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MEMORIA
1. CONSIDERACIONES GENERALES
1.1. Contexto macroeconémico internacional

La economia mundial contina mostrando un ritmo moderado de crecimiento, tendencia que segln
los organismos internacionales persistira en el mediano plazo. En 2015, el crecimiento de la
economia mundial fue del 3,1%, y se espera que sea 3,4% en 2016 y alcance el 3,6% en 2017. La
dindmica del crecimiento durante 2015 mostré una desaceleracion de las economias emergentes,
en particular de China, que por primera vez desde 1990 exhibié un crecimiento inferior al 7% (en
torno a un 6,8%). La India, en cambio, ha venido mostrando una persistente alza desde 2013 que
alcanzd una tasa del 7,2% en 2015. Por su parte, la expansion en los paises desarrollados, si bien
todavia presenta tasas muy inferiores a las del mundo en desarrollo, se increment6 desde un 1,7%
en 2014 a un 1,9% en 2015. En un marco de crecientes incertidumbres derivadas de la volatilidad
financiera de China, conjuntamente con el replanteo de la economia de ese pais, que pasa de un
estrategia de crecimiento sostenida por la inversion con vistas a la exportacion a otra basada en el
consumo interno, se estima que su crecimiento se desacelerara hasta una tasa cercana al 6,4%. El
comercio mundial, por su parte, muestra tasas de crecimiento ain menores que las de la economia
global. En 2015, el volumen de comercio creci6 solo un 1,5% respecto de igual periodo del afio
anterior, porcentaje gque representa la tasa de crecimiento mas baja del periodo posterior a la crisis
financiera internacional de 2008 y 2009. La trayectoria de los precios de las materias primas, un
factor muy relevante para las economias de Latinoamérica, ha continuado a la baja en 2015, y para
2016 no se esperan cambios significativos. La evolucion de los precios de las materias primas
refleja cambios en las condiciones de oferta y de demanda (fuertemente determinada por el
crecimiento de China), asi como los efectos de la volatilidad y la especulacion financiera sobre los
precios de estos bienes, debido a su creciente papel como activos financieros. En el &mbito de los
mercados financieros, se observo en 2015 un aumento de la volatilidad, durante el primer semestre
por los problemas en Grecia y durante el segundo semestre por los acontecimientos en China.
Como consecuencia de la mayor volatilidad financiera, en conjunto con un aumento en diciembre
2015 de 25 puntos bésicos de la tasa de interés de referencia en los Estados Unidos, se prevé una
menor liquidez global y un gradual aumento del costo de los recursos financieros en los mercados
internacionales. Durante 2015 las economias emergentes se han visto afectadas por una menor
disponibilidad de flujos financieros, dadas la incertidumbre y la volatilidad que prevalecieron, en
mayor o menor medida, a lo largo de todo el afio.

Para la industria petroquimica, el bajo crecimiento del PBI mundial es una mala noticia, debido a
gue implica una demanda menor de sus productos mientras que la produccién se debe mantener
puesto que se trata de plantas de proceso continuo. Esto significa que las empresas buscaran
colocar sus excedentes en mercados que permitan el ingreso de esos productos a precios inferiores
a los que obtendrian si los vendieran en sus mercados de origen, préctica desleal que en inglés
recibe el nombre de “dumping”.

1.2. Contexto macroeconémico argentino

La economia argentina ha transitado el afio 2015 bajo la influencia de las elecciones provinciales y
nacionales por un lado, y de la escasez de divisas por el otro. En el plano politico, en agosto
tuvieron lugar las PASO (Primarias Abiertas y Simultdneas Obligatorias), y en octubre se realizé
la primera vuelta de las elecciones presidenciales, proceso que si bien no arrojé un claro ganador le
dio cierta ventaja al candidato oficialista. Finalmente, en noviembre la balanza se inclin6 hacia el
candidato opositor, que asumi6 sus funciones el 10 de diciembre. Por otra parte, a lo largo del afio
hubo elecciones en varias provincias para definir el recambio de gobernador.



En el plano econdmico, después de crecer un 0,5% en 2014, se estima para 2015 un crecimiento
del PBI del 2%. Si bien el afio 2015 se inicid en un contexto cambiario relativamente mas estable
que el de comienzos del afio anterior, con un nivel de reservas en aumento gracias a la
instrumentacion de un canje de monedas (swap) con China por 11.000 millones de dolares, entre
otras medidas llevadas a cabo a fines de 2014, se mantuvo la estrategia orientada a mitigar
tensiones cambiarias. Se emitieron titulos en dolares (alrededor de 2.000 millones de dolares) y se
sostuvo la politica de control de las importaciones y ciertas limitaciones a la remision de utilidades
al exterior.

Las tensiones cambiarias recrudecieron en el tercer trimestre del afio debido a la percepcion de
insuficiencia de divisas, luego del pago del vencimiento de deuda publica por cerca de 6.000
millones de dolares (que se sumaba a los pagos realizados previamente al Club de Paris y los
correspondientes al vencimiento del BONAR), la intensificacion de algunas medidas de
racionamiento y la cercania de las elecciones presidenciales.

El sector publico fue el factor mas importante de la dinamizacion de la economia, ya que el
consumo privado tuvo un desempefio moderado. La actividad econémica, en particular la
inversion, siguid seriamente afectada por la incertidumbre cambiaria, que tendié a acentuarse en
los meses previos a las elecciones presidenciales. La contraccion de la economia del Brasil,
principal destino de las exportaciones manufactureras del pais, y la caida del precio internacional
de la soja, principal producto de exportacion, afectaron negativamente la evolucion de las ventas
externas.

Con una economia restringida por la escasez de divisas, la politica econdémica se orientd
principalmente a mitigar tensiones cambiarias y a dinamizar la economia por la via fiscal, que tuvo
un sesgo expansivo, con un incremento anual del gasto primario superior al aumento de los
ingresos totales, lo que dio lugar a un resultado primario negativo. La expansion del gasto se debid
principalmente a los mayores montos destinados a prestaciones de la seguridad social, y a las
transferencias al sector privado (incluidos tanto los subsidios a las tarifas de servicios publicos
como las transferencias monetarias directas a los hogares).

El Tesoro Nacional se financi6 con adelantos transitorios del Banco Central y recurri6 al mercado
para financiar parte de las necesidades de pesos a través de la emision del BONAR 2017 y del
BONAD 17, este tltimo vinculado a la evolucién de la cotizacién del doélar. La deuda publica fue
equivalente al 43,7% del PIB, lo que implicd un incremento respecto del porcentaje registrado en
2014, que fue del 42,8%.

En materia de politica monetaria, las principales medidas tomadas durante 2015 se orientaron a
promover el crédito, estimular el ahorro en pesos y financiar la actividad productiva de las micro,
pequefias y medianas empresas. La autoridad monetaria fijé limites maximos a las tasas de interés
de determinadas lineas de crédito y a su vez se fijaron minimos a las tasas de interés pagadas por
ciertos depositos.

Con relacion al financiamiento productivo, se extendié la Linea de Crédito para la Inversién
Productiva (LCIP) en la segunda mitad del afio, y el crédito al sector privado fue el factor méas
importante de expansion monetaria, en gran medida debido a los programas orientados a facilitar
el acceso al financiamiento del consumo, que crecié mas que el financiamiento productivo. Por
otra parte, continud el financiamiento del sector pablico con recursos provenientes del Banco
Central, lo que contribuyd al crecimiento de la base monetaria.

Durante los primeros ocho meses del afio, el peso continué depreciandose con respecto al délar, a
un promedio del 1% mensual, en tanto que en septiembre y octubre las tensiones cambiarias se
acrecentaron y la depreciacion fue del 1,3% mensual. Esto se vio reflejado en la brecha entre el
tipo de cambio oficial y el paralelo (existente desde fines de 2011, tras el establecimiento de



medidas restrictivas en el mercado de cambios), que en junio era de alrededor del 45% y entre
septiembre y octubre llego al 68%.

Sin datos oficiales todavia a diciembre de 2015, se estima que la balanza comercial se ha
deteriorado en relacién con 2014. Durante el primer semestre del afio, la cuenta corriente de la
balanza de pagos arrojo un resultado negativo de 5.800 millones de ddlares (-2% del PIB), lo que
implicé un incremento del déficit respecto del registrado en el mismo periodo de 2014 (-1,3% del
PIB). Este resultado obedece a una caida las exportaciones de bienes y servicios —sobre todo por la
disminucién de la demanda brasilefia y la baja de los precios de los principales productos de
exportacion—, que no llegd a ser compensada por la reduccion de las importaciones, restringidas
por la politica de administracion del comercio. A la pérdida de divisas reflejada en la cuenta
corriente, se sumo la producida por la venta de dolares a particulares. Igualmente, el saldo de la
cuenta de capital y financiera fue positivo debido a la activacidn de sucesivos tramos del canje de
monedas acordado con China y de las emisiones de bonos publicos en moneda extranjera, antes
mencionados.

