeeaeas 3.716.406 3.908.449
Total PaSIVO. ..o 14.781.470 13.177.355
Capital soCial.........ccoeieiiniiiie e 2.717.822 2.717.822
Reservas y resultados diferidos...........cccoceverenene 4.760.057 4.656.919
Resultados no asignados -
incluye el resultado del periodo .........ccccccvvvrrnnene (3.950.720) (2.540.810)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la
sociedad (controladora) ..........ccccceeveieieneiiniennns 3.527.159 4.833.931
Participaciones no controladoras...............c.......... 102.891 84.466
Total Patrimonio .......cccvveeeeveveeeeeeeererenenans 3.630.050 4.918.397

TOTAL DEL PASIVO Y DEL
PATRIMONIO 18.417.520 18.095.752




La siguiente tabla muestra el calculo del EBITDAW® para los periodos indicados:

Periodos de tres meses finalizados
el 31 de agosto de

2019 2018
Ps. Ps.
(en miles de Pesos)

Pérdida del periodo.......c..ccoeevverveieienicesesreenen, (1.396.442) (1.461.049)
Impuesto a 1as ganancias .........cccocveerevrerieerienns (437.188) (614.153)
Resultados financieros y por tenencia, diferencia

de cambio y resultado por la posicién monetaria

1] £ PP PP PP PP P PPPPPPPPPPPPPPPPRt 1.795.151 2.372.779
OLros iNgreS0S NELOS ..v.vveevveeeereereereereeseseeeseens (1.152) (7.125)
Resultados inusuales.............cccovveviiiinnnnn.. - -
Pérdida (Ganancia) por cambios en el valor

razonable de los activos biologicos .................... 105.732 (7.183)
Amortizaciones y depreciaciones ............c.c........ 199.904 195.460
EBITDA ..o 266.005 478.729

(1) El EBITDA ha sido calculado a partir del resultado del ejercicio econémico
incrementado o disminuido por los siguientes items: (i) impuesto a las ganancias; (ii)
resultados financieros y por tenencia, diferencia de cambio y resultado por la
posicién monetaria neta; (iii) otros ingresos y egresos; (iv) resultados inusuales; (v)
ganancias por cambios en el valor razonable de los activos biolégicos y (vi)
amortizaciones y depreciaciones.

Indicadores

El siguiente cuadro detalla los indicadores financieros de Celulosa por el periodo de tres meses finalizado
al 31 de agosto de 2019 y el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2019. En relacién con el indicador financiero
de rentabilidad, dado que se trata de un periodo intermedio (tres meses en este caso), de calcularse un indice de
rentabilidad en base al resultado obtenido durante el mencionado periodo, dicho indicador no seria comparable
con el indicador obtenido para otros periodos intermedios (de diferente duracién). Consecuentemente, la Sociedad
calcula e incluye el indice de rentabilidad Gnicamente en sus estados financieros anuales.

Al
31.08.2019 31.05.2019
Liquidez (Activo corriente/Pasivo corriente) 0,40 0,48
Solvencia (Patrimonio /Pasivo total) 0,25 0,37
Inmovilizacion del capital (Activo no corriente/Activo Total) 0,76 0,75

Capitalizacion y Endeudamiento
El siguiente cuadro detalla la capitalizacion real y deuda financiera al 31 de agosto de 2019.

Al 31 de agosto de 2019

Ps. (miles)
Deuda corriente garantizada................. 2.131.451
Deuda corriente no garantizada............ 4.368.502
Deuda no corriente garantizada............ 2.089.306
Deuda no corriente no garantizada ...... 53.112
Deuda total........cccoovvevvivereienene e, 8.642.371
Patrimonio total ..........cccceveveeivvnnenne, 3.630.050
Capitalizacion total............c.ccocevernenes 12.272.421
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d) Valores Negociables en Circulacion

La informacién relacionada con los valores negociables en circulacion se encuentra descripta en la seccion
“Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera — Endeudamiento” — del Prospecto.

e) Resefia Informativa

El resultado bruto del trimestre finalizado el 31 de agosto de 2019 arrojé una ganancia de $358,9 millones,
mientras que el mismo trimestre del ejercicio anterior arroj6 una ganancia de $566,4 millones, lo que representa
una disminucién del 37%. Esto se debe, principalmente, al menor volumen vendido en este trimestre bajo analisis,
debido a la parada de planta de mantenimiento anual realizada en Celulosa Argentina, en la Planta de Capitan
Bermudez, durante los meses de junio y julio de 2019.

