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CUIT N2: 30-70930911-7

Domicilio legal: Av. Santa Fe 1821 — 7° Piso
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Informe sobre los estados contables de periodos intermedios consolidados

1. [dentificacidn de los estados contables especiales intermedios consolidados objeto de la revision

Hemos revisado los estados contables especiales intermedios consolidados adjuntos de TC Rey Sociedad
Andnima (en adelante mencionada indistintamente como “TC Rey Sociedad Andnima” o la “Sociedad”), que
comprenden el estado especial consolidado de situacion patrimonial al 30 de noviembre de 2020, los estados
especiales consolidados de resultados y de evolucidon del patrimonio neto correspondientes al periodo de seis
meses finalizado en dicha fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién
explicativa incluidas en las notas 1 a 11.

2. Responsabilidad del Directorio de la Sociedad en relacion con los estados contables intermedios consolidados

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados contables
especiales intermedios consolidados adjuntos de conformidad con las normas contables profesionales
argentinas, como asi también del control interno que considere necesario para permitir la preparacion de
estados contables libres de incorrecciones significativas.

3. Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en emitir una conclusion sobre los estados contables especiales intermedios
consolidados adjuntos basada en nuestra revision. Hemos llevado a cabo nuestra revision de conformidad con
las normas de revision de estados contables de periodos intermedios establecidas en la seccion IV de la
Resolucién Técnica N° 37 de la Federacidon Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas. Dichas
normas exigen que cumplamos los requerimientos de ética.

Una revision de los estados contables de periodos intermedios consiste en realizar indagaciones, principalmente
a las personas responsables de los temas financieros y contables, asi como en aplicar procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revision. Una revisidon tiene un alcance sustancialmente menor que el de una auditoria
y, por consiguiente, no nos permite obtener seguridad de que hayan llegado a nuestro conocimiento todas las
cuestiones significativas que pudieran identificarse en una auditoria. En consecuencia, no expresamos opinién
de auditorifa.

4. Fundamento de la conclusion con salvedad

Tal como se sefiala en la nota 1 a los estados contables especiales intermedios consolidados adjuntos, éstos han
sido preparados al solo efecto de ser utilizados para su consolidacion con los estados financieros intermedios de
la sociedad controlante, Celulosa Argentina Sociedad Andnima, al 30 de noviembre de 2020. Dado el propdsito
particular de estos estados contables intermedios consolidados, la Sociedad no ha considerado necesaria la
presentacion de toda la informacién basica y complementaria requerida por las normas contables profesionales
argentinas.
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5. Conclusion con salvedad

Sobre la base de nuestra revision, excepto por lo indicado en el parrafo precedente, estamos en condiciones de
informar que no se nos han presentado circunstancias que nos hicieran pensar que los estados contables
intermedios consolidados adjuntos de TC Rey Sociedad Andnima correspondientes al periodo de seis meses
finalizado el 30 de noviembre de 2020, mencionados en el capitulo 1 de este informe, no estan presentados en
forma razonable, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con las normas contables profesionales
argentinas.

6. Pdrrafo de énfasis

Sin modificar nuestra conclusion con salvedad, queremos enfatizar la informacion contenida en la:

e nota 8 alos estados contables especiales intermedios consolidados adjuntos, en la cual se menciona que, a la
fecha de emision de los presentes estados contables especiales intermedios consolidados, se encuentra
pendiente la inscripcién, ante la Inspeccion General de Justicia, de la revaluacién técnica efectuada al 31 de
mayo de 2020, de ciertos bienes de uso de la Sociedad; y

e nota 10 a los estados contables especiales intermedios consolidados adjuntos, en la que se indica el acuerdo
celebrado el 30 de marzo de 2020 para la venta de los activos forestales del grupo econdmico al cual
pertenece la Sociedad, sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones suspensivas.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

a) Las cifras de los estados contables especiales mencionados en el capitulo 1 de este informe surgen de los
registros contables y extracontables de la Sociedad, que se encuentran en proceso de transcripcion en los
libros rubricados.

b) Segun surge de los registros contables de la Sociedad, el pasivo devengado al 30 de noviembre de 2020 a
favor del Sistema Integrado Previsional Argentino en concepto de aportes y contribuciones previsionales
ascendia a $ 3.103.547, no siendo exigible a dicha fecha.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 29 de enero de 2021

DELOITTE & Co. S.A.
Registro de Sociedades Comerciales
C.P.C.E.C.AB.A.-Tomo 1, Folio 3

Eduardo Rubén Selle (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.C.E. CA.B.A. T2 290, F2 153
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TC REY SOCIEDAD ANONIMA

Domicilio legal: Av. Santa Fe 1821 — 72 Piso - Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Actividad principal de la Sociedad: Produccién, industrializacién y comercializacién de
productos forestales

Fecha de inscripcion en la Inspeccion
General de Justicia: 16 de junio de 2004

Ultima modificacién del Estatuto Social: 25 de agosto de 2008

Ndmero de Registro en la Inspeccién

General de Justicia: 1.740.670
Fecha de finalizacion del contrato social: 15 de junio de 2103
Sociedad controlante y sociedades controladas: Notas 4.1y 4.2

ESTADOS CONTABLES ESPECIALES INTERMEDIOS CONSOLIDADOS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2020
Periodo de seis meses iniciado el 1° de junio de 2020 y
finalizado el 30 de noviembre de 2020
(Cifras expresadas en moneda homogénea — En pesos — Notas 1y 2)

COMPOSICION DEL CAPITAL
(Nota 5)

Suscripto e integrado
al 30/11/2020
(en moneda nominal)

Acciones ordinarias escriturales de v/n $1 de 1 voto cada una

76.374.283
RAUL E. GRANILLO OCAMPO DOUGLAS ALBRECHT
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 29 de enero de 2021
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

EDUARDO RUBEN SELLE (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.CEE.C.AB.A. T2290, F2 153





TC REY SOCIEDAD ANONIMA

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.740.670
ESTADO ESPECIAL CONSOLIDADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2020
(Cifras expresadas en moneda homogénea — En pesos — Notas 1y 2)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Cajay bancos

Créditos por ventas (Nota 3.a)

Otros créditos (Nota 3.b)

Bienes de cambio (Nota 3.c)
Total del Activo Corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Inversiones (Nota 3.d)

Otros créditos (Nota 3.b)

Bienes de cambio (Nota 3.c)

Bienes de uso (Nota 3.e)

Activos intangibles (Nota 3.f)
Total del Activo no Corriente
TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Deudas:

Comerciales (Nota 3.g)
Remuneraciones y cargas sociales

Anticipos de clientes
Fiscales (Nota 3.h)

Otras

Total de Deudas y del Pasivo Corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Deudas:

Impuesto diferido (Nota 3.i)
Total de Deudas y del Pasivo no Corriente
TOTAL DEL PASIVO

PARTICIPACION DE TERCEROS EN SOCIEDADES CONTROLADAS

PATRIMONIO NETO

(segun estado correspondiente)
TOTAL DEL PASIVO Y DEL PATRIMONIO NETO

11.046.327
174.996.253
14.224.872
142.604.887

342.872.339

27.145.839
5.560.347
358.372.369
1.156.508.835
66.582

1.547.653.972

1.890.526.311

38.474.823
16.363.876
2.282.578
14.837.478
1.579

71.960.334

343.308.978

343.308.978

415.269.312

22.488.654

1.452.768.345

1.890.526.311

Las notas 1 a 11 forman parte integrante de este estado consolidado.

RAUL E. GRANILLO OCAMPO
Por Comision Fiscalizadora

Elinforme de fecha 29 de enero de 2021
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

EDUARDO RUBEN SELLE (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.C.E.CA.B.A. T2 290, F2 153

DOUGLAS ALBRECHT

Presidente





TC REY SOCIEDAD ANONIMA
Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.740.670

ESTADO ESPECIAL CONSOLIDADO DE RESULTADOS CORRESPONDIENTE AL PERIODO DE SEIS MESES

FINALIZADO EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2020
(Cifras expresadas en moneda homogénea — En pesos — Notas 1y 2)

Resultado por ventas de bienes
Ventas netas de bienes
Costo de ventas de bienes
Subtotal - Ganancia bruta por ventas de bienes

Resultado por produccion de activos bioldgicos
Ingresos netos por produccién de activos bioldgicos
Subsidios forestales
Costo de produccion de activos bioldgicos
Subtotal - Ganancia bruta por produccién de activos bioldgicos

Subtotal - Ganancia bruta

Resultado por medicién de bienes de cambio a valor neto de realizacién
Subtotal

Gastos de comercializacion
Gastos de administracién
Subtotal — Ganancia operativa

Resultado de inversiones en entes relacionados — Ganancia

Resultados financieros y por tenencia:
Generados por activos
Resultados financieros:
Valor actual de otros créditos por la venta del vuelo forestal
Resultado por tenencia de bienes de cambio
Diferencia de cambio
Resultado por exposicién a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda (*)
Generados por pasivos
Resultados financieros:
Intereses bancarios y comerciales
Diferencia de cambio
Resultado por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda (*)

Otros ingresos y egresos, netos — Ganancia (Nota 3.j)

Subtotal — Ganancia ordinaria antes del impuesto a las ganancias
Impuesto a las ganancias — Cargo (Nota 3.k)

Subtotal - Ganancia ordinaria después del impuesto a las ganancias
Perdida extraordinaria antes de impuesto a las ganancias (nota 11 b)
Impuesto a las ganancias — Beneficio (Nota 3.k)

Subtotal — Pérdida extraordinaria después del impuesto a las ganancias
Participacion de terceros en sociedades controladas

GANANCIA DEL PERIODO
(*) En adelante también denominado “RECPAM”.