La inflacion se desaceler6 respecto de la registrada el afio anterior, en buena medida debido a la
utilizacion del tipo de cambio como ancla nominal, pero se mantuvo bastante por encima de la
media regional. Se estima que la inflacion de 2015 estuvo entre el 26 y el 27%; pero las
expectativas de devaluacion implicaron un recrudecimiento durante el periodo que fue entre la
primera vuelta y la asuncion del candidato electo, y llegé al 4% en diciembre.

El 10 de diciembre Mauricio Macri asumié la presidencia de Argentina. De signo opositor al
anterior, el nuevo gobierno levant6 las restricciones cambiarias a una semana de haber asumido y
dejo flotar el tipo de cambio. La cotizacion pasé de 9,84 el 16 de diciembre a 13,95 el 17 de
diciembre (Banco Nacion), lo que implico una devaluacion del 41.8%.

La devaluacion impulsé la inflacién. Para mantener al dolar dentro de una banda manejable, el
Banco Central elevo las tasa de interés mediante un aumento del rendimiento de las Lebac (Letras
del Banco Central) del 28% a 38% anual, superior a cualquier expectativa inflacionaria, con el fin
de atenuar la demanda de délares como activo de reserva y mecanismo de absorcion del singular
excedente monetario.

Durante el primer mes de gestién, el gobierno también eliminé las retenciones a la exportacion de
cereales y oleaginosas, con exclusion del complejo sojero que tendrd un esquema de recorte
gradual al ritmo de 5 puntos porcentuales por afio.

Se tomoé la decisién de incrementar las reservas del BCRA mediante un preacuerdo con los
exportadores de cereales y oleaginosas para que liquiden durante tres semanas operaciones
retenidas por USD 400 millones por dia, junto con otras medidas, como el acuerdo con el Banco
Central de China para convertir parte del canje de monedas en USD 3.000 millones de libre
disponibilidad y con un grupo de bancos de capital extranjeros por otros USD 10.000 millones y
también con organismos de crédito internacional. El anuncio de las medidas freno el drenaje de
divisas y posibilitd recuperar en tres semanas unos USD 1.400 millones, pese a que liberaron
pagos de nuevas importaciones, servicios turisticos y hasta algunos giros de dividendos de
empresas de capital extranjero.

Con respecto a las importaciones, el gobierno eliminé las DJAI: Declaraciones Juradas de
Necesidades de Importacion y lo reemplazd por un Sistema Integral de Monitoreo Importaciones
Automatico y no Automatico. Con este mecanismo se reducira a 10 dias el tramite para ingresar
productos desde el exterior.

En relacion con las tarifas de servicios pablicos, el gobierno ajustd las tarifas de energia eléctrica 'y
el proximo paso seria el sinceramiento de la tarifa de gas, atn sin fecha.



También esta en curso la negociacién con los Ilamados “holdouts”, con el objetivo de destrabar el
financiamiento externo, y ademas estan en estudio otras medidas para recomponer los ingresos de
los sectores mas vulnerables, como asi una modificacion en el régimen de retenciones de cuarta
categoria en el impuesto a las Ganancias.

Las medidas que el gobierno entrante tomo durante las primeras semanas aumentaron el déficit
fiscal de arrastre. Por lo tanto, el consenso de los analistas es que se deben acelerar otras medidas
vinculadas con la reduccion del déficit fiscal y la normalizacion de las relaciones internacionales
con vistas a obtener financiamiento externo. El proximo factor de estrés para el gobierno sera el
curso que tomen las paritarias frente a un recrudecimiento de la inflacién como consecuencia del
sinceramiento de tarifas.

1.3 Contexto macroeconémico de Brasil

La tendencia recesiva de la economia brasilefia, que ya se habia observado en 2014, se acentu6 en
2015. Se estima que el PIB descendio alrededor del 3,5%, debido a la acentuada caida de la
inversion y al menor consumo de las familias, situacion que contribuy6 a aumentar la tasa de
desempleo. Al mismo tiempo, el indice de precios al consumidor subié méas de un 10% en el afio, a
causa de una fuerte depreciacion de la moneda nacional y del incremento de los precios de la
energia y los combustibles. Como consecuencia de la contraccién de las importaciones, la balanza
de pagos registr6 una sustancial mejora, ya que el déficit de la cuenta corriente se redujo. A pesar
de la disminucion de la inversidn extranjera directa, el monto neto ingresado por este concepto
cubrio ese déficit, y las reservas internacionales del pais se mantuvieron estables. El sector publico
registraria un déficit primario de hasta un 2,0% del PIB en 2015 y un creciente déficit global
superior al 10% del PIB.

El gobierno, reelecto en 2014 por un nuevo periodo de cuatro afios, modificd en 2015 la direccion
de la politica econémica para recuperar el superdvit primario fiscal y controlar la expansion de la
deuda, e introdujo reformas en materia laboral y de seguridad social, asi como en algunos sectores
productivos. Especificamente, se intentd realizar un ajuste fiscal incrementando los ingresos y
controlando los gastos, con el fin de generar un superavit primario. El objetivo inicial fue alcanzar
un superdvit del 0,6% del PIB, mediante el aumento de las tasas de los impuestos y contribuciones
sobre los productos industrializados y sobre las ganancias, la aplicacion de reglas mas restrictivas
para el acceso a los beneficios de la seguridad social, como el seguro de desempleo, la amplia
reduccion de los gastos tributarios y los subsidios concedidos, que formaron parte de las politicas
anticiclicas, y la facilitacion del retorno de fondos brasilefios en el exterior. Con el agravamiento
de la recesion y sus impactos en la recaudacion, el gobierno reviso a la baja sus metas fiscales que
habian sido aprobadas por el Congreso Nacional, de un superavit primario inicial a un déficit
primario potencial de casi un 2,0% del PIB en 2015.

Debido a los menores niveles de produccion, ventas, empleo, sueldos, importaciones y operaciones
de créditos, toda la estructura tributaria percibié una caida de la recaudacion. Por otro lado, los
gastos primarios se redujeron menos del 3,3% en términos reales, ya que aln reciben la presion de
los mecanismos de incremento obligatorio, como el pago de jubilaciones y pensiones o de
subsidios. La repetida elevacion de la tasa de interés, junto con pérdidas financieras del banco
central, incidi6 en el alza de los pagos por intereses, y la deuda publica bruta se elevo
sustancialmente, a casi el 67% del PIB.

Para 2016, el gobierno federal ha propuesto al Congreso el restablecimiento de la contribucion
sobre las transacciones financieras, que en el pasado permitia recaudar casi un 1% del PIB, con el
proposito de financiar los gastos de la seguridad social. Ademas, se estd implementando una
reforma administrativa para disminuir los gastos corrientes y se han postergado los aumentos
salariales a los servidores publicos. La caida de los ingresos de los estados y municipalidades ha
exigido una pronta disminucion de los gastos, dadas las limitaciones que impone su



endeudamiento. En 2015, el banco central tom6 medidas para restringir la expansion de la moneda
y el crédito. La mas importante fue el alza de la tasa de interés del 11,75% al 14,25%. A su vez, las
tasas medias de los préstamos a empresas se elevaron al 21,5% vy las aplicadas a personas fisicas,
al 38,7%.

Ademas del aumento de las tasas de intereses, la politica monetaria fue complementada con una
acentuacion de la restriccion crediticia impuesta por los bancos privados, que se habia iniciado en
2013. A diferencia de lo ocurrido en 2014, los bancos oficiales no tomaron medidas contraciclicas
en 2015 y acompafaron a los bancos privados con una menor expansion de sus operaciones de
crédito.

En materia de politica cambiaria, en 2015 el real se devalu6é un 47% con respecto al délar (de
2,6562 el 31/12/2014 a 3,91 el 31/12/2015, segln datos del Banco Central do Brasil), pero con una
alta volatilidad que lleg6 a superar los 4 reales por délar. Con el fin de controlar esa volatilidad y
la velocidad de la devaluacion, el banco central mantuvo la politica de operaciones de canje de
monedas (swaps) y algunas operaciones de lineas de créditos.

Las dificultades internas de la economia brasilefia repercutieron en el sector externo, ya
condicionado por la débil evolucion de la economia mundial. A su vez, los sectores productivos
presentan de forma casi generalizada una actividad menor; el producto de la industria disminuy6
un 5,6% vy el de los servicios, un 2,15%, eliminando su contribucion positiva al crecimiento
econdmico que se observO en afios pasados. La produccién de la industria de transformacion
retornd a los niveles registrados durante la crisis del primer semestre de 2009, con una caida del
12% en el tercer trimestre de 2015 en comparacién con el mismo periodo de 2014. Por ultimo, el
producto de los servicios disminuy6 en el afio un 2,1%.