El resultado operativo del trimestre finalizado el 31 de agosto de 2019 arrojé una pérdida de $39,6 millones,
mientras que el mismo trimestre del ejercicio anterior arrojé una ganancia de $290,5 millones, lo que representa
una disminucidn del 114% como consecuencia de lo mencionado en el parrafo anterior y de la incidencia de la
pérdida por cambios en el valor razonable de los activos bioldgicos, en el trimestre bajo analisis.

El resultado del trimestre en analisis ascendio a una pérdida de $1.396,4 millones, mientras que el trimestre en
comparacion arrojé una pérdida de $1.461 millones.

El resultado integral del trimestre en analisis fue una pérdida de $1.288,4 millones, frente a una pérdida de
$1.261,9 millones en el mismo trimestre del ejercicio anterior.

Los ingresos por actividades ordinarias disminuyeron 14% hasta $2,7 millones, como consecuencia de disponer
de un menor volumen de producto para la venta debido a la parada por mantenimiento de la planta de Capitan
Bermudez. Mientras tanto, los costos de ventas disminuyeron un 9%.

En Celulosa Argentina, la produccion de papeles de impresién y escritura, papeles tissue y pulpa de mercado de
eucaliptus del periodo finalizado el 31 de agosto de 2019 fue de 39.527 toneladas, cifra un 20,3 % inferior respecto
a la del mismo trimestre del ejercicio anterior.

El resultado por cambio en el valor razonable de los activos biolégicos fue una pérdida de $105,7 millones en el
trimestre finalizado el 31 de agosto de 2019, mientras que en el mismo trimestre del ejercicio anterior ascendi6 a
una ganancia de $7,2 millones. La pérdida se debid principalmente a la baja en el valor de la madera.

Los costos de distribucion y los gastos de administracion, en su conjunto, se incrementaron $7,8 millones respecto
del mismo trimestre del ejercicio anterior, como consecuencia del incremento de los derechos aduaneros
compensado, parcialmente, por disminuciones en los gastos de entrega y sueldos, en términos reales.

Los otros egresos arrojaron una pérdida de $19,5 millones durante el trimestre finalizado el 31 de agosto de 2019,
mientras que en el mismo trimestre del ejercicio anterior representaron una pérdida de $13 millones.

Los egresos financieros arrojaron una pérdida de $290,2 millones durante el trimestre finalizado el 31 de agosto
de 2019, mientras que en el mismo trimestre del ejercicio anterior representaron una pérdida de $273 millones.

La diferencia de cambio neta arrojé una pérdida de $1.707,1 millones durante el trimestre finalizado el 31 de
agosto de 2019, mientras que en el mismo trimestre del ejercicio anterior representd una pérdida de $2.290,7
millones, producto de la devaluacion del peso argentino respecto del délar estadounidense, medida en términos
reales.

Al 31 de agosto de 2019, se registrd una ganancia por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la
moneda de $ 192,5 millones, mientras que en el mismo periodo del ejercicio anterior la ganancia ascendi6 a $
174,5 millones. La variacion obedece al impacto de la tasa de inflacidn sobre la posicion monetaria neta de la
Sociedad, expuesta a la inflacion.

Al 31 de agosto de 2019, se registrd un beneficio por impuesto a las ganancias de $437,2 millones, mientras que
en el mismo trimestre del ejercicio anterior el beneficio ascendi6 a $614,2 millones.
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Al 31 de agosto de 2019, se registrd una ganancia por ajuste por conversion de sociedades controladas del exterior

de $106,3 millones, mientras que en el mismo trimestre del ejercicio anterior se habia registrado una ganancia de
$202,9 millones.