177.611.733
(171.413.873)

6.197.860

29.047.571
666.516
(8.726.145)

20.987.942

27.185.802
80.022.152

107.207.954

(17.136.326)
(9.984.372)

80.087.256
1.568.619

(1.550.539)
(846.123)
108.754
(55.725.747)

(1.447.806)
(37.142)
39.884.080

16.481.202

78.522.554
(26.822.624)

51.699.930

(27.807.585)
8.342.275

(19.465.310)
258.619

32.493.239

Las notas 1 a 11 forman parte integrante de este estado consolidado.

RAUL E. GRANILLO OCAMPO
Por Comisién Fiscalizadora

El informe de fecha 29 de enero de 2021
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

EDUARDO RUBEN SELLE (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.CEE.C.AB.A. T2290, F2 153

DOUGLAS ALBRECHT

Presidente





TC REY SOCIEDAD ANONIMA

Numero de Registro en |a Inspeccién General de Justicia: 1.740.670

ESTADO ESPECIAL CONSOLIDADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2020
(Cifras expresadas en moneda homogénea — En pesos — Notas 1y 2)

Aportes de los accionistas Ganancias reservadas Resultados diferidos
. Ajuste de Resultado
Acciones . e .
propias en acciones Saldo por diferido por
Rubros Capital cartera de propias en Reserva Reserva Saldo por revaluacién adquisicién de Resn{ltados no Total
Ajuste de capital N cartera de Total . revaluacién sociedades acciones de asignados
(Nota 5) sociedad . legal facultativa .
sociedad (Nota 8) controladas sociedades
controlada .
(Nota 2.j) controlada (Nota 8) relacionadas
: {Nota 2.j) (Nota 2.c)
Saldos al 1° de junio de 2020 76.374.283 1.344.411.252 (2.239.530) (29.162.938) 1.389.383.067 35.461.096 394.240.137 35.527.149 210.193.656 1.495.186 (646.025.185) 1.420.275.106
Distribucion Asamblea General
Ordinaria de fecha 3 de (49.965.117) 49.965.117
septiembre de 2020
Ganancia del periodo de seis
meses, segun estado
consolidado de resultados 32.493.239 32.493.239
Saldos al 30 de noviembre de 2020 76.374.283 1.344.411.252 (2.239.530) (29.162.938) 1.389.383.067 35.461.096 344.275.020 35.527.149 210.193.656 1.495.186 (563.566.829) 1.452.768.345
Las notas 1 a 11 forman parte integrante de este estado consolidado.
RAUL E. GRANILLO OCAMPO DOUGLAS ALBRECHT
Por Comision Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 29 de enero de 2021
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

EDUARDO RUBEN SELLE (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.C.E. CA.B.A. T2 290, F2 153






TC REY SOCIEDAD ANONIMA
Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 1.740.670
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES ESPECIALES INTERMEDIOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES

AL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2020

(Cifras expresadas en moneda homogénea — En pesos)

1.

ESTADOS CONTABLES ESPECIALES INTERMEDIOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES
FINALIZADO EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2020

Los estados contables especiales intermedios consolidados de la Sociedad al 30 de noviembre de 2020 han sido
preparados al solo efecto de ser utilizados para su consolidacion con los estados financieros intermedios de la
sociedad controlante, Celulosa Argentina S.A., a esa fecha, por lo que no se ha considerado necesaria la
presentacion de toda la informacién basica y complementaria requerida por las Normas Contables Profesionales
Argentinas (“NCPA”).

BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES ESPECIALES INTERMEDIOS CONSOLIDADOS Y
PRINCIPALES CRITERIOS DE MEDICION Y EXPOSICION APLICADOS

Los presentes estados contables especiales intermedios consolidados de la Sociedad por el periodo de seis meses
finalizado el 30 de noviembre de 2020 han sido preparados y expuestos de acuerdo con las NCPA emitidas por la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdémicas (FACPCE) y adoptadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CPCECABA).

Informacidn contable presentada en moneda homogénea

En los ultimos afios, los niveles de inflacion en Argentina han sido altos, habiendo acumulado una tasa de inflacion
en los tres afios pasados que ha superado el 100%, sin expectativas de disminuir significativamente en el corto
plazo. Asimismo, la presencia de los indicadores cualitativos de alta inflacidn, previstos en el punto 3.1 de la RT N°
17, mostraron evidencias coincidentes. Por lo expuesto, el 29 de septiembre de 2018 la FACPCE emitié la
Resolucion JG N° 539/18, aprobada por el CPCECABA mediante la Resolucién N° 107/18, indicando, entre otras
cuestiones, que la Argentina debe ser considerada una economia inflacionaria en los términos de la RT N° 17 a
partir del 1° de julio de 2018, en consonancia con la vision de los organismos internacionales.

Las NCPA establecen que, frente a un contexto de alta inflacion, los estados contables deben ser preparados
reconociendo los cambios en el poder adquisitivo de la moneda conforme a las disposiciones establecidas en las RT
N° 6 y RT N° 17, con las modificaciones introducidas por la Resoluciéon Técnica N° 39 y la Interpretacion N° 8,
normas emitidas por la FACPCE y adoptadas por el CPCECABA. No obstante, la Sociedad no podia presentar sus
estados contables reexpresados debido a que el Decreto N° 664/03 del Poder Ejecutivo Nacional (“PEN”) prohibia a
los organismos oficiales (entre ellos, la Inspeccién General de Justicia — “IGJ”), recibir estados contables ajustados
por inflacion.

A través de la Ley N° 27.468, publicada el 4 de diciembre del 2018, en el Boletin Oficial de la Nacién, se derogé el
Decreto N° 1.269/02 del PEN y sus modificatorios (incluido el Decreto N° 664/03 del PEN antes mencionado). Las
disposiciones de la mencionada ley entraron en vigencia a partir del 28 de diciembre de 2018, fecha en la cual se
publicod la Resolucién General N° 10/18 de 1GJ, la cual requiere que los estados contables anuales o por periodos
intermedios se presenten ante ese organismo de control en moneda homogénea.

RAUL E. GRANILLO OCAMPO DOUGLAS ALBRECHT
Por Comision Fiscalizadora Presidente

Elinforme de fecha 29 de enero de 2021
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

EDUARDO RUBEN SELLE (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.C.E.C.A.B.A. T2290, F2 153





A los efectos del ajuste por inflacidn, y tal como lo establece la Resolucion JG N° 539/18 de la FACPCE, se han
aplicado coeficientes calculados a partir de indices publicados por dicha Federacion, resultantes de combinar
fndices de Precios al Consumidor nacional (IPC) publicados por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos a partir
del 1° de enero de 2017 v, hacia atras, (ndices de Precios Internos al por Mayor (IPIM) elaborados por dicho
Instituto o, en su ausencia, indices de precios al consumidor publicados por la Direccién General de Estadistica y
Censos de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. La variacion del indice utilizado para la reexpresion de los
presentes estados contables especiales intermedios consolidados ha sido del 18,44% en el periodo de seis meses
finalizado el 30 de noviembre de 2020.

Los principales criterios de medicion y exposicidn utilizados en la preparacion de los presentes estados contables
especiales intermedios consolidados son los siguientes:

a) Rubros monetarios:

Caja y bancos, créditos, deudas y previsiones en pesos han sido expresados a sus valores nominales,
deduciendo, de corresponder, los componentes financieros implicitos no devengados al cierre del periodo.

En el caso de saldos por cobrar y por pagar que no tuvieran asociada una tasa de interés o para las cuales no se
hubiera contemplado una forma de compensacion financiera, se determinaron sus valores actuales, si éstos
resultaron significativamente diferentes de sus valores nominales.

Con relacion al crédito fiscal por impuesto a la ganancia minima presunta, considerado no corriente, se expresa
a su valor nominal por asimilacién al tratamiento previsto en las normas de la Comision Nacional de Valores

para los saldos de activo o pasivo por impuesto diferido.

b) Activosy pasivos en moneda extranjera:

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido medidos a los tipos de cambio aplicables vigentes al cierre
del periodo de seis meses, y tratados de la misma manera que los nominados en pesos.

¢) Inversiones:

Participaciones permanentes en sociedades

Debido a que Forestadora Tapebicua S.A. consolida con la sociedad controlante, Celulosa Argentina S.A., la
inversion en Forestadora Tapebicua S.A. fue medida a su valor patrimonial proporcional al 30 de noviembre de
2020, calculado sobre su patrimonio reexpresado.