El sector agropecuario aln registra una tasa positiva de crecimiento del 2,1% en el afio, aungque en
el tercer trimestre su produccion fue un 2,0% inferior al mismo trimestre de 2014.

La tasa de inflacién hasta diciembre de 2015, medida por el indice de precios al consumidor
amplio (IPCA), fue del 10,67% acumulado en el afio, el nivel mas alto desde 2002. Esa abrupta
aceleracion de la inflacion se debid a la politica de correccion de precios de la energia y los
combustibles ejecutada en el inicio del actual gobierno, con incrementos del 50,4% en la energia
residencial, del 22% en el gas de cocina y del 18,6% en la gasolina. A su vez, se observa una
creciente transmision de los aumentos a todos los productos, incluidos los alimentos y la vivienda.

Las dificultades en el escenario politico, la incertidumbre sobre la implementacion de medidas
fiscales, el poco impacto que tuvo en la inflacidn la politica monetaria de altas tasas de interés,
junto con la volatilidad cambiaria y la falta de dinamismo del comercio exterior, componen un
ambiente arduo para la toma de decisiones, tanto para los inversores como para los consumidores,
en relacién con compromisos de mediano y largo plazo.

2. SITUACION SOCIETARIA

El 6 de febrero de 2015 se reunid el directorio de Solvay Indupa S.A.I.C. y aceptd por unanimidad
la renuncia presentada por el Sr. Olivier Yves Théodore Hugues du Roy de Blicquy a su cargo de
director titular y se design6 como director titular interino al Sr. Arnaud Valenduc, aprobandose
una nueva distribucion de cargos del directorio, que quedd constituido de la siguiente manera:
Presidente: Juan Alberto Cancio; Vicepresidente 1°: Maria Rosa Villegas Arévalo; Vicepresidente
2°: Pablo Elias Taboh; Directores Titulares: Arnaud Valenduc, Osvaldo Héctor Bort, Javier
Antonio Torrent y Lucia Belén Gutiérrez; Directores Suplentes: Osni De Lima, Eduardo José
Calvo, Jorge Héctor Francisco Pérez y Silvia Montalbano. Asimismo, se designo al Sr. Arnaud
Valenduc para que sea la persona a cargo del gerenciamiento diario de Solvay Indupa S.A.l.C.




El 9 de marzo de 2015 se reunio el directorio de Solvay Indupa S.A.1.C. y se aprob6 la politica de
dividendos que se encontrard vigente hasta el ejercicio que se inicia el 1° de enero de 2017. En
dicha reunidn se aprobaron los Estados Financieros Consolidados y Estados Financieros Separados
que incluyen: Estado de Situacion Financiera, Estado de Resultado Integral, Estado de Cambios en
el Patrimonio Neto, Estado de Flujo de Efectivo, Notas y Anexos al 31.12.14, Memoria,
Informacién Adicional, Resefia Informativa, Anexo Informe Sobre el Cddigo de Gobierno
Societario, Informe Anual de Gestion del Comité de Auditoria y el Informe de la Comision
Fiscalizadora. Asimismo, se informo acerca de la evolucion de los negocios de la compafiia, se
designé al Sr. Eduardo José Calvo como secretario del directorio y se incorporaron nuevos
apoderados a los poderes vigentes. En la misma reunidn se resolvié convocar a asamblea ordinaria
y extraordinaria de accionistas para el 28 de abril de 2015.

El 7 de abril de 2015 se reuni6 el directorio de Solvay Indupa S.A.l.C. y resolvid aprobar la
propuesta para la consideracion de los puntos del orden del dia de la Asamblea Ordinaria y
Extraordinaria de Accionistas a celebrarse el dia 28 de abril de 2015.

El 28 de abril de 2015 se celebré la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas
de la Sociedad en la cual se aprob6 la documentacién mencionada en el articulo 234 inc. 1° de la
Ley N° 19.550, correspondiente al ejercicio econdémico N° 67 cerrado el 31 de diciembre de 2014.
Asimismo, se determind fijar en 7 el nimero de Directores titulares y en 4 el de suplentes, y se
procedié a su eleccion. Ademdas se procedié a nombrar como miembros de la Comision
Fiscalizadora a los sefiores German A. Ferrarazzo, Jorge Gebhardt y Carlos Alberto Campos como
Sindicos Titulares, y a los sefiores Rafael La Porta Drago, Marcelo Gebhardt y José Alberto
Curotto como Sindicos Suplentes.

También el 28 de abril de 2015, se reunié el Directorio designado por la Asamblea y, previa
aceptacion de la designacion por parte de los directores, se procedié a la distribucion de los cargos
de la siguiente forma: Presidente: Juan Alberto Cancio; Vicepresidente 1°: Arnaud Valenduc;
Vicepresidente 2°: Pablo Elias Taboh; Directores Titulares: Osvaldo Héctor Bort, Javier Antonio
Torrent, Santiago Carregal y Silvia Montalbano; Directores Suplentes: Eduardo José Calvo, Diego
Agustin Chighizola, Jorge Héctor Francisco Pérez y Fernando Emilio Lopez Amador.

El 8 de mayo de 2015 se reuni6 el directorio y aprob6 por unanimidad los Estados Financieros
Consolidados y Estados Financieros Separados que incluyen: Estado de Situacion Financiera,
Estado de Resultado Integral, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujo de
Efectivo, Notas y Anexos al 31 de marzo de 2015. Se aprob6 asimismo la Informacion Adicional a
las Notas de los Estados Contables, la Resefia Informativa y el Informe de los Sindicos. Se resolvio
aprobar por unanimidad los Estados Contables Especiales al 31 de diciembre de 2014, requeridos
por la RG 3.363/12 de la AFIP.

El 7 de agosto de 2015 se reuni6 el directorio de Solvay Indupa S.A.1.C. y aprobd por unanimidad
los Estados Financieros Consolidados y Estados Financieros Separados que incluyen: Estado de
Situacion Financiera, Estado de Resultado Integral, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto,
Estado de Flujo de Efectivo, Notas y Anexos al 30 de junio de 2015. Se aprob6 ademas la
informacién adicional a las Notas de los Estados Contables, la Resefia Informativa y el Informe de
los Sindicos. Asimismo, en dicha reunidn, el directorio resolvid revocar determinados poderes de
la sociedad, otorgar una indemnidad a favor de los directores que fueran incorporados a partir de la
designacion resuelta por la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria del 28 de abril de 2015 en el
marco de lo establecido por la reunién de directorio del 26 de junio de 2013 y se informo acerca
del estado y gestién de los negocios de la sociedad.

El 5 de noviembre de 2015 se reunié el directorio de Solvay Indupa S.A.l.C. y aprob6 por
unanimidad la renuncia del Sr. Pablo Elias Taboh a su cargo de director titular y vicepresidente 2°,
la designacién del Sr. Osvaldo Bafios como director titular y que el Sr. Santiago Carregal pase a



desempefiarse como vicepresidente 2°, quedando el directorio constituido de la siguiente manera:
Presidente: Juan Alberto Cancio; Vicepresidente 1°: Arnaud Valenduc; Vicepresidente 2°:
Santiago Carregal; Directores Titulares: Osvaldo Héctor Bort, Javier Antonio Torrent, Osvaldo
Barfios y Silvia Montalbano; Directores Suplentes: Eduardo José Calvo, Diego Agustin Chighizola,
Jorge Héctor Francisco Pérez y Fernando Emilio Lopez Amador. En dicha reunién se resolvio
asimismo dejar constancia de la integracion del Comité de Auditoria, el cual quedd constituido de
la siguiente manera: Miembros Titulares: Osvaldo Héctor Bort (Director independiente); Javier
Antonio Torrent (Director independiente) y Juan Alberto Cancio (Director no independiente);
Miembros Suplentes: Jorge Héctor Francisco Pérez (Director independiente) y Santiago Carregal
(Director no independiente). Se aprob6 por unanimidad el otorgamiento de carta de indemnidad a
favor del Sr. Osvaldo Bafos. Fueron aprobados por unanimidad los estados financieros
consolidados y estados financieros separados que incluyen: Estado de Situacion Financiera, Estado
de Resultado Integral, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujo de Efectivo,
Notas y Anexos al 30 de septiembre de 2015. Asimismo, se aprob6 la informacion adicional a las
notas de los estados contables, la resefia informativa, el informe de los sindicos y se informé
acerca del estado y gestion de los negocios de la sociedad.