Al 31 de agosto de 2019, se registrd una ganancia por cambio en el valor razonable de activos financieros de $1,8
millones, mientras que en el mismo trimestre del ejercicio anterior se registré una pérdida de $3,8 millones, para
reflejar el valor razonable de los valores al cobro.
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DESTINO DE LOS FONDOS

Conforme con lo previsto en el articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, la Emisora utilizara la
totalidad del producido neto proveniente de la colocacion de las Obligaciones Negociables Clase 15 ofrecidas por
el presente Suplemento de Prospecto para refinanciacién de pasivos, en particular la cancelacién total del
remanente en circulacion de Obligaciones Negociables Clase 10.

SE DEJA CONSTANCIA DE QUE TANTO LOS GASTOS COMO LOS FONDOS NETOS
OBTENIDOS Y DESTINADOS A CADA FIN SON ESTIMATIVOS A LA FECHA DEL PRESENTE
SUPLEMENTO DE PROSPECTO Y PODRIAN EVENTUALMENTE VARIAR POR DECISION
ESTRATEGICA O DE OPORTUNIDAD Y CONVENIENCIA COMERCIAL DE LA EMISORA Y/O
POR CIRCUNSTANCIAS AJENAS A ELLA.

LA APLICACION DE LOS FONDOS NETOS DERIVADOS DE LA COLOCACION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE 15 SE ENCUENTRA SUJETA A LA INFLUENCIA DE LAS
CONDICIONES DE MERCADO VIGENTES PERIODICAMENTE. POR ENDE, LA EMISORA
PODRA MODIFICAR EL ORDEN DE PRIORIDAD DE LOS DESTINOS DESCRIPTOS EN FORMA
ACORDE CON SU ESTRATEGIA FINANCIERA'Y COMERCIAL. DADO QUE LA ESTRATEGIA DE
LA EMISORA ESTA CENTRADA PRINCIPALMENTE EN LA IDENTIFICACION Y EL
DESARROLLO DE OPORTUNIDADES DE NEGOCIO DENTRO DEL MARCO DE SUS
ACTIVIDADES, LA EMISORA PODRIA NO EMPLEAR LOS FONDOS NETOS DERIVADOS DE LA
OFERTA EN FORMA INMEDIATA, DADA LANATURALEZA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO DE
SUS INVERSIONES.
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GASTOS DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE 15

Los principales gastos relacionados con la emisién y colocacion de las Obligaciones Negociables Clase 15 seran
afrontados por la Compafiia y ascienden aproximadamente a la suma de U$S105.000 (Dé6lares ciento cinco mil),
los cuales representan el 2,1% (dos con uno por ciento) del total de la emision, asumiendo un monto de emision
de las Obligaciones Negociables Clase 15 por U$S 5.000.000 (Délares cinco millones). Dichos gastos son los
siguientes: (i) honorarios de las compafiias calificadoras de riesgo por aproximadamente U$S1.750 (Do6lares mil
setecientos cincuenta ), los cuales representan el 0,035% (cero con cero treinta y cinco por ciento), (ii) honorarios
profesionales de los auditores, abogados de la Compafiia y abogados de los Organizadores y Colocadores por
aproximadamente U$S 7.250 (Délares siete mil doscientos cincuenta), los cuales representan el 0,15% (cero con
quince por ciento), (iii) honorarios de los Organizadores y Colocadores y Agente de Liquidacion y Canje por
aproximadamente U$S 87.500(Ddlares ochenta y siete mil quinientos), los cuales representan el 1,75% (uno con
setenta y cinco por ciento), (iv) aranceles a pagar al organismo de control y entidades y mercados de valores ante
los cuales se hubiere solicitado la autorizacién para el listado y/o negociacién de las Obligaciones Negociables
Clase 15 por aproximadamente U$S7.500 (Ddlares siete mil quinientos), los cuales representan el 0,15% (cero
con quince por ciento), y (v) publicaciones a ser realizadas en diarios de amplia circulacién y en los organismos
de contralor por aproximadamente U$S1.000 (Ddlares mil), los cuales representan el 0,02% (cero con cero dos
por ciento).
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CONTRATO DE COLOCACION