Tal como se indica en la nota 4.1.a), TC Rey S.A. es una sociedad controlada por Celulosa Argentina S.A. desde
el 30 de mayo de 2008, fecha en la cual, como parte de la reestructuracién del grupo econémico al que
pertenece la Sociedad, Celulosa Argentina S.A. adquirio acciones de sociedades relacionadas, que le otorgaron
el control sobre Fabrica Nacional de Papel S.A., Forestadora Tapebicua S.A. y TC Rey S.A. Estas transacciones
implicaron una reorganizacion de las tenencias accionarias de Tapebicua L.L.C. para consolidar societariamente
en Celulosa Argentina S.A. la nueva estructura del grupo, pero no afectaron de manera alguna la participacién
de Tapebicud L.L.C. sobre todo el grupo econémico y, por lo tanto, mantiene el control comun.

En consecuencia, la combinaciéon de negocios bajo control comdn antes descripta fue contabilizada por la
sociedad controlante Celulosa Argentina S.A. aplicando el método de “unificacion de intereses” contemplado
en la seccion 6.4. de la Resolucién Técnica N2 18 de la FACPCE, por el cual:

RAUL E. GRANILLO OCAMPO DOUGLAS ALBRECHT
Por Comision Fiscalizadora Presidente

Elinforme de fecha 29 de enero de 2021
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

EDUARDO RUBEN SELLE (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.C.E.C.A.B.A. T2290, F2 153





- la medicién inicial de las participaciones adquiridas se efectué a su valor patrimonial proporcional,
determinado sobre los estados contables de las sociedades controladas; y

- la diferencia entre el valor patrimonial proporcional de cada sociedad controlada y su precio de compra
fue imputada por Celulosa Argentina S.A. a una cuenta integrante del patrimonio neto bajo el rubro
“Resultados diferidos” con la denominacion “Resultado diferido por adquisicion de acciones de sociedades
relacionadas” y se mantendrd hasta que se produzca la venta de la inversion neta o el reembolso total o
parcial del capital.

Es por ello que TC Rey S.A. aplicé el mismo tratamiento contable que su sociedad controlante para el registro
contable de la adquisicion de su participacién minoritaria permanente en Forestadora Tapebicua S.A. y en
Tissucel S.A. imputando la diferencia entre el valor patrimonial proporcional de su tenencia en Forestadora
Tapebicud S.A. y en Tissucel S.A. y sus respectivos precios de compra, reexpresada a moneda de noviembre de
2020, a una cuenta integrante del patrimonio neto bajo el rubro “Resultados diferidos” con la denominacion
“Resultado diferido por adquisicion de acciones de sociedades relacionadas” y se mantendrd hasta que se
produzca la venta de las inversiones netas o el reembolso total o parcial del capital de Forestadora Tapebicua
S.A.y de Tissucel S.A.

El 27 de abril de 2020 la Sociedad vendid el 2,3365% del capital social y de los votos de Tissucel S.A.,
representado por 65.974 acciones de valor nominal de miles de pesos 66, por un precio en miles de pesos 45 a
Celulosa Argentina S.A.

Bienes de cambio:

Los activos bioldgicos, en funcidon de su naturaleza y etapa de desarrollo bioldgico, han sido medidos de la
siguiente manera: i) las plantaciones jovenes, sin volumen comercial (en su etapa inicial de desarrollo bioldgico),
a su costo estimado de reproduccion, el que no difiere significativamente de su costo de implantacién original
reexpresado en moneda de cierre aplicando el procedimiento descripto en esta nota 2; ii) las plantaciones que
se encuentran después de su etapa inicial de desarrollo bioldgico, al valor descontado (aplicando tasas de
descuento libres de riesgos a largo plazo que reflejen el valor tiempo del dinero) del flujo neto de fondos a
percibir determinado en funcién al grado de desarrollo bioldgico de las plantaciones y al riesgo asociado con los
elementos utilizados en su medicién (desarrollo bioldgico futuro, factores climaticos, precios, entre otros), con
el limite de su valor neto de realizacion estimado; vy iii) las plantaciones maduras, a su valor neto de realizacion
al cierre del periodo.

La madera terminaday en rollo ha sido medida a su costo de reproduccion al cierre del periodo.

Los materiales han sido medidos a su costo de reposicion al cierre del periodo.

Los valores de los bienes de cambio asi determinados no superan su valor recuperable al cierre del periodo.
Bienes de uso:

Valores de origen

Los bienes de uso han sido medidos a sus valores de costo reexpresado en moneda de cierre del periodo
aplicando el procedimiento de ajuste descripto en esta nota 2, en funcidn de sus respectivas fechas de origen.
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Al 31 de mayo de 2020 y 2019, la Sociedad habia contabilizado una revaluacién técnica de ciertos bienes de uso
practicado por peritos independientes. El mayor valor resultante de ambas revaluaciones se incluyé como una
reserva dentro del patrimonio neto, la cual se desafectard en el momento que se produzca la baja de tales
bienes en el activo (nota 8). Las reservas fueron calculadas en términos reales, es decir, neta del efecto
inflacionario, mediante la comparacién entre el valor revaluado de ciertos bienes de uso y su valor residual
reexpresado.

Depreciaciones

Las depreciaciones de los bienes de uso han sido calculadas sobre los valores reexpresados de los respectivos
activos aplicando el método de la linea recta. Las vidas Utiles de los bienes de uso se asignan en base a las
expectativas de utilizacion de los respectivos activos y son las siguientes:

Rubro Medida Minimo Maximo
Magquinarias e instalaciones Afos 1 18
Edificios y construcciones Afios 1 10
Rodados Afios 5 5
Muebles y Utiles Afios 10 10
Herramientas y equipos Afos 1 23

Los valores residuales de los bienes de uso asi determinados no superan los valores recuperables de los
respectivos activos al cierre del periodo.

Cuentas del patrimonio neto:

El capital ha sido reexpresado en moneda de cierre del periodo aplicando el procedimiento de ajuste descripto
en esta nota 2, en funcion de las respectivas fechas de suscripcion. La cuenta “Capital” se expone a su valor
nominal, de acuerdo con disposiciones legales, y la diferencia con su importe reexpresado se presenta en la
cuenta complementaria “Ajuste de capital”.

La medicion del saldo de las cuentas “Acciones propias en cartera de sociedad controlada” y “Ajuste de acciones
propias en cartera de sociedad controlada” surge de la aplicacion del método descripto en el apartado j) de esta
nota.

La reserva legal y la reserva facultativa se han mantenido a sus valores nominales al 1° de junio de 2017, fecha
de inicio de aplicacion del ajuste por inflacién contable y, a partir de ese momento, se han reexpresado en
moneda de cierre aplicando el procedimiento de ajuste descripto en esta nota 2, considerando los movimientos
de cada periodo

El saldo por revaluacién y el saldo por revaluacion sociedades controladas de ciertos bienes de uso han sido
determinados en términos reales, es decir, netos del efecto inflacionario, mediante la comparacién del valor
revaluado de tales bienes y su valor residual reexpresado.

La medicién del saldo de la cuenta “Resultado diferido por adquisicion de acciones de sociedades relacionadas”
surge de la aplicacion del método descripto en el apartado c) de esta nota.

Los resultados no asignados al 1° de junio de 2017, fecha de inicio de aplicacién del ajuste por inflacion
contable, se han determinado por diferencia patrimonial y, a partir de ese momento, se han reexpresado en
moneda de cierre aplicando el procedimiento de ajuste descripto en esta nota 2, considerando los movimientos
de cada periodo
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Cuentas de resultados:

Las partidas de resultados se han reexpresado en moneda de cierre aplicando el procedimiento de ajuste
descripto en esta nota 2, excepto:

e |os cargos por activos consumidos (depreciaciones y bajas de bienes de uso) que fueron determinados en
funcion de los valores reexpresados en moneda de cierre de los respectivos activos; y
e |osresultados financieros y por tenencia, que han sido determinados en términos reales.

Las cifras del estado consolidado de resultados por el periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre de
2020 corresponden a un periodo intermedio del ejercicio econdmico de la Sociedad que finalizarad el 31 de
mayo de 2021. El resultado del periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre de 2020 no necesariamente
refleja la proporcidn del resultado de la Sociedad por el ejercicio econdmico completo al cual pertenece.

Impuesto a las ganancias:

Las NCPA requieren la contabilizacién del cargo o beneficio, segln corresponda, por impuesto a las ganancias
por aplicacién del método del impuesto diferido. Este criterio implica el reconocimiento de partidas de activos y
de pasivos por impuesto diferido, en los casos en que se produzcan diferencias temporarias entre la medicién
contable y la medicidn fiscal de los activos y de los pasivos, asi como los quebrantos impositivos recuperables.

El 29 de diciembre de 2017 fue publicada en el Boletin Oficial la Ley N° 27.430 de reforma tributaria, que entré
en vigencia al dfa siguiente de su publicacién. Uno de los principales cambios de la reforma tributaria es la
reduccion de la alicuota del impuesto a las ganancias que grava las utilidades empresarias no distribuidas del
35% al 25% a partir del 1° de enero de 2020, con un esquema de transicion para los ejercicios fiscales que se
inicien a partir del 1° de enero de 2018 y hasta el 31 de diciembre de 2019 inclusive, en los cuales la alicuota
serd del 30%. El 23 de diciembre de 2019 fue publicada en el Boletin Oficial la Ley N° 27.541 de solidaridad y
reactivacion productiva en el marco de la emergencia publica, la cual ha suspendido hasta los ejercicios fiscales
que se inicien a partir del 1° de enero de 2021 inclusive, lo dispuesto en el articulo 86 incisos d) y e) de la Ley N°
27.430 estableciendo para el periodo de la suspensién ordenada, que la alicuota prevista en los incisos a) y b)
del articulo 73 de la Ley de impuesto a las ganancias, texto ordenado en 2019, sea del treinta por ciento (30%).