El 14 de diciembre de 2015 se reunio el directorio y aprobd por unanimidad las renuncias de la
Sra. Silvia Rita Montalbano y el Sr. Fernando Emilio Lépez Amador a sus cargos de Directora
Titular y Director Suplente respectivamente y el Presupuesto Anual para el ejercicio que se inicio
el 1° de enero de 2016. Asimismo, aprob6 por unanimidad el otorgamiento de un poder a favor de
Denise Porcelli para actuar en representacion de Solvay Indupa S.A.I.C. en las asambleas de su
controlada, Solvay Indupa do Brasil S.A. Ese mismo dia, el directorio se reunié y tomo nota de la
decision de explorar la posibilidad de iniciar negociaciones con el grupo de control para la
concretizacion de acuerdos que tengan por objeto transmitir efectos econémicos de ciertos pasivos
de medio ambiente a alguna de las sociedades que forman parte del Grupo Solvay.

3. SISTEMA DE CONTROL INTERNO

En la estructura administrativa de la Sociedad existen grados diferenciados de autoridad para la
toma de decisiones. Desde la base de la pirdmide hacia la cuspide, esas instancias estan
representadas por los Jefes de Servicio, los Gerentes de Division, y el Directorio de la Sociedad.
Esos distintos niveles de autoridad se hallan definidos en la descripcion de tareas de cada puesto, y
en las normas y procedimientos vigentes.

La Sociedad ha establecido el control interno sobre la base de la delegacion de poderes de
representacion claramente definidos y normas y procedimientos que regulan los procesos. Ademas,
los auditores externos de la Sociedad llevan a cabo periddicas evaluaciones de control interno
conforme a las normas de auditoria generalmente aceptadas, con el proposito de determinar el
alcance, naturaleza, y oportunidad de los procedimientos de auditoria necesarios para respaldar su
opinion sobre los estados contables considerados en su conjunto.

Desde mayo de 2004 existe un Comité de Auditoria que cumple con las normas establecidas por el
Régimen de Transparencia de la Oferta Publica, 6rgano que a partir de ese momento ha
desarrollado las funciones propias de su responsabilidad.

4. ACTIVIDAD INDUSTRIAL

Durante el afio 2015 se realizaron importantes de proyectos de inversion, y se pusieron en servicio
nuevas instalaciones orientadas fundamentalmente a consolidar y mejorar la operacién de las
lineas de produccion. También tuvo lugar una importante parada planificada de mantenimiento de
las unidades durante el periodo invernal, reduciendo, de esta manera, el impacto en la produccion
de las restricciones en el suministro de materias primas energéticas.



El afio termin6 con volimenes acumulados de produccién de PVC, que se ubican dentro de los
mejores registros histéricos de la fabrica, lograndose compensar la importante parada planificada
por mantenimiento.

Este buen desempefio se complementa con excelentes indicadores de calidad de los productos, que
respondieron a los requerimientos mas exigentes y rigurosos del mercado local y del mercado de
exportacion.

Continuando con el programa de gestion basado en la excelencia operativa, durante el 2015 se
logré aumentar y consolidar la capacidad diaria de produccion, al tiempo que se pudo moderar el
incremento de los costos operativos, que se mantuvieron por debajo de la inflacién anual.

A fines de enero de 2015, un mal funcionamiento de la unidad de tratamiento de salmuera causo
una reduccion en la unidad de produccién de Soda Caustica Liquida, que afectd el volumen de
produccion de soda caustica durante febrero, pero se consiguié recomponer la situacion en la
segunda mitad de marzo. Durante el resto del afio se trabajé intensamente en la ejecucion del plan
de mantenimiento especial de las dos salas de electrolisis, plan que se concluy6 en el mes de
diciembre pasado. Esto permitird una mejora substancial en la confiabilidad de la planta de Soda
Caustica y un mejor factor de servicio de la unidad.

Las pérdidas de produccion de PVC del afio se debieron principalmente a la parada por
mantenimiento planificado de la unidad de VCM, que fue programada y realizada exitosamente
durante el periodo invernal, estacion con mayor riesgo de sufrir restricciones en el suministro de
materias primas energeéticas.

La unidad de Soda Caustica Perlas ha operado alineada con los requerimientos comerciales y en
funcidn de la disponibilidad estacional de gas natural.

Los niveles de produccion alcanzados al cierre son los siguientes:

2014 2015 Diferencia
Produccion PVC 204.882 204.045 (0,4%)
Produccion VCM 204.952 202.977 (1,0%)
Produccion Soda Caustica Liquida 153.488 144.546 (5,8%)
Produccion Soda Caustica Perlas 20.065 18.930 (5,7%)

No hubo incidentes de proceso significativos o con impacto en el exterior de la fabrica, y el
desempefio ambiental de las instalaciones ha sido excelente, habiéndonos permitido mantener en
vigencia todos nuestros permisos ambientales de operacion frente a las autoridades competentes de
aplicacion.

En cuanto a seguridad laboral, no hemos sufrido accidentes personales de importancia durante todo
el ejercicio, lo que pone de manifiesto la eficacia de nuestro sistema de gestion de seguridad para
mitigar riesgos, asi como también el compromiso de toda la organizacion en la prevencion de
accidentes personales.



5. ACTIVIDAD COMERCIAL
PVC Suspension
Situacion del mercado mundial

La caida de precios internacionales de PVC iniciada hacia fines de agosto de 2014 solo mostr6 una
recuperacion entre febrero y abril de 2015. A partir de ese momento, el precio internacional de
referencia se mantuvo a la baja hasta fin de afio, alcanzando su més bajo nivel, similar al registrado
a mediados de 2009.

Esa situacion se dio en un contexto de baja del precio del petréleo, fortalecimiento del ddlar,
devaluacion de monedas latinoamericanas, baja demanda global de PVC y fuerte presién a la baja
en los precios de Asia.

Los productores de EE.UU. buscaron mayores mercados en Latinoamérica para sus excedentes de
producto, dada la menor demanda de sus principales compradores en paises asiaticos y del Medio
Oriente. Como el principal productor asiatico, rector de precios de exportacién, mantuvo tendencia
a la baja, hubo ofertas a muy bajos precios desde EE.UU. hacia el mercado latinoamericano.

Colombia por su parte aumenté el volumen de exportacidén a paises de Latinoamérica, con una
politica agresiva de precios, acompafada por el beneficio, frente a EE.UU., de la no existencia de
arancel de importacion.

Para los primeros meses del 2016 hay incertidumbre en el comportamiento del mercado de PVC en
Latinoamérica, en un marco de caida de precio de etileno y petr6leo. Se espera que la caida de
precios se mantenga hasta el mes de febrero.

Mercado Interno

Durante este afio 2015 ha ingresado a la Argentina PVC Suspension proveniente de los EE.UU. y
de otros mercados a precios notoriamente mas bajos que los vigentes en sus paises de origen, lo
cual representa claramente una politica de “dumping”. Esta practica desleal de introducir al pais
producto a precios deliberadamente bajos es la causa principal del deterioro del margen bruto de la
Sociedad, toda vez que se ha mantenido una politica conservadora en materia de precios. Por esta
razén se han iniciado las gestiones para que el estado argentino inicie una investigacion de
dumping para producto proveniente de EE.UU.

En el mercado argentino de PVC suspension, durante el 2015 se registrd un incremento del 10% en
la demanda aparente en comparacion con el 2014, mientras que las ventas de la compafiia
crecieron un 2%. Las importaciones mostraron un crecimiento de 37%.

En el mercado doméstico de PVC emulsion, producto que se importa desde nuestras instalaciones
en Brasil, la demanda aparente en volumen crecié 11% mientras que las ventas de la compafiia
subieron 55%.

Exportaciones

Para compensar el menor volumen de exportaciones a Brasil, se incrementé en un 50% el volumen
exportado a otros paises de Sudamérica y a partir del ultimo trimestre de 2015 se buscé mercado
en otros paises como Turquia e India, hacia donde se exportaron 6000 toneladas. Con estas
acciones, el total de exportaciones se ubicd en 8% en volumen menos que en 2014.



Soda Caustica

Las ventas totales de soda céustica durante el ejercicio 2015 (mercado local y exportacion)
disminuyeron un 6% en volumen.

El volumen de ventas de Soda Caustica Solucion en el mercado local se mantuvo précticamente
constante con respecto a 2014 (baja de 1% por ingreso de producto importado) La compafiia logro
una participacién en el mercado del 48%.

Por su parte, las ventas de Soda Céustica Perlas en el mercado local aumentaron un 3% respecto al
afio anterior, con una participacion de mercado de 83%.