Los Organizadores y Colocadores actuardn sobre la base de sus mejores esfuerzos conforme con los
procedimientos usuales en el mercado de capitales de la Republica Argentina, pero no asumiran compromiso
alguno de colocacidn o suscripcién en firme. Por tales servicios recibirad una comision de colocacion de parte de
la Emisora. Dicho contrato incluira clausulas standard en el mercado en relacion a indemnidad, confidencialidad

y gastos.
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HECHOS POSTERIORES AL CIERRE
Informacién contable y financiera trimestral

La informacién contable y financiera que se consigna a continuacion, se obtuvo de los estados financieros
intermedios consolidados no auditados correspondientes al periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de
2019, preparados y presentados de acuerdo con las NIIF. Los mencionados estados financieros intermedios
consolidados reconocen los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda en forma integral
mediante la aplicacion del método de reexpresion en moneda constante establecido por la Norma Internacional de
Contabilidad N° 29 (NIC 29). Con fines comparativos, incluyen cifras y otra informacién, correspondientes al
periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2018. Dichas cifras han sido reexpresadas en moneda de agosto
de 2019, a fin de permitir su comparabilidad y sin que tal reexpresion modifique las decisiones tomadas con base
en la informacién contable correspondiente al periodo anterior. Los mencionados estados financieros cuentan con
informe de revision por parte de los auditores independientes de conformidad con las Normas Internacionales de
Encargos de Revision (“NIER”) adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas (FACPCE) a través de la Resolucion Técnica Nro. 33, tal como fueron aprobadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Auditoria y Aseguramiento de la Federacion Internacional de Contadores. Tales
estados financieros intermedios se encuentran a disposicion del pablico inversor y publicados en la Autopista de
la Informacién Financiera bajo 1D 2532051 para ser consultados en su totalidad.
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INFORMACION ADICIONAL

a) Controles de Cambio

Para mayor informacion sobre el régimen de controles de cambio aplicable a las Obligaciones Negociables Clase
15, ver la seccion “10. Informacion Adicional - Controles de Cambio” del Prospecto y se sugiere a los inversores
consultar con sus asesores legales y leer en forma completa y exhaustiva las normas cambiarias aplicables, a cuyo
efecto los interesados podran consultar las mismas en el sitio web del Ministerio de Hacienda
(www.economia.gob.ar) o el del Banco Central de la Republica Argentina (www.bcra.gob.ar), seglin corresponda.

Con fecha 1 de septiembre de 2019, ante diversos factores que impactaron la evolucidn de la economia argentina
y la incertidumbre provocada en los mercados financieros, y en respuesta a la inquietud del Gobierno Nacional
acerca de la inestabilidad cambiaria general y la incertidumbre generada en el marco del proceso eleccionario en
curso, el Ministerio de Hacienda emitio6 el Decreto de Necesidad de Urgencia N° 609/2019, complementado por
la Comunicacion “A” 6770 emitida por el BCRA en la misma fecha, la cual fue, asimismo, complementada
principalmente por las siguientes comunicaciones: Comunicaciones “A” 6776; 6780; 6787; 6788; 6792; 6795;
6796; 6799; 6804; 6805; 6814; 6815 y 6818, entre otras.

Originalmente, la Comunicacion “A” 6770, sancionada el 1° de septiembre de 2019 prohibi6 en su punto 9 “el
acceso al mercado de cambios para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera entre residentes,
concertadas a partir de la fecha” excepto en aquellos casos en que las obligaciones hayan sido instrumentadas
mediante registros o escrituras publicas al 30 de agosto de 2019.