En virtud de modificaciones introducidas por las leyes N° 27.430 y N° 27.468 a la Ley del impuesto a las
ganancias, para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2018 resultara aplicable el procedimiento
de ajuste por inflacion impositivo, previsto en el articulo 95 de la ley de impuesto a las ganancias (ajustes
estatico y dindamico) en el ejercicio fiscal en el cual se verifique un porcentaje de variacién en el indice de
precios al consumidor nivel general (IPC), acumulado en los treinta y seis (36) meses anteriores al cierre del
ejercicio que se liquida, superior al cien por ciento (100%). Sin perjuicio de lo anterior, respecto del primer,
segundo vy tercer ejercicio iniciado a partir de su vigencia, ese procedimiento serd aplicable en caso que la
variaciéon de ese indice, calculada desde el inicio y hasta el cierre de cada uno de esos ejercicios, supere un
cincuenta y cinco por ciento (55%), un treinta por ciento (30%) y en un quince por ciento (15%) para el primer,
segundo y tercer afio de aplicacion, respectivamente.

En virtud de las modificaciones introducidas por la Ley N° 27.541 a la Ley de impuesto a las ganancias, para los
ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2019, el ajuste por inflacidon impositivo determinado debera
imputarse un sexto (1/6) en ese periodo fiscal y los cinco sextos (5/6) restantes en partes iguales, en los cinco
(5) periodos fiscales inmediatos siguientes.

RAUL E. GRANILLO OCAMPO DOUGLAS ALBRECHT
Por Comision Fiscalizadora Presidente

Elinforme de fecha 29 de enero de 2021
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

EDUARDO RUBEN SELLE (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.C.E.C.A.B.A. T2290, F2 153





Lo indicado en el parrafo anterior no obsta al cémputo de los tercios remanentes correspondientes a periodos
anteriores.

En consecuencia, la Sociedad determind el impuesto a las ganancias aplicando las disposiciones mencionadas en
los parrafos precedentes.

Uso de estimaciones en la preparacion de los estados contables especiales intermedios consolidados:

La preparacion de los estados contables especiales intermedios consolidados en conformidad con las NCPA
requiere que el Directorio y la Gerencia de la Sociedad efectlen estimaciones que afectan la determinaciéon de
los importes de los activos y pasivos, en la exposicién de contingencias a la fecha de presentacion de los estados
contables especiales intermedios consolidados y en los ingresos y egresos registrados en el periodo.

Las resoluciones finales y los importes reales pueden diferir de las estimaciones efectuadas para la preparacion
de los presentes estados contables especiales intermedios consolidados.

Consolidaciéon de estados contables:

Los estados intermedios consolidados de situacién patrimonial al 30 de noviembre de 2020 de TC Rey S.A. y sus
sociedades controladas, y los correspondientes estados intermedios consolidados de resultados y de evolucién
de patrimonio neto por el periodo de seis meses finalizado en esa fecha se prepararon de acuerdo con los
lineamientos de la Resolucién Técnica N° 21 de la FACPCE que, basicamente, consisten en la acumulacion de
rubros iguales y en la eliminacién de saldos y resultados entre TC Rey S.A. y sus sociedades controladas.

El detalle de los estados contables especiales intermedios consolidados que se utilizaron para la consolidacion y
los porcentajes de tenencia de capital y de votos son los siguientes:

. Participacion en el capital y en Estados contables especiales intermedios
Sociedades controladas . e s
los votos utilizados para la consolidacion
Rudaco S.A. 97,95% 30/11/2020 (periodo de seis meses)
Iviraretd S.A. 98,00% 30/11/2020 (periodo de seis meses)

Con fecha 12 de agosto de 2008, el Directorio de TC Rey S.A. recibidé una nota en la cual Celulosa Argentina S.A.
le comunicaba la transferencia de acciones efectuada en esa fecha a favor de Ivirareta S.A. del 2% de la tenencia
accionaria de Celulosa Argentina S.A. en la Sociedad por la cantidad de 1.527.486 acciones ordinarias
escriturales de valor nominal 1 por accién y con derecho a un voto cada una, por un valor reexpresado en
moneda de cierre aplicando el procedimiento de ajuste descripto en esta nota 2, de 31.402.468.

De acuerdo con lo establecido en el apartado f) de la Seccién 2.5.6 de la Resolucion Técnica N° 21 (“Tratamiento
de participaciones reciprocas”), TC Rey S.A., en su caracter de sociedad controlante de Ivirareta S.A., expone el
costo de la adquisicién del 2% de su capital social por parte de su sociedad controlada, Ivirareta S.A., como una
reduccion del patrimonio neto, de la misma forma que en el caso de acciones propias en cartera, debido a que
el hecho de que una sociedad controlada posea acciones de su controlante es esencialmente lo mismo que si la
sociedad controlante tuviera sus propias acciones en cartera.
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3. COMPOSICION DE LAS PRINCIPALES PARTIDAS DE LOS ESTADOS CONTABLES ESPECIALES INTERMEDIOS
CONSOLIDADOS

a) Créditos por ventas

El detalle de los créditos por ventas es el siguiente:

Otras partes relacionadas (Nota 4.3.a) 125.139.756
Sociedad art. 33 Ley N° 19.550 (Nota 4.1.b) 23.574.755
Comunes 23.091.063
Valores a depositar 4.052.296

Subtotal 175.857.870
Prevision para deudores incobrables (1) (861.617)

Total 174.996.253

(1) La evolucién de la previsién para deudores incobrables en el periodo de seis meses finalizado el 30 de
noviembre de 2020 fue la siguiente:

Saldo al inicio del ejercicio (176.315)
Cargo del periodo [a] (685.302)
Saldo al cierre del periodo (861.617)
[a] Incluye disminucién por 86.530 por efecto del RECPAM.
b) Otros créditos
El detalle de los otros créditos es el siguiente:
Corrientes
Otros créditos por la venta del vuelo forestal (Nota7) 12.822.036
Gastos pagados por adelantado 1.357.239
Diversos 45.597
Total 14.224.872
No corrientes
Crédito fiscal - Impuesto a la ganancia minima presunta 2.846.448
Prevision para desvalorizacion del crédito fiscal por impuesto a la
ganancia minima presunta (2.229.969)
Subtotal 616.479
Otros créditos fiscales 3.120.484
Otras partes relacionadas (Nota 4.3.a) 1.783.885
Crédito fiscal - Impuesto al valor agregado 39.099
Diversos 400
Total 5.560.347
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c) Bienes de cambio

El detalle de los bienes de cambio es el siguiente:

Corriente
Activos bioldgicos terminados:

Bosques — Plantaciones maduras 130.873.292
Madera terminada 7.988.347
Materiales 1.698.809
Anticipos a proveedores 1.391.944
Madera en rollo 652.495

Total 142.604.887

No corrientes
Activos bioldgicos en desarrollo:
Bosques — Plantaciones en desarrollo (luego de su etapa inicial de

desarrollo) (nota 11.b) 357.835.225
Bosques — Plantaciones jovenes (en etapa inicial de desarrollo) 537.144
Total 358.372.369

d) Inversiones
El detalle de las inversiones es el siguiente:
Participaciones permanentes en sociedades:

Forestadora Tapebicud S.A. 27.145.839
Total 27.145.839

e) Bienes de uso

El detalle del valor residual de los bienes de uso es el siguiente:

Campos en explotacién forestal 1.091.969.032
Magquinarias e instalaciones 56.773.270
Edificios y construcciones 5.153.811
Rodados 1.623.202
Obra en curso 646.784
Herramientas y equipos 184.402
Muebles y Gtiles 158.334

Total 1.156.508.835

La evolucién del valor residual de los bienes de uso en el periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre
de 2020 fue la siguiente:

Valor residual al comienzo del ejercicio 1.161.375.559
Altas netas del periodo 1.279.258
Depreciaciones del periodo (6.145.982)
Valor residual al cierre del periodo 1.156.508.835
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f) Activos intangibles

La evolucién del valor residual de los activos intangibles en el periodo de seis meses finalizado el 30 de
noviembre de 2020 fue la siguiente:

Valor residual al comienzo del ejercicio -
Altas netas del periodo 66.582
Valor residual al cierre del periodo 66.582

g) Deudas comerciales

El detalle de las deudas comerciales es el siguiente:

Comunes

En moneda local 20.024.702
Documentadas 18.318.696
Otras partes relacionadas (Nota 4.3.a) 131.425

Total 38.474.823

>

Deudas fiscales

El detalle de las deudas fiscales es el siguiente:

Impuesto a las ganancias (neto de créditos computables) 8.797.102
Impuesto al valor agregado 5.660.594
Retenciones y percepciones 344371
Impuesto sobre los ingresos brutos 35411

Total 14.837.478

i) Impuesto diferido

La composicién del pasivo por impuesto diferido al 30 de noviembre de 2020 es la siguiente:

Impuesto diferido

Diferencias temporarias de medicién 279.134.518
Quebrantos impositivos acumulados (6.087.859)

Diferencias temporarias por revaluacién de ciertos bienes de uso
(nota 8) 81.906.934
Diferencia temporaria por ajuste por inflacién impositivo (11.644.615)
Pasivo diferido 343.308.978

j) Otros ingresos y egresos, netos

El detalle de los otros ingresos y egresos, netos, es el siguiente:

Ingresos por garantias otorgadas (Nota 4.1.c) 8.513.469
Venta de yerba mate 6.555.190
Diversos 1.412.543
Total — Ganancia 16.481.202
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k) Impuesto a las ganancias

El detalle del impuesto a las ganancias imputado a resultados fue el siguiente:

Impuesto a las ganancias determinado sobre bases fiscales -
Cargo

Variacion de diferencias temporarias

Ajuste por inflacion impositivo

6.756.275
15.351.355
(3.627.281)

Cargo por impuesto a las ganancias

18.480.349

La conciliacién entre el impuesto imputado a resultados y el que resulta de aplicar la tasa impositiva vigente al

resultado del periodo es la siguiente:

Ganancia ordinaria del periodo de seis meses antes del impuesto a
las ganancias
Tasa impositiva aplicable
Subtotal — Cargo por resultado ordinario
Diferencias permanentes (a la tasa impositiva aplicable)
Subtotal — Cargo
Pérdida extraordinaria del periodo de seis meses antes del
impuesto a las ganancias
Tasa impositiva aplicable
Subtotal — Beneficio por resultado extraordinario
Subtotal — Cargo

Ajuste por inflacion impositivo
Cargo por impuesto a las ganancias

PARTES RELACIONADAS

Sociedad controlante

78.522.554
30%

23.556.766

6.893.139

30.449.905

(27.807.585)
30%

(8.342.275)

22.107.630

(3.627.281)

18.480.349

a) TC Rey S.A. es una sociedad controlada por Celulosa Argentina S.A. (domiciliada en Avda. Pomilio s/n,
Capitan Bermudez, Provincia de Santa Fe), cuyo porcentaje de participacion directa en el capital y los

votos al 30 de noviembre de 2020 ascendia al 98%.

b)  Los saldos al 30 de noviembre de 2020 con la sociedad controlante eran los siguientes:

Créditos por ventas

23.574.755

c) Las operaciones con la sociedad controlante en el periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre

de 2020 fueron las siguientes:

Ingresos por garantias otorgadas (Nota 6.a)
Ventas

Sociedades controladas

El detalle de las sociedades controladas se incluye en la nota 2.j).
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3. Otras partes relacionadas
a) Lossaldos con otras partes relacionadas al 30 de noviembre de 2020 eran los siguientes:
Forestadora Tapebicud S.A.
Créditos por ventas 125.139.756
Otros créditos no corrientes:
Préstamos otorgados - En moneda local 1.783.885
Deudas comerciales 131.425
b) Las operaciones con otras partes relacionadas correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30
de noviembre de 2020 fueron las siguientes:
Forestadora Tapebicua S.A.
Ventas 56.238.369
Compras 1.425.963
CAPITAL

El capital al 30 de noviembre de 2020 ascendia a 76.374.283 (en moneda nominal) y se encontraba totalmente
suscripto, integrado e inscripto en la IGJ.

GARANTIAS OTORGADAS

a)

El 23 de junio de 2008 TC Rey S.A firmo un Acuerdo de Garantia (“Guarantee Agreement”) por el cual garantiza
en forma absoluta, solidaria, incondicional e irrevocable, las obligaciones asumidas por Celulosa Argentina S.A.
(controlante de la Sociedad) en virtud del contrato de préstamo celebrado originalmente con DEG - Deutsche
Investitions - und Entwicklungsgesellschaft MBH y Nederlandse Financierings — Maatschappij Voor
Ontwikkelingslanden N.V. (FMQ), con fecha 30 de mayo de 2008, por la suma de ddlares estadounidenses
noventa millones (USS 90.000.000) en concepto de capital.

Con motivo del otorgamiento de la mencionada garantia, Celulosa Argentina S.A. abona una retribucion anual
a las sociedades que figuran como garantes. El ingreso devengado en el periodo de seis meses finalizado el 30
de noviembre de 2020 por ese concepto asciende a 8.513.469 y se expone dentro del rubro Otros ingresos y
egresos, netos, del estado de resultados (Nota 3.j).

El 29 de febrero de 2012 Celulosa Argentina S.A. suscribié un nuevo Acuerdo (el “Acuerdo”) con DEG, a quien
FMO cedié sus derechos y obligaciones bajo los préstamos vigentes, por el cual se enmiendan, reformulan y
combinan el préstamo mencionado en el primer parrafo de esta nota y un préstamo anterior, de fecha 30 de
marzo de 2006, por la suma de ddlares estadounidenses veinticinco millones (USS 25.000.000).

En relacién con el mencionado Acuerdo, el 9 de marzo de 2012, Forestadora Tapebicua S.A. suscribié una
Carta de Ratificacion (“Agreement Letter”) por la cual confirma su entendimiento y acuerdo de que la
enmienda, reformulacion y combinacion efectuada a los préstamos no modifican las obligaciones asumidas
por Forestadora Tapebicua S.A. en el Acuerdo de Garantia suscripto oportunamente.

Al 30 de noviembre de 2020 el saldo adeudado por Celulosa Argentina S.A. a DEG asciende a ddlares
estadounidenses un millén quinientos quince mil trece (USS 1.515.013).
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c)

El 13 de junio de 2018, Celulosa Argentina Sociedad Andnima suscribié con Puente Hnos. S.A. un préstamo,
por hasta un monto maximo de miles de délares estadounidenses 10.000, que se utilizé para la refinanciacion
de ciertos pasivos de la Sociedad cuyos vencimientos operaron en los meses de junio y julio de 2018.

Asimismo, se informa que el préstamo ha sido garantizado mediante la constitucién de un derecho real de
hipoteca sobre ciertos inmuebles de propiedad de las subsidiarias de la Sociedad, Forestadora Tapebicud S.A.y
Rudaco S.A., quienes seran compensadas en condiciones de mercado por el otorgamiento de tales garantias.

El 9 de septiembre de 2019, Celulosa Argentina Sociedad Andnima, firmdé con Puente Hnos. una nueva
enmienda al contrato de préstamo por miles de délares estadounidenses 10.000, que extiende el plazo de
financiacidn, restructurando los pagos de capital hasta el 15 de marzo de 2021.

Debido a las restricciones impuestas por el BCRA, desde noviembre 2019 la Sociedad no ha podido acceder al
Mercado Unico y Libre de Cambios (“MULC”) para dar servicio al préstamo encontrandose impagos intereses y
capital. Celulosa Argentina Sociedad Andnima, conjuntamente con Puente Hnos. se encuentra trabajando en
obtener acceso al MULC para poder subsanar esta situacion. Al 30 de noviembre de 2020 el saldo adeudado
por Celulosa Argentina S.A. a Puente Hnos. S.A. asciende a ddlares estadounidenses nueve millones
cuatrocientos sesenta y nueve mil trescientos treinta y ocho (USS 9.469.338).

El 17 de diciembre de 2018 Celulosa Argentina S.A. acordd una linea de crédito para prefinanciacion de
exportaciones de bienes en moneda extranjera con el Banco Nacién Argentina por ddlares estadounidenses
once millones (USS 11.000.000) sin superar la suma de pesos argentinos cuatrocientos cuarenta millones ($
440.000.000), y por el término de 60 meses. Este acuerdo también fue suscripto por las sociedades
controladas Forestadora Tapebicud S.A., TC Rey S.A., Rudaco S.A. e lviraretd S.A., quienes asumieron las
obligaciones derivadas de los mencionados contratos en forma solidaria y directa. En garantia del mencionado
préstamo, Celulosa Argentina S.A constituyé una hipoteca, en primer grado de privilegio, a favor del Banco
Nacion Argentina, por la suma de miles de pesos 240.000, sobre la planta industrial ubicada en la localidad de
Zarate, Provincia de Buenos Aires.

Por otro lado, el Banco Nacion Argentina mediante resolucién de su Directorio N°509 de fecha 21 de abril de
2020 y su modificatoria N°1286 de fecha 10 de septiembre de 2020, aprobd la reprogramacion de la linea
crédito por el plazo de 36 meses, a pagar en seis cuotas semestrales consecutivas, luego de un pago inicial el
26 de febrero de 2021.

Esta reprogramacion se garantizd mediante la formalizacién de Garantia Hipotecaria por la suma de USS
10.400.000.- (Ddlares estadounidenses diez millones cuatrocientos mil), conforme el siguiente detalle: 1) una
ampliacién (en segundo grado) de la hipoteca ya existente sobre planta industrial propiedad de Zarate (Buenos
Aires) y 2) hipoteca en Primer Grado sobre complejo industrial maderero propiedad de Forestadora Tapebicua
S.A., ubicada en el acceso “Norte” a la ciudad de Gobernador Virasoro, sobre la Ruta Nacional N2 14, Km 748,
en el Departamento de Santo Tome (Corrientes).