Esto ha llevado a que el volumen vendido en el mercado local entre ambos productos haya sido del
mismo nivel que en 2014.

La exportacion de Soda Caustica Solucion disminuy6 un 10% en comparacion con el 2014. Esto se
debié a la priorizacién de ventas en el mercado local junto con una menor disponibilidad de
producto consecuencia de la parada de planta registrada en la segunda mitad de afio. La cantidad
exportada de Soda Caustica Perlas disminuyd un 49%.

6. ORGANIZACION DE PERSONAL
1. Hechos Relevantes del afio

Durante el 2015 se decidi6 encarar un proceso de revision interna del area con el objeto de estar
preparados para los nuevos desafios que se presentan.

No obstante ello, la mision del area del area de Recursos Humanos se focaliz6 en mantener un
ambiente de trabajo motivador en términos de desarrollo personal, compensaciones y beneficios
acordes al mercado.

Las acciones del area se focalizaron en:

e Incorporar el Programa de Précticas Profesionalizantes, tanto para el nivel terciario como
para estudiantes secundarios de Escuelas Técnicas, con el objetivo de contribuir a la
apertura de canales que viabilicen una primera experiencia laboral para los jovenes y
descubrir potenciales nuevos talentos. En este aspecto fue muy importante incrementar la
relacién con Escuelas Técnicas y Universidades Nacionales.

e Fortalecer la retencion de talentos, identificados por su desempefio y competencias como
de alto potencial a través de un Plan de Carrera que contemple su desarrollo mas avanzado
que el resto.

e Sostener el programa de salud buscando proteger y promover las condiciones de salud de
los colaboradores. Para ello se trabajo en el mejoramiento de las prestaciones de la obra
social para todo el personal y en promover un cambio a un estilo de vida saludable a través
del acceso a beneficios en actividad fisica y control de estrés, en gimnasios que mantienen
convenio con la Empresa.

e El modelo de Desempefio cumple un rol fundamental en el desarrollo del personal de
Solvay Indupa, que es evaluado afio tras afio. EI modelo evalla el desempefio como un
todo, cubriendo desde la evaluacion de la performance global del negocio y el
cumplimiento de las metas establecidas y acordadas con el empleado a principio de cada
afio, los comportamientos y las cualidades demostradas en relacion a la funcién actual y
las aspiraciones de carrera.



e Fortalecimiento de las relaciones con los sindicatos sobre la base del dialogo y la
transparencia de nuestras acciones en las distintas instancias que las negociaciones
presentan.

e La Capacitacion del personal, donde todos tienen acceso a una amplia oferta segun
competencias globales y funcionales requeridas para los puestos.

2. Dotacion

31-12-2014 31-12-2015

Bahia Blanca 518 521
Buenos Aires 36 39
TOTAL 554 560

7. POLITICA DE REMUNERACIONES

Solvay Indupa adopta el método internacional de descripcion y evaluacion de puestos llamado
“Sistema Hay”, para llevar adelante la administracion de las remuneraciones de sus niveles
gerenciales, jefaturas, supervisiones y personal no agremiado en general.

En cuanto a las remuneraciones del personal agremiado, se discuten paritarias anuales con el
Sindicato del Personal de Industrias Quimicas, Petroquimicas y Afines de Bahia Blanca. junto con
el resto de las empresas que conforman el Polo Petroquimico de Bahia Blanca.

8. SEGURIDAD, HIGIENE LABORAL Y MEDIO AMBIENTE

En las funciones referidas a seguridad, higiene laboral y medio ambiente, la Sociedad adhiere a los
lineamientos del programa “Compromiso de Progreso” del Grupo Solvay.

En materia de Seguridad, el punto mas destacado en el afio 2015 ha sido el afianzamiento del
Programa Estimulo de Prevencion de Accidentes. Cada trimestre se evala el cumplimiento de los
objetivos de capacitacion en seguridad y los planes de accion preventivos de cada area de la
compafiia y en las empresas contratistas. Si en ese periodo, ademas, no se ha registrado ningln
LTA ("Lost Time Accident" o accidente con pérdida de tiempo), se otorga un obsequio para el
personal de la Compafiia y el de empresas contratistas.

Otra actividad destacada fue, a principios de noviembre, la “Semana de la Seguridad”, durante la
cual se desarrollaron charlas y talleres focalizados en el aspecto comportamental.

En 2015 tuvo lugar el Paro Programado de Planta, que dur6 22 dias y durante el cual se realizaron
tareas de mantenimiento, sin que se hayan registrado accidentes, lo que demuestra el compromiso
del personal propio y de la empresas contratistas; todo esto apoyado por la campafia de difusion de
las “8 Reglas de Solvay que Salvan Vidas” y una fuerte presencia del personal de Seguridad en la
Planta para colaborar en el logro de este importante objetivo: Cero Accidente.

En forma paralela, durante la parada por Mantenimiento se substituyé el reactor de
Oxihidrocloracion, llevado a cabo con éxito gracias a un arduo trabajo de cada una de las areas de
Solvay Indupa, ya que la unidad se puso en servicio sin incidentes de salud, seguridad y medio
ambiente.



En lo que respecta a la preparacion para las emergencias, se realizaron simulacros en las Unidades
Productivas de PVC con una hipotesis de fuga tdxica, y en CVM (Cloruro de Vinilo Mondmero),
bajo la hipdtesis de incendio. También se realiz6 un simulacro de Evacuacion de las oficinas de
Puerto Madero. Todos estos simulacros fueron ejecutados bajo las directivas de la Norma NFPA®
1600.

Solvay Indupa forma parte del Proceso APELL® de Bahia Blanca, y en 2015 la empresa particip6
en todas las actividades realizadas por las diferentes comisiones.

En Higiene Laboral, como viene ocurriendo en los ultimos afios, se obtuvieron muy buenos
resultados en el monitoreo de los distintos agentes quimicos a los cuales esta expuesto el personal.
Estos resultados denotan que se mantiene un ambiente de trabajo controlado y que el personal
respeta los procedimientos preventivos.

Se actualiz6 la identificacion de peligros y evaluacion de riesgos en todas las areas productivas de
acuerdo con el modelo de la norma OHSAS (Occupational Health and Safety Assessment Series)
18001.

En el terreno del cuidado del Medio Ambiente, el complejo de Bahia Blanca ha obtenido por tercer
afio consecutivo uno de los mejores desempefios del grupo de Industrias en el marco del Programa
de Cuidado Responsable del Medio Ambiente, administrado por la Camara de la Industria Quimica
y Petroquimica de la Republica Argentina.

Durante el afio 2015 se continu6 trabajando intensamente en el desarrollo de diferentes proyectos y
optimizacion de procesos tendientes a mejorar el desempefio ambiental. Por ejemplo, en la Unidad
Productiva de PVC, se llevo a cabo el comisionado y puesta en servicio de los filtros Dynasand,
cuyo objetivo es remover la materia organica soluble del efluente, identificada analiticamente
como DBO (Demanda bioldgica de oxigeno) y DQO (Demanda quimica de oxigeno)

(1) NFPA (National Fire Protection Association) es una organizacion creada en Estados Unidos, encargada de crear y
mantener las normas y requisitos minimos para la prevencion contra incendio, capacitacion, instalacion y uso de medios
de proteccion contra incendio, utilizados tanto por bomberos, como por el personal encargado de la seguridad. Sus
estandares conocidos como National Fire Codes recomiendan las practicas seguras desarrolladas por personal experto en
el control de incendios.

(2) APELL (Awareness and Preparedness for Emergencies at Local Level) es la denominacién de un proceso de
concientizacion y preparacion para emergencias, diseflado por Naciones Unidas, que busca proveer respuestas
organizadas ante la eventualidad de accidentes tecnol6gicos de magnitud.

9. SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADA

En el afio 2015, la Sociedad ha obtenido un EBITDA (ganancia operativa mas amortizaciones)
positivo de millones $ 136,2.

Las principales variaciones en los rubros de los EECC Consolidados fueron:

e Un aumento de los pasivos bancarios y financieros de corto plazo de millones $ 161,5
compensado con una reduccién de los pasivos bancarios y financieros de largo plazo de
millones $ 73,4, que representan un incremento neto de millones $ 88,1.

Al mismo tiempo las disponibilidades e inversiones transitorias disminuyeron en millones
$ 150,4.
De esta manera la variacion en la posicién financiera neta de la Sociedad fue de ($ 238,5).

e Esta variacion en los pasivos bancarios y financieros se debe principalmente a un aumento
de las necesidades financieras de la Sociedad al impacto de una apreciacion del Real
brasilefio respecto del Peso argentino (aproximadamente millones $ 29). Cabe destacar la



politica de la Sociedad de financiarse, en las respectivas monedas locales (reales y pesos)
con el objetivo de minimizar el riesgo cambiario.