Sin embargo, con fecha 24 de septiembre de 2019, el BCRA emitid la Comunicacion “A” 6792 con el fin de
permitir a los emisores de titulos acceder al mercado de cambios para el pago, a su vencimiento, de las nuevas
emisiones de titulos de deuda que se realicen con el objeto de refinanciar deudas contraidas antes del 30 de agosto
de 2019 estableciendo que “se podra acceder al mercado de cambios para el pago, a su vencimiento, de las
nuevas emisiones de titulos de deuda que se realicen con el objeto de refinanciar deudas que tuviesen acceso en
virtud de lo dispuesto por el punto 9 de la Comunicacion "A" 6770y conlleven un incremento de la vida promedio
de las obligaciones”.

b) Carga Tributaria

Para mayor informacion sobre el régimen impositivo de la Argentina relacionado con la inversion en las
Obligaciones Negociables Clase 15, ver la seccion “10. Informacion Adicional-Carga Tributaria” del Prospecto.
Asimismo, se sugiere a los inversores consultar con sus asesores legales e impositivos acerca de las consecuencias
impositivas de invertir en las Obligaciones Negociables Clase 15.

c¢) Documentos a Disposicion

Los documentos relativos al Programa y a las Obligaciones Negociables Clase 15 podran ser consultados en el
domicilio de la Compafiia sita en Av. Santa Fe 1821, piso 7 (C1123AAA) de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, en la Pagina Web de la Emisora, en la Pagina Web de la CNV, en el item “Informacién Financiera”, y en
los Sistemas Informativos de los Mercados.

Asimismo, podran ser consultados en el domicilio de (i) Banco de Servicios y Transacciones S.A. sitas en la calle
Av. Corrientes 1174, piso 3, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (tel.; 5235-2381/2383 0 4131-7960, e-mail:
mesa@bst.com.ar) y (ii) Puente Hnos. S.A. sito en la calle Tucuman 1, piso 14 (C1049AAA), de la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires (tel.: 4329-0130, e-mail: salesandtrading@puentenet.com).

d) Lavado de Activos y Financiacién del Terrorismo

La Compafiia y/o los Organizadores y Colocadores podran requerir a quienes deseen suscribir las Obligaciones
Negociables Clase 15, informacion relacionada con el cumplimiento del régimen de Prevencion del
Encubrimiento y Lavado de Activos de Origen Delictivo conforme con lo dispuesto por la Ley N° 25.246
(modificada posteriormente por Ley N° 26.087, Ley N° 26.119, Ley N° 26.268 y Ley N° 26.683, la Ley N° 26.733,
y tal como la misma pudiera ser modificada y/o complementada en el futuro) o por disposiciones, resoluciones o
requerimientos de la Unidad de Informacién Financiera. La Compafiia podra rechazar las suscripciones cuando
quien desee suscribir las Obligaciones Negociables Clase 15 no proporcione, a satisfaccion de la Compafiia y/o
de los Organizadores y Colocadores, la informacion y documentacion solicitada. Para mayor informacion, véase
“Advertencia a los Inversores sobre Normativa Referente a Lavado de Dinero” del Prospecto.
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e) Calificacion de Riesgo

Las Obligaciones Negociables Clase 15 no han sido calificadas a la fecha del presente Suplemento de Prospecto.
La misma serd informada al publico inversor mediante la publicacion de un aviso complementario al Aviso de
Suscripcioén

La calificacion a ser informada oportunamente podra ser modificada, suspendida y/o revocada en cualquier
momento y no representada en ningdn caso una recomendacion para comprar, mantener o vender Obligaciones
Negociables Clase 15.

Una vez publicada, la calificacién de riesgo de las Obligaciones Negociables Clase 15 podréa ser consultada en la
Pagina Web de la CNV.

Conforme lo dispuesto en el articulo 25, Seccion VIII, Capitulo I, Titulo 1X de las Normas de la CNV, los
emisores, que en forma voluntaria, soliciten el servicio de calificacion de riesgo de los valores negociables al
momento de su emision deberan mantenerlo hasta su cancelacion total, salvo consentimiento unanime de los
tenedores de los valores negociables emitidos.
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