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en dicha resolucién, tanto Celulosa Argentina S.A. como las
sociedades controladas mencionadas precedentemente se comprometieron a no distribuir dividendos a los
accionistas hasta que no se haya cancelado la totalidad de la deuda con el Banco.

Al 30 de noviembre de 2020 el saldo adeudado por Celulosa Argentina S.A. asciende a pesos argentinos
ochocientos cuarenta y seis millones ciento setenta y seis mil doscientos cuarenta ($ 846.176.240).
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VENTA DE TERRENOS Y ACTIVOS FORESTALES DE IVIRARETA S.A.

En el mes de febrero 2018, la Sociedad recibié del Fideicomiso Financiero San Francisco una oferta de compra de
parte de los terrenos ubicados en la localidad de Gobernador Virasoro, Provincia de Corrientes, y de sus
plantaciones y vuelo forestal. La operacién se perfecciono el 1° de marzo de 2018, con el pago inicial de quinientos
mil ddlares estadounidenses (USS 500.000), en confirmacion de la oferta irrevocable realizada. La operacién se
realizd por un importe total de un millén cuatrocientos cincuenta mil dolares estadounidenses (USS 1.450.000) por
el inmueble y de sesenta y cinco millones cuarenta y ocho mil novecientos cuarenta y tres pesos argentinos (S
65.048.943) por las plantaciones.

Con fecha 12 de marzo de 2018, se procedié a la transmision del terreno y de sus plantaciones y vuelo forestal.

Con fecha 14 de marzo de 2018, la Sociedad recibié por las sumas de novecientos cuarenta y nueve mil
novecientos setenta ddélares estadounidenses (USS 949.970) y tres millones ciento cuarenta y ocho mil ciento
dieciséis dolares estadounidenses (USS 3.148.116), correspondiente al saldo de la operacién.

Al 30 de noviembre de 2020, el saldo por la venta del vuelo forestal asciende a doce millones ochocientos veintidds
mil treinta y seis pesos argentinos (512.822.036) y se expone en el rubro Otros créditos corrientes (nota 3.b).

REVALUACION DE CIERTOS BIENES DE USO

Mediante Acta de Directorio de fecha 4 de agosto de 2017, el Directorio resolviéo medir ciertos bienes de uso por su
valor revaluado utilizando los criterios del modelo de revaluacidon en virtud de la Resolucidén Técnica N° 31 emitida
por la FACPCE y la Resolucion General N° 9/16 de la IGJ.

Al 31 de mayo de 2019 y 2018, los importes revaluados de estos bienes de uso se determinaron sobre la base del
trabajo realizado por un especialista en valuaciones que reune condiciones de idoneidad y de independencia
respecto de la Sociedad.

Al 31 de mayo de 2018, la diferencia resultante entre dicha valuacion y los valores residuales reexpresados
ascendia a 221.850.683 asignados de la siguiente manera: 27.504.100 a TC Rey S.A., 184.729.739 a Rudaco S.A,,
209.656 a lviraretd S.A. y 9.407.188 a Forestadora Tapebicud S.A. El mencionado incremento, neto del
correspondiente pasivo diferido por 55.462.670 perteneciente 6.876.025 a TC Rey S.A., 46.182.434 a Rudaco S.A,,
52.414 a lviraretd S.A. y 2.351.797 a Forestadora Tapebicud S.A., ha sido registrado en el rubro “Saldo por
revaluacion” en el estado de evolucion del patrimonio neto por un total de 166.388.013, correspondiente
20.628.075 a TC Rey S.A., 138.547.305 a Rudaco S.A., 157.242 a lviraretd S.A. y 7.055.391 a Forestadora Tapebicua
S.A. Estas Ultimas cifras, para el caso de Rudaco S.A,, lviraretd S.A. y Forestadora Tapebicud S.A. se corresponden
con el porcentaje de participacion en el patrimonio neto de las mencionadas sociedades.

Al 31 de mayo de 2019, la diferencia resultante entre dicha valuacion y los valores residuales reexpresados
ascendia a 280.747.411 asignados de la siguiente manera: 11.609.764 a TC Rey S.A., 263.771.645 a Rudaco S.A,,
210.163 a lviraretd S.A. y 5.155.839 a Forestadora Tapebicud S.A. El mencionado incremento, neto del
correspondiente pasivo diferido por 70.185.191 perteneciente 2.902.439 a TC Rey S.A., 65.942.911 a Rudaco S.A,,
50.881 a lviraretd S.A. y 1.288.960 a Forestadora Tapebicud S.A., ha sido registrado en el rubro “Saldo por
revaluacion” en el estado de evolucion del patrimonio neto por un total de 210.562.220, correspondiente
8.707.325 a TC Rey S.A., 197.828.734 a Rudaco S.A., 159.282 a lvirareta S.A. y 3.866.879 a Forestadora Tapebicua
S.A. Estas Ultimas cifras, para el caso de Rudaco S.A,, lviraretd S.A. y Forestadora Tapebicud S.A. se corresponden
con el porcentaje de participacion en el patrimonio neto de las mencionadas sociedades.
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Al 31 de mayo de 2020, los importes revaluados de estos bienes de uso se determinaron sobre la base del trabajo
realizado por un especialista en valuaciones que reune condiciones idoneas y de independencia respecto de la
Sociedad. La diferencia resultante entre dicha valuacién y los valores residuales reexpresados desciende a
(174.970.355) asignados de la siguiente manera: 8.253.398 a TC Rey Sociedad Andnima, (178.801.625) a Rudaco
S.A., 59.945 a lviraretd S.A. y (4.482.073) a Forestadora Tapebicua Sociedad Andnima. La mencionada disminucion,
neto del correspondiente pasivo diferido por (43.740.927) perteneciente 2.063.903 a TC Rey Sociedad Andnima,
(44.699.853) a Rudaco S.A., 14.987 a lviraretd S.A. y (1.119.964) a Forestadora Tapebicua Sociedad Anénima, ha
sido registrado en el rubro “Saldo por revaluacién” en el estado de evolucién del patrimonio neto por un total de
(131.229.428), correspondiente 6.189.495 a TC Rey Sociedad Andénima, (134.101.772) a Rudaco S.A., 44958 a
lviraretd S.A. y (3.362.109) a Forestadora Tapebicua Sociedad Andnima. Estas Ultimas cifras, para el caso de Rudaco
S.A., lviraretd S.A. y Forestadora Tapebicua Sociedad Andnima se corresponden con el porcentaje de participacion
en el patrimonio neto de las mencionadas sociedades.

Al 30 de noviembre de 2020 el saldo por revaluacion de Tc Rey S.A. asciende a 35.527.149 y el de sus sociedades
controladas a 210.193.656. Adicionalmente, el saldo por impuesto diferido relacionado asciende a 81.906.934 a la
fecha indicada.

A la fecha de emision de los presentes estados contables, se encuentra pendiente la inscripcion de la revaluacion
técnica correspondiente al ejercicio 2020 ante la IGJ.

CONCILIACION CON LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF)

Por aplicacion de las normas de la Comisién Nacional de Valores (CNV) y de la Resolucion Técnica N° 26, modificada
por la Resolucion Técnica N° 29 y por la Resolucion Técnica N° 38 de la FACPCE, la sociedad controlante aplica, en la
preparacion de sus estados financieros, las NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB, por su sigla en inglés).

El 24 de octubre de 2011 la CNV dictd la Resolucidén General N° 592, en virtud de la cual los estados financieros de
las sociedades utilizados por las emisoras para aplicar el método de la participacién (del valor patrimonial
proporcional) o la consolidacion, segin corresponda, pueden prepararse de acuerdo con la RT N° 26 o siguiendo las
normas utilizadas para fines societarios o regulatorios. En el caso de que los estados financieros no se preparen de
acuerdo con la RT N° 26, debe contarse con una conciliacion del patrimonio neto, el resultado del periodo (utilizado
por la sociedad controlante) y el efectivo y sus equivalentes segun los estados contables presentados y los que
habrian surgido de la aplicacion de las NIIF.