El 21 de diciembre de 2015, Standard & Poor’s informé la EVALUACION GLOBAL 4 de las
acciones ordinarias de Solvay Indupa S.A.I.C. (S). Sigue el texto de la calificacion:

“SI presentd un fuerte deterioro en su desempefio operativo y financiero desde el segundo
semestre de 2008, explicado principalmente por una fuerte caida en la demanda de sus productos,
menores precios internacionales y aumento en sus costos operativos. Aun cuando desde 2013 la
compafia reporta un resultado operativo positivo, su resultado neto continla negativo a raiz de la
significativa carga de intereses. Standard & Poor’s considera que la capacidad de generar
ganancias de Sl es BAJA, dado que, si bien esperamos que la comparfiia mejore sus niveles de
rentabilidad final en los proximos doce meses, creemos que los mismos continuarian cercanos a
cero.

Por otro lado, las acciones de Sl que cotizan en la Bolsa de Comercio de Bueno Aires (BCBA),
mostraron una participacion en las Ultimas 252 ruedas al 3 de diciembre de 2015 de 0,18% del
volumen negociado. Aun cuando el volumen negociado disminuyo en los Gltimos trimestres (el
mismo ascendia a 0,24% al 16 de abril de 2015) mantenemos la MEDIA liquidez asignada a los
titulos calificados.

Continuaremos monitoreando el volumen negociado y revisaremos la liquidez a BAJA en caso
que la participacion en el mercado de S| continte con tendencia decreciente.

El 17 de diciembre de 2013, Braskem S.A. (calificada ‘BBB-’ en revision especial con
implicancias negativas por Standard & Poor’s) anuncié una oferta publica para la adquisicién de
todas las acciones emitidas y en circulacion de Solvay por un valor de US$ 290 millones ($1,35
por accién). No obstante, el 3 de enero de 2014 la Comision Nacional de Valores (CNV) rechazé
la oferta presentada por Braskem por considerar no equitativo el precio ofrecido y, en
consecuencia, en febrero de 2014, Braskem mejoro su oferta a $2,40 por accion. La conclusion y
efectiva implementacion del acuerdo de compraventa estan sujetas, ademas, a la aprobacién de la
adquisicion por el Consejo de Administracion de Defensa Econémica (CADE) de la Republica
Federativa de Brasil. A la fecha, el CADE impugno la operacion por entender que la misma tendria
un potencial efecto anticompetitivo. Continuaremos monitoreando la situacion e incorporaremos a
nuestro analisis cualquier novedad significativa.

El solido posicionamiento de Sl en la industria petroquimica y quimica regional se deriva
fundamentalmente de su competitiva estructura de costos, caracterizada principalmente por las
eficiencias provenientes de su adecuada integracion vertical. SI es el principal productor de
policloruro de vinilo (PVC) y soda céustica en Argentina y segundo productor de PVC en Brasil,
con fuertes participaciones en esos mercados y en la region.

Los niveles de rentabilidad de Sl son voldtiles, reflejando la evolucion de los precios
internacionales de sus productos considerados commaodities, la naturaleza ciclica de la industria y,
los niveles de demanda doméstica en sus mercados de operacion, asi como también la evolucién de
los tipos de cambio de la region.

Las condiciones macroecondmicas asociadas a nuestro escenario base incluyen un aumento del
producto bruto interno de 1,1% en 2016 y 2,9% en 2017, una tasa de inflacion de 40% en 2016 y
20% en 2017 y un tipo de cambio de 16 pesos por ddlar para 2016 y 20 pesos por dolar para 2016,
tarifas de servicios publicos congeladas, suba de la tasa de interés e imposibilidad para acceder a
los mercados de crédito internacionales.



En 2015, asumimos un descenso en volumenes comercializados en torno a 5%, a raiz de menor
produccidn en el primer trimestre originado por fallas operativas e incidentes de mantenimiento y
la interrupcion en el suministro de etileno en octubre de 2015. Asumiendo un margen de EBITDA
en un rango de 8%-10%, esperamos que el mismo se encuentre cerca de $450 millones, en
comparacion a $438 millones reportados en los Gltimos 12 meses al 30 de septiembre de 2015.
Asimismo, en los préximos dos afios, anticipamos una carga por intereses de aproximadamente
$450 millones, asumiendo un nivel de deuda financiera relativamente estable, pero crecientes tasas
de interés bajo la situaciébn macroeconémica actual. Bajo estos supuestos esperamos que Sl
continue presentando resultado neto negativo en el periodo analizado.

ANALISIS BURSATIL

Al 3 de diciembre de 2015, el precio de la accion ascendia a $3,67. Tomando las Ultimas 62 ruedas
al 3 de diciembre de 2015, la volatilidad del Merval ascendia a 38,67%, mientras que la volatilidad
de los titulos de la compafia fue de 60,90%. En ese sentido, el coeficiente de correlacion al 3 de
diciembre era de 0,76.

S| present6 una negociacion promedio diaria de $243.709 representando en promedio un volumen
de 76.122, acciones negociadas, en las ultimas 252 ruedas al 3 de diciembre de 2015, con una
participacion en la rueda de 0,18% y un volumen de negocios sobre la totalidad del capital en el

mercado (turn-over) de 4,63%.”

10. EVOLUCION PATRIMONIAL (importes expresados en miles de pesos)

Las ventas netas de Solvay Indupa S.A.1.C. (no consolidadas) ascendieron durante el afio 2015 a la
suma de $ 2.619.106, representando una disminucidn del 2,2 % respecto del ejercicio anterior.

La pérdida neta del ejercicio econémico cerrado el 31 de diciembre de 2015 fue de $ 460.321. La
integran fundamentalmente los siguientes conceptos:

» Una ganancia bruta de $ 277.565, que representa un 10,6 % de las ventas netas.

* Gastos de distribucion y comercializacion de $ 257.045 y gastos de administracion de $
56.105, equivalentes a un 9,8 % y 2,1 % de las ventas netas respectivamente.

* Una pérdida por la participacién en los resultados de Solvay Indupa do Brasil de $ 299.731y
una ganancia obtenida por la participacion en Solalban Energia S.A. de $ 4.716.

* Una pérdida en los resultados financieros de $ 172.622, item que mostré una disminucion de $
2.371 con respecto al ejercicio anterior.

De las variaciones operadas en los rubros patrimoniales cabe mencionar:

* El Activo Corriente aumento en $ 67.718, fundamentalmente como consecuencia del aumento
de otros créditos por $ 69.044, el aumento de créditos por ventas por $33.101, el aumento de las
disponibilidades por $ 11.292 y una disminucion de los inventarios por $ 45.7109.

* El Activo no Corriente disminuy6 en $ 10.602, principalmente como consecuencia del menor
valor en pesos de la participacion en Solvay Indupa do Brasil S.A., producto del resultado
negativo de la misma y las fluctuaciones del valor del peso argentino respecto al real brasilefio
a lo largo del ejercicio por $ 305.898, del menor valor de la participacion en Solalban Energia
S.A. por $ 3.405 (resultado del ejercicio menos dividendos cobrados), compensado con el
aumento de la inversion en bienes de uso por $ 187.975, del aumento del crédito fiscal derivado



del quebranto impositivo y del impuesto a la Ganancia Minima Presunta devengado durante el
ejercicio por $ 110.726.

* Los pasivos totales de la empresa aumentaron durante 2015 en $ 511.571. Esta variacion
obedece fundamentalmente al incremento de la deuda comercial por $ 320.608 como
consecuencia de la ampliacion en el plazo de pago por parte de algunos proveedores
importantes y del aumento de los precios de los principales insumos, al incremento de los
préstamos financieros y bancarios por $ 147.176, al aumento de las remuneraciones y cargas
sociales a pagar por $19.621 y al aumento de previsiones y otros pasivos por $ 24.166.

11. SOLVAY INDUPA DO BRASIL S.A. (importes expresados en miles de pesos)

La produccion de la controlada brasilefia durante el ejercicio fue de 240 mil toneladas de PVC
(Emulsion y Suspension), un nivel similar al registrado en el ejercicio precedente, y de 148 mil
toneladas de Soda Caustica mostrando una aumento del 3% con respecto al nivel registrado en
2014. Cabe mencionar que durante los meses de octubre y noviembre de 2015 la planta de Santo
André estuvo interrumpida como consecuencia de un incidente ocurrido en la planta de nuestro
proveedor Braskem S.A., principal proveedor de materia prima, hecho que fue oportunamente
informado a los accionistas. Asi mismo en mes de septiembre de 2014 la planta de Santo André
interrumpi6 sus actividades debido a la parada para mantenimiento general del proveedor de
etileno que ocurre cada 6 afios y reinicio sus actividades el 15 de octubre de dicho afio, registrando
una duracion de 40 dias.

En 2015, las ventas netas de Solvay Indupa do Brasil S.A. llegaron a $ 3.402.693, monto 8,5%
inferior al registrado en el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014.

El resultado bruto fue de $ 515.754, el cual mostré un incremento con respecto al afio anterior
donde el resultado bruto ascendié a $ 281.415.

Los gastos de distribucién, comercializacion y administracion ascendieron a $ 452.782,
representando un 13,3% de las ventas netas, porcentaje superior al registrado en el ejercicio 2014
cuando se ubicaron en un 7,7%. Este incremento se debe fundamentalmente al aumento en el cargo
por prevision de incobrables que fue de $ 217.274 en el ejercicio 2015 comparado con $ 78.584 en
el ejercicio anterior.

Adicionalmente, el resultado de la controlada se vio afectado por (i) un cargo de $ 58.136
generado por la desafectacion de intereses y otros gastos oportunamente activados en bienes de
uso, como consecuencia de la decision de posponer el proyecto de inversién “Colombo 11" por
razones economicas, (ii) el reconocimiento de una ganancia de $ 54.436 por el reconocimiento de
la estimacién minima de recupero proveniente de la pdliza de seguro con motivo de la pérdida de
la produccién ocasionada por el accidente ocurrido en la planta de nuestro proveedor Braskem
S.A.

12. POLITICA COMERCIAL PROYECTADA Y OTROS ASPECTOS RELEVANTES
PARA LA PLANIFICACION FINANCIERA Y DE INVERSIONES. POLITICA DE
DIVIDENDOS

12.1. Politica Comercial Proyectada

Solvay Indupa busca consolidar su posicién de liderazgo como productor de PVC y Soda Céustica
en la region comprendida por Brasil, Argentina, Bolivia, Paraguay, Chile y Uruguay.

La prioridad de la compafiia es consolidar y ampliar su presencia en los mercados de Brasil y
Argentina que concentran gran parte de la demanda de PVC y de Soda Caustica de la region.



Con ese objetivo se mantienen planes permanentes de mejoras continuas para dotar a las plantas de
Santo André en San Pablo, Brasil y, Bahia Blanca en Argentina de tecnologia de Gltima generacién
con vistas a reducir costos y disminuir el impacto medioambiental, y al mismo tiempo mantenerlas
en condiciones operativas optimas.

La estrategia no solo se orienta a la produccion y comercializacion, ya que sin recursos humanos
consustanciados con los objetivos de la compafiia cualquier plan es inviable. En ese ambito, se
busca instaurar una cultura de trabajo en equipo con comportamiento ético, respeto por la gente y
cuidado del cliente, dentro de un marco de incentivo a las innovaciones y de programas de
capacitacion como fue explicado en el apartados 6 de la presente Memoria.

La estrategia se completa con programas orientados a afianzar la responsabilidad social mediante
un fuerte compromiso con las comunidades vecinas, y de responsabilidad ambiental mejorando la
seguridad en las plantas, manteniendo la aplicacion de las normas 1SO, y aplicando mejoras
continuas en medio ambiente, como fue explicado en el apartado 8 de esta Memoria.

12.2. Politica de dividendos
La politica de dividendos de la Sociedad se ajustara a los siguientes términos:

1. La Sociedad distribuird en concepto de dividendo, pagadero en efectivo, el 20% de las
utilidades liquidas y realizadas del ejercicio; el remanente no distribuido serd aplicado a
reservas facultativas para financiacién de inversiones y absorcion de eventuales pérdidas;

2. La politica se aplicara a partir del ejercicio iniciado el 1° de enero de 2015 y se mantendra
vigente para los ejercicios a iniciarse el 1° de enero de 2016 y el 1° de enero de 2017;

3. La politica de dividendos no sera de aplicacion en caso de existir impedimentos legales o
reglamentos que prohiban la transferencia de dividendos al exterior y;

4. La politica de dividendos podré ser revisada en funcion de la evolucion de los resultados de
la Sociedad.

13. INFORME ANUAL DE GESTION DEL COMITE DE AUDITORIA

Cumpliendo con la normativa vigente el Comité de Auditoria de la Sociedad ha presentado su
Informe Anual de Gestion.

14. INFORME SOBRE GOBIERNO CORPORATIVO

Conforme lo establecido en la Resolucién de la Comision Nacional de Valores se ha presentado el
Informe sobre Gobierno Corporativo.

15. PERSPECTIVAS
Economia mundial

No se esperan grandes cambios en el desempefio de la economia mundial en 2016. La situacion
serdq similar a la del afio anterior: los precios de las materias primas seguirdn bajos, China
continuard realizando la reconversion de su economia, y la inversion sera escasa y focalizada,
debido al moderado crecimiento. La Reserva Federal de EE.UU. habia trazado en diciembre de
2015 un camino ascendente para la tasa de interés de referencia, razon por la cual los operadores
esperaban una nueva suba en enero de 2016, pero la medida fue postergada debido a la fuerte



apreciacion del dolar y a datos de la economia mas débiles que lo esperados, una sefial mas de la
inestabilidad reinante.

Economia argentina

En un escenario internacional adverso, el crecimiento del nivel de actividad en 2016 estara sujeto a
la reactivacion de la inversion y de las exportaciones (en el marco de la eliminacién de los
derechos de exportacion, excepto en el caso de la soja, en que se reducird del 35% al 30%).
Ademas, la adecuacion de las tarifas eléctricas, a las que seguiran segun lo anunciado por el
gobierno los aumentos en las tarifas del gas y del transporte, estan impulsando la inflacién, y por
otra parte una mayor demanda de ddlares para importar esta empujando la cotizacion del tipo de
cambio, con lo cual el aumento de precios recibe nuevo impulso. Estas circunstancias apuntadas
son las que llevan a los analistas a prever un crecimiento nulo de la economia argentina para 2016.

Economia brasilefia

La permanencia de las condiciones sefialadas al comienzo de esta Memoria, indican otro afio de
recesion para la economia brasilefia, que segun las ultimas estimaciones sufriria un decrecimiento
de alrededor del 4% del PIB.

En sintesis, si bien en 2016 habra obstaculos que vencer, la Sociedad seguira aplicando con
firmeza y renovado compromiso sus conocimientos tecnoldgicos para mantener e incrementar
hasta donde sea posible su participacién en los mercados y contribuir a la recuperacion de las
economias donde desarrolla sus actividades.
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El Directorio se complace en remarcar la renovada confianza que los clientes y proveedores han
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EL DIRECTORIO



SOLVAY INDUPA S.A.1.C.

Domicilio legal: Avda. Alicia M. de Justo 1930, 4° Piso - Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Actividad principal de la Sociedad: Industria electroquimica y petroquimica
Fecha de inscripcidn en el Registro Publico de Comercio:
- Del estatuto: 16 de septiembre de 1948
- De la altima modificacion: 6 de marzo de 2014
Fecha de finalizacion del contrato social: 16 de septiembre de 2047

EJERCICIOS ECONOMICOS Nos. 68 Y 67
INICIADOS EL 1° DE ENERO DE 2015 Y 2014

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS Y SEPARADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Presentado en forma comparativa)
(expresado en miles de pesos)

COMPOSICION DEL CAPITAL
(expresado en miles de pesos)
(Nota 9 a los estados financieros consolidados y separados de la Sociedad)

Capital
autorizado a la
oferta publica

Acciones ordinarias, nominativas y
escriturales de v/n $1 con derecho a 1 voto

por accion suscriptas e integradas 414.283
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.CE.CAB.A.T°207-F°80



ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Presentados en forma comparativa)



SOLVAY INDUPA S.A.L.C.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Presentado en forma comparativa)
(en miles de pesos)

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Llave de negocio
Inversiones (anexo C)
Bienes de uso (anexo A)
Activos intangibles (anexo B)
Impuesto diferido (nota 4)
Otros créditos (nota 5)
Total del Activo no Corriente

ACTIVO CORRIENTE

Bienes de cambio (nota 6)

Otros créditos (nota 5)

Créditos por ventas (nota 7)

Efectivo y equivalentes (nota 8)
Total del Activo Corriente
Total del Activo

PATRIMONIO NETO Y PASIVO
CAPITAL Y RESERVAS
Capital social (nota 9)
Resultados acumulados - incluye resultado del ejercicio
Otros componentes del patrimonio neto
Patrimonio neto atribuible a los propietarios de la controlante
Participaciones no controlantes