En virtud de ello, se presenta a continuacion la conciliacién entre el patrimonio neto determinado de acuerdo con
las normas contables aplicadas en la preparacién de los presentes estados contables especiales intermedios
consolidados (las que se encuentran descriptas en la nota 2 a los mencionados estados contables especiales
intermedios consolidados) y el patrimonio que se hubiese determinado de haberse aplicado las NIIF al cierre del
presente periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre de 2020:

Patrimonio neto al 30 de noviembre de 2020 segtin NCPA 1.452.768.345
Partidas conciliatorias:
Participacion minoritaria en sociedades vinculadas (1.158.366)
Activos bioldgicos (81.977.417)
Llave de negocio. 129.475.473
Impuesto diferido 10.097.520
Patrimonio segun NIIF atribuible a los propietarios de la controladora 1.509.205.555
Participaciones no controladas segiin normas contables aplicadas 22.488.654
Ajuste a las participaciones no controladas por conciliacién con las NIIF (538.950)
Patrimonio al 30 de noviembre de 2020 segun NIIF 1.531.155.259
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Asimismo, se incluye a continuacion la conciliacion entre el resultado neto del periodo de seis meses finalizado el
30 de noviembre de 2020, determinado de acuerdo con las normas contables aplicadas en la preparacion de los
presentes estados contables especiales intermedios consolidados y el resultado integral total del mismo periodo
(utilizado por la sociedad controlante) que se hubiese determinado de haberse aplicado las NIIF:

Resultado neto del periodo de seis meses finalizado el

30 de noviembre de 2020 segiin NCPA — Ganancia 32.493.239
Partidas conciliatorias:
Participacion minoritaria en sociedades vinculadas 130.232
Activos bioldgicos 34.890.191
Impuesto diferido 2.998.627
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora por el periodo de
seis meses finalizado el 30 de noviembre de 2020 segln NIIF — Ganancia 70.512.289
Participaciones no controladoras (258.619)
Ajuste a las participaciones no controladoras por conciliacién con las NIIF 555.476
Resultado integral total del periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre de
2020 segun NIIF — Ganancia 70.809.146

1. Excepciones obligatorias a la aplicacion retroactiva de ciertas NIIF — Estimaciones

Los juicios, estimaciones y supuestos contables significativos realizados por el Directorio y la Gerencia de la Sociedad
para determinar los importes segun las NIIF al 31 de mayo de 2013 (fecha de transicidon a las NIIF por parte de la
sociedad controlante) y al 30 de noviembre de 2020, fueron consistentes con los realizados a la misma fecha, de
conformidad con las normas contables profesionales argentinas, tal como se describe en la nota 2, y reflejan las
condiciones existentes a las respectivas fechas.

2. Explicacion de las partidas conciliatorias

a) Participacién minoritaria en sociedades vinculadas

Tal como se indica en la nota 2.c) de los presentes estados contables especiales intermedios consolidados, la
participacién minoritaria permanente en Forestadora Tapebicua S.A. se valla a su valor patrimonial proporcional
calculado sobre el patrimonio de la misma, reexpresado a moneda de noviembre de 2020. Como consecuencia
de la disminucion del patrimonio neto de Forestadora Tapebicud S.A. por su valuacion segun las NIIF, se reconoce
una disminucién de dicha inversidon permanente, proporcional a la tenencia accionaria que TC Rey S.A. posee en
Forestadora Tapebicud S.A.

b) Activos bioldgicos

Dicho rubro se encuentra medido de acuerdo con el criterio que se indica en la nota 2.d) a los presentes estados
contables especiales intermedios consolidados. Por aplicacién del concepto introducido por la NIIF 13 relativo a
la determinacion del valor razonable desde una perspectiva de los supuestos que asumiria un participante de
mercado, la Sociedad ha considerado un cargo por el uso de los activos propios (tierras de su propiedad
afectadas al uso forestal) para la determinacién del flujo descontado de fondos netos a percibir, cuando se trate
de las plantaciones que se encuentran después de su etapa inicial de desarrollo biolégico.
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c) Llave de negocio

De acuerdo con las NCPA, la llave de negocio originada en la adquisicion de acciones de Rudaco S.A. e lvirareta
S.A. ha sido medida a su costo original reexpresado a moneda de noviembre de 2020 menos las amortizaciones
acumuladas al cierre de cada periodo calculadas sobre el mismo, con el limite del valor recuperable. Por
aplicacién de la NIIF 1 (parrafo C4, acapites gy h del apéndice C — Exenciones referidas a las combinaciones de
negocios), el importe en libros de la plusvalia en el balance de apertura es el importe en libros a la fecha de
transicion (01/06/2011) conforme normas locales. A partir de tal fecha y por aplicacién de la NIIF 3 (péarrafo B63,
apéndice B), cesa la deduccion de amortizaciones bajo NIIF y sélo se deducirdn, en caso de existir, las pérdidas
por deterioro de valor estimadas conforme las disposiciones de la NIC 36.

d) Impuesto diferido

Se han contemplado los efectos de los ajustes incluidos en los acapites anteriores en el impuesto diferido,
considerando la tasa impositiva aplicable.

No se incluye la conciliacién entre el efectivo y sus equivalentes al inicio y al final del periodo de seis meses
finalizado el 30 de noviembre de 2020 y los totales de cada una de las causas de su variacion en dicho periodo,
determinados de acuerdo con las normas contables aplicadas en la preparacion de los presentes estados
contables especiales intermedios consolidados y los mismos conceptos tal como se hubiesen determinado en
caso de aplicar las NIIF, dado que, por las razones indicadas en la nota 1, no se presenta el estado consolidado
de flujo de efectivo.

En la preparacién de las conciliaciones presentadas mds arriba en esta nota, la Sociedad ha considerado aquellas
NIIF que estima seran aplicadas por su sociedad controlante para la preparacién de sus estados financieros al 31
de mayo de 2021. Cabe aclarar que las partidas y cifras incluidas en las conciliaciones expuestas podrian
modificarse en la medida en que las NIIF vigentes en aquella fecha fueran distintas a las que fueron consideradas
en la preparacion de tales conciliaciones.

10. ACEPTACION DE OFERTA IRREVOCABLE POR ACTIVOS FORESTALES Y PAQUETE ACCIONARIO DEL GRUPO

El 30 de marzo de 2020 Celulosa Argentina S.A. celebrd un acuerdo con el grupo foresto-industrial austriaco SPS
Walholding GmbH (el “Comprador”) para la transferencia por parte de Celulosa Argentina S.A. del 100% del
paguete accionario de las sociedades subsidiarias TC Rey S.A., Rudaco S.A. e lviraretd S.A. (las “Acciones” y las
“Sociedades Transferidas”, segin corresponda) y de las propiedades de su subsidiaria Forestadora Tapebicua
S.A. descriptas a continuacion: (i) inmueble de 2.974 hectareas ubicado en el departamento de Santo Tomé,
Provincia de Corrientes y su vuelo forestal (“Unién”) e (ii) inmueble de 178 hectareas ubicado en el
Departamento de Santo Tomé, Provincia de Corrientes y su vuelo forestal (“Nu Pord”, y junto con Unidn, los
“Inmuebles”).

El precio de transferencia del inmueble Unidn sera de ddlares estadounidenses 2.077.683 y de su vuelo forestal
sera doélares estadounidenses 2.000.000 (mas IVA), sujetos a ciertos ajustes y deducciones vinculados al
consumo de madera entre el 1° de octubre de 2019 vy la fecha de transferencia de dicho inmueble y vuelo, y al
reembolso de ciertos créditos vinculados a la Ley forestal N° 25.080.

El precio de transferencia del inmueble Nu Pora sera de délares estadounidenses 266.723 y de su vuelo forestal
sera délares estadounidenses 155.594 (mas IVA), también sujeto a ciertos ajustes y deducciones vinculados al
consumo de madera entre el 1° de octubre de 2019 y la fecha de transferencia de dicho inmueble, y al
reembolso de ciertos créditos vinculados a la Ley forestal N° 25.080.
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El cierre de la transferencia de las Acciones y del inmueble Unidn se encuentra sujeto a una serie de condiciones,
algunas de las cuales son totalmente ajenas al control de las partes, tales como (i) la obtencion de los permisos y
autorizaciones gubernamentales del Registro Nacional de Tierras Rurales y de la Secretaria de Zonas de
Seguridad de Fronteras necesarias para que el Comprador, en su condicion de extranjero, pueda ser titular de las
Acciones y controlar la sociedad adquirente de Unidn, v (ii) el levantamiento de las prendas que pesan sobre las
Acciones y de las hipotecas que existen sobre los Inmuebles y otros bienes de las Sociedades Transferidas. Por su
parte, la transferencia de Nu Pora se encuentra sujeta al levantamiento de la hipoteca que pesa sobre dicho
inmueble y otras condiciones precedentes de estilo, pero no se encuentra sujeta a aprobaciones
gubernamentales dado que el comprador serd a un fideicomiso argentino.

En caso de consumarse la operacion, el producido sera aplicado al pago de la deuda financiera del grupo
economica sujeta a prenda e hipoteca, a capital trabajo y a preparar al grupo econdémico para futuras
inversiones que le permitan seguir manteniendo su liderazgo.

11. SITUACION DE LA SOCIEDAD A LA FECHA DE EMISION
a. Impacto Covid-19

A la fecha de la emision de los presentes estados contables en la Republica Argentina rigen ciertas restricciones
impuestas por el Gobierno Nacional con el fin de limitar la propagacion del Coronavirus COVID-19.

El Gobierno Nacional, a través del Decreto N° 297/2020, establecié un régimen de “Aislamiento social preventivo
y obligatorio” (ASPO) hasta el 31 de marzo de 2020, imponiendo el cierre de las fronteras y fuertes restricciones
para la circulacion de las personas a nivel nacional, dichas medidas incluyeron una serie de excepciones con
alcance a actividades consideradas “esenciales” y, por lo tanto, excluidas de dichas restricciones. Luego de
sucesivas prorrogas y modificaciones, el ASPO se encontré vigente hasta el 8 de noviembre de 2020y, a partir de
esa fecha, inicio el régimen de “Distanciamiento social preventivo y obligatorio” (DISPO), con mayor
flexibilizacion, que se encuentra vigente a la fecha de emision de los presentes estados contables. Si bien la
Sociedad es productora de productos esenciales para las cadenas de la higiene y sanidad, de la industria
alimenticia y de exportacién cuya produccién y comercializacién continda, las limitaciones impuestas afectan la
produccion y comercializacién de parte de la produccién.

En el contexto de la pandemia por coronavirus, el mercado foresto-industrial se vio gravemente impactado tanto
en las ventas internas como en las exportaciones.

Se redujo la produccién, se vieron afectadas las ventas totales, existe complicaciones con la logistica, en el
sistema financiero y la cadena de pagos.

A ello se suman las complicaciones existentes por la falta de lluvia, la consecuente sequia y los focos de
incendios que afectan la zona.

La Sociedad espera un incremento de sus ingresos para los proximos meses, con el levantamiento progresivo de
las medidas del aislamiento dictadas por el Gobierno.

Los presentes estados contables han sido preparados bajo el criterio de empresa en marcha que contempla la
realizacion de los activos y la cancelacién de los pasivos dentro del curso normal de los negocios y no incluyen
ningun ajuste o reclasificacién que pudieran resultar de la resolucion final de las incertidumbres descriptas aquf

enunciadas.
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b.Incendio forestal

Con fecha 23 y 24 de noviembre 2020, un incendio afectd Villa Corina y zonas adyacentes de la provincia de
Corrientes. El fuego alcanzé aproximadamente 20 mil hectdreas de plantaciones pertenecientes a empresas
forestales de la zona.

De dicho total, 227 hectareas correspondian a plantaciones de pino en etapa de desarrollo de Rudaco S.A,
sociedad controlada por Tc Rey S.A, las cuales se vieron afectadas por el siniestro. El volumen total de madera
comercial dafiada alcanza aproximadamente 60.000 m3 sélidos con corteza, las cuales, al 30 de noviembre,
fueron dadas de baja de las existencias de bienes de cambio.

El efecto de dicha baja se ve reflejado en el resultado por tenencia de pino crecimiento (Bosques — plantaciones
en desarrollo), con un impacto negativo de pesos $ 27,8 millones.

A continuacion, se expone la evolucion del rubro considerando el impacto del siniestro sufrido;

Activos bioldgicos en desarrollo:
Bosques — Plantaciones en desarrollo (luego de su etapa inicial de

desarrollo) antes del siniestro 385.642.810
Resultado negativo por siniestro (27.807.585)
Total 357.835.225
RAUL E. GRANILLO OCAMPO DOUGLAS ALBRECHT
Por Comision Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 29 de enero de 2021
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

EDUARDO RUBEN SELLE (Socio)
Contador Publico (U.N.R.)
C.P.C.E.C.AB.A.T2290, F2 153
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los Sefiores Accionistas de
TC Rey Sociedad Anénima

En nuestro caracter de miembros de la Comision Fiscalizadora de TC Rey Sociedad Anonima, hemos efectuado
una revision limitada de los documentos detallados en el apartado I siguiente. Los documentos citados
constituyen una informacién preparada y emitida por el Directorio de la Sociedad en ejercicio de sus funciones
exclusivas. Nuestra responsabilidad es informar sobre dichos documentos en base al trabajo realizado con el
alcance que se menciona en el apartado IL

D

1))

III)

DOCUMENTOS EXAMINADOS

Estados contables especiales intermedios consolidados de TC Rey Sociedad Andnima (en adelante
mencionada indistintamente como “TC Rey S.A.” o la “Sociedad”) y sus sociedades controladas (las que se
indican en la nota 2.j), que incluyen el estado especial consolidado de situacion patrimonial al 30 de
noviembre de 2020, los correspondientes estados especiales consolidados de resultados y de evolucion del
patrimonio neto por el periodo de seis meses finalizado en esa fecha y la informacion complementaria
contenida en sus notas 1 a 11.

El Directorio y la Gerencia de la Sociedad son responsables por la preparacion y presentacion razonable de
los estados contables de acuerdo con las normas contables vigentes en la Republica Argentina. Esta
responsabilidad incluye: (i) disefiar, implementar y mantener un sistema de control interno adecuado para la
preparacion y presentacion razonable de estados contables, de manera que éstos no incluyan distorsiones
significativas originadas en errores u omisiones o en irregularidades; (ii) seleccionar y aplicar politicas
contables apropiadas; y (iii) efectuar las estimaciones que resulten razonables en las circunstancias. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir un informe de revision limitada sobre dichos estados contables basada en
nuestra revision efectuada con el alcance mencionado en el capitulo 2 siguiente.

ALCANCE DE LA REVISION

Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes conforme lo dispuesto en la
Ley General de Sociedades Nro. 19.550.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el apartado I, hemos revisado el
trabajo efectuado por el auditor externo Deloitte. & Co. S.A., quien emitio su informe con fecha 29 de
enero de 2021 de acuerdo con las normas de auditoria vigentes en la Republica Argentina para la revision
limitada de estados contables de periodos intermedios. Dicha revision incluyd la verificacion de la
planificacion del trabajo, la naturaleza, alcance y oportunidad de los procedimientos aplicados y los
resultados de la revision limitada efectuada por dicha firma profesional.

Una auditoria requiere que el auditor planifique y desarrolle su tarea con el objetivo de obtener un grado
razonable de seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no veraces u errores significativos en
los estados contables. Una revision limitada consiste principalmente en aplicar procedimientos analiticos a
la informacion contable y en efectuar indagaciones a los responsables de las cuestiones contables y
financieras. El alcance de esta revision es sustancialmente menor al de una auditoria de estados contables
cuyo objeto es la expresion de una opinion sobre los estados contables tomados en su conjunto. Por lo
tanto, no expresamos tal opinion.

ACLARACIONES PREVIAS

Los estados contables especiales intermedios consolidados de TC Rey S.A. y sus sociedades controladas al
30 de noviembre de 2020 han sido preparados al solo efecto de ser utilizados para su consolidacion con los
estados contables intermedios de la sociedad controlante, Celulosa Argentina Sociedad Andénima. Dado el
proposito particular de estos estados contables consolidados, la Sociedad no ha considerado necesaria la
presentacion de toda la informacion bésica y complementaria requerida por las normas contables
profesionales vigentes en la Republica Argentina.





IV) INFORMACION DESTACADA

Sin perjuicio de la opinién vertida a continuacion, la que se mantiene en todos sus términos, se destaca la
informacion contenida en (i) la nota 8. que indica que a la fecha de emision de los presentes estados contables
intermedios consolidados se encuentra pendiente de inscripcion ante la Inspeccion General de Justicia el revalio
técnico de ciertos bienes de uso efectuada al 31 de mayo de 2020; (ii) la nota 10 a los estados contables
intermedios consolidados en la que se indica el acuerdo celebrado el 30 de marzo de 2020 para la venta de los
activos forestales del grupo econdmico al cual pertenece la Sociedad, sujeto al cumplimiento de determinadas
condiciones suspensivas.

V) CONCLUSION

a)

b)

<)

d)

Con base en la tarea realizada segin lo sefialado en el apartado II de este informe, que no incluyo la
aplicacion de todos los procedimientos necesarios para permitirnos expresar una opinion sobre la
razonabilidad de los estados contables objeto de esta revision, con la salvedad expresada en el acapite
IV) anterior, estamos en condiciones de informar que los estados contables especiales intermedios
consolidados de TC Rey S.A. y sus sociedades controladas al 30 de noviembre de 2020 mencionados
en el primer parrafo del capitulo 1 contemplan todos los hechos y circunstancias significativos de los
que hemos tomado conocimiento, de acuerdo con las normas aplicables de la Ley General de
Sociedades N° 19.550 y de la Comision Nacional de Valores, y se encuentran en proceso de
transcripcion en el libro Inventarios y Balances rubricado.

Los estados contables adjuntos surgen de los registros contables y extracontables de la Sociedad que se
encuentran en proceso de transcripcion en los libros rubricados. Segun surge de los mencionados
registros contables de la Sociedad, el pasivo devengado al 30 de noviembre de 2020 a favor del Sistema
Integrado Previsional Argentino en concepto de aportes y contribuciones previsionales ascendia a
$3.103.547 y no era exigible a esa fecha.

En cumplimiento de lo establecido en el art. 154 de la Resolucion 7/15 de la Inspeccion General de
Justicia de la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, informamos que hemos examinado la documentacion
relacionada con las Garantias de los Directores de la Sociedad requerida por el art. 76 de la antes citada
Resolucion que nos fuera suministrada sin que tengamos observaciones que formular.

Manifestamos asimismo que hemos realizado, en cuanto correspondian, las tareas previstas por el
articulo 294 de la Ley Nro. 19.550 que incluye la asistencia a las reuniones del Directorio y Asambleas.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 29 de enero de 2021.-

RAUL GRANILLO OCAMPO
Por Comision Fiscalizadora