Total del Patrimonio Neto

PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos (nota 10)
Plan de pension (nota 11)
Previsiones (anexo E)
Cargas fiscales (nota 13)
Cuentas por pagar (nota 14)
Total del Pasivo no Corriente

PASIVO CORRIENTE
Préstamos (nota 10)
Previsiones (anexo E)
Otras deudas (nota 12)
Cargas fiscales (nota 13)
Remuneraciones y cargas sociales (nota 15)
Cuentas por pagar (nota 14)
Total del Pasivo Corriente
Total del Pasivo
Total del Pasivo y Patrimonio Neto

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comision Fiscalizadora

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gomez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.CAB.A T°207-F°80

31-12-15 31-12-14
43.489 43.489
114.814 118.219
2.507.457 2.485.586
362 158
94.677 20.408
134.587 243.073
2.895.386 2.910.933
508.968 466.577
233.857 81.573
635.658 617.487
100.712 251.074
1.479.195 1.416.711
4.374.581 4.327.644
451.902 663.695
(460.321) (211.793)
640.322 634.456
631.903 1.086.358
5 5
631.908 1.086.363
115.381 188.739
40.632 32.000
76.981 53.977
43.833 43.350
88.981 61.153
365.808 379.219
1.870.342 1.708.808
390 799
8.489 4.867
45.772 45.700
188.936 147.224
1.262.936 954.664
3.376.865 2.862.062
3.742.673 3.241.281
4.374.581 4.327.644

JUAN ALBERTO CANCIO
Presidente



SOLVAY INDUPA S.A.L.C.

ESTADO DEL RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 (Presentado en forma comparativa)

(en miles de pesos)

31-12-15 31-12-14
Ventas netas (nota 16) 5.440.617 5.744.731
Costo de ventas (anexo F) (4.633.349) (4.962.361)
Ganancia bruta 807.268 782.370
(PERDIDAS) GANANCIAS OPERATIVAS
Gastos de distribucién y comercializacién (anexo H) (684.074) (457.407)
Gastos de administracién (anexo H) (95.807) (75.227)
Otros gastos (anexo H) (56.155) (71.027)
Resultado de inversiones permanentes 4.716 10.505
Otros ingresos y egresos netos (nota 17) (73.138) 68.097
(Pérdida) / Ganancia antes de resultados financieros (97.190) 257.311
RESULTADOS FINANCIEROS
Generados por activos
Intereses 34.490 12.549
Diferencias de cambio 429.326 154.351
Generados por pasivos
Intereses y gastos financieros (443.332) (386.689)
Primas y diferencias de cambio (431.039) (181.647)
Impuesto a los débitos y créditos bancarios (29.395) (29.080)
Resultado antes del impuesto a las ganancias (537.140) (173.205)
IMPUESTO A LAS GANANCIAS (nota 4) 76.819 (38.588)
PERDIDA NETA DEL EJERCICIO (460.321) (211.793)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Diferencia de conversion (37.675) 138.283
Plan de pension (8.303) (2.382)
RESULTADO INTEGRAL TOTAL (506.299) (75.892)
Pérdida atribuible a:
Propietarios de la controlante (460.321) (211.793)
Participaciones no controlantes - -
(460.321) (211.793)
Resultado integral total atribuible a:
Propietarios de la controlante (506.299) (75.892)
Participaciones no controlantes - -
(506.299) (75.892)
Resultado por accion (nota 20)
Basico (1,22) (0,18)

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comision Fiscalizadora

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gomez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.CAB.A T°207-F°80



SOLVAY INDUPA S.A.L.C.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 (Presentado en

forma comparativa)
(en miles de pesos)

Capital Ajuste Contribupién Reserva por Diferencia Resultados o Pa'r}icipa- Total
emitido mtegr._all del de capital planegrde de 3 acumulados Participacion cién no
capital pension conversion controlante controlante
Saldos al 31-12-2013 414.283 350.855 - (14.450) 513.005 (101.443) 1.162.250 5 1.162.255
Resolucién de la Asamblea General de
Accionistas del 25 de abril de 2014:
- Absorcion de pérdidas acumuladas (nota
3.13.4) - (101.443) - - - 101.443 - - -
Pérdida neta del ejercicio - - - - - (211.793) (211.793) (*) - (211.793)
Otros resultados integrales del ejercicio - - - (2.382) 138.283 - 135.901 - 135.901
Saldos al 31-12-2014 414.283 249.412 - (16.832) 651.288 (211.793) 1.086.358 5 1.086.363
Resolucién de la Asamblea General de
Accionistas del 28 de abril de 2015:
- Absorcion de pérdidas acumuladas (nota
3.13.4) - (211.793) - - - 211.793 - - -
Contribucidn de capital (nota 25) - - 51.844 - - - 51.844 - 51.844
Pérdida neta del ejercicio - - - - - (460.321) (460.321) - (460.321)
Otros resultados integrales del ejercicio - - - (8.303) (37.675) - (45.978) - (45.978)
Saldos al 31-12-2015 414.283 37.619 51.844 (25.135) 613.613 (460.321) 631.903 5 631.908

(*) Incluye resultado por condonacién de deuda por 45.393 y 65.808 (ver nota 23).

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comision Fiscalizadora

El informe de fecha 8 de marzo de 2016

se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)

CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.CECAB.A. T°207-F° 80

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente



SOLVAY INDUPA S.A.L.C.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Presentado en forma comparativa)

(en miles de pesos)

31-12-15 31-12-14
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION
Pérdida del ejercicio (460.321) (211.793)
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenientes de las actividades operativas:
Impuesto a las ganancias (76.819) 38.588
Intereses y gastos financieros devengados 443.332 386.689
Depreciacion de bienes de uso 238.032 278.448
Depreciacion de activos intangibles 58 25
Resultado de inversiones permanentes (4.716) (10.505)
Aumento neto de previsiones 258.128 99.817
Consumo de materiales y repuestos 14.417 92.310
Desafectacion de bienes de uso 58.137 -
Seguro por perdidas de beneficio (53.891) -
Resultado por baja de bienes de uso 1.707 (73)
Cambios en activos y pasivos operativos (incluyendo diferencias de conversion) 118.147 (154.026)
Utilizacion de previsiones (16.202) (25.711)
Intereses pagados netos (413.203) (361.563)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas 106.806 132.206
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicion de bienes de uso (304.003) (244.646)
Adquisicién de materiales y repuestos (33.540) (114.556)
Adquisicidn de intangibles (231) (131)
Cobro por disposicion de bienes de uso 14.439 369
Dividendos cobrados 8.120 13.949
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversién (315.215) (345.015)
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Aumento neto de préstamos 58.047 365.196
Disminucion de inversiones - colocaciones transitorias - 4.312
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de financiacion 58.047 369.508
(DISMINUCION) / AUMENTO NETO DEL EFECTIVO (150.362) 156.699
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 251.074 94.375
(Disminucidn) / Aumento neto del efectivo (150.362) 156.699
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio 100.712 251.074
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gdmez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T° 207 -F° 80



SOLVAY INDUPA S.A.l.C.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Presentadas en forma comparativa)

(en miles de pesos)

1. INFORMACION GENERAL

Solvay Indupa S.A.I.C. (“Solvay Indupa”, “la Sociedad” o la “Controlante™) es una sociedad anénima
constituida bajo las leyes de la Republica Argentina. Su sede social esta ubicada en la calle Alicia
Moreau de Justo 1930, 4to piso, Ciudad Autdnoma de Buenos Aires.

La Sociedad se constituy6 inicialmente como Industrias Patagonicas Sociedad Anonima en el afio 1948 y
en 1986 inicia sus actividades en Bahia Blanca. Es continuadora, como Sociedad incorporante por fusion
de: a) Indupa Sociedad Andnima Industrial y Comercial; b) Petropol Sociedad Andnima inicialmente
constituida como Petropol Sociedad Mixta; c) Induclor Sociedad Anénima inicialmente constituida
como Induclor Sociedad Mixta; d) Monomeros Vinilicos Sociedad Andnima inicialmente constituida
como Mondémeros Vinilicos Sociedad Mixta; e) Polefinas Sociedad Andnima; f) Industrias Quimicas
Bésicas Sociedad Andnima; g) Viniclor Sociedad Anoénima; y h) Saladar Sociedad Anoénima
inicialmente constituida como Saladar Sociedad de Responsabilidad Limitada.

Luego de un proceso de concurso de acreedores y estatizacion llevado a cabo entre los afios 1993 y 1995
la Sociedad fue privatizada y adquirida por las sociedades YPF, Itochu y Dow. En 1996 el Grupo Solvay,
de origen belga, compré el 51% del paquete accionario, teniendo actualmente la participacion indicada
en la nota 18.

El plazo de la Sociedad vence el 16 de septiembre de 2047 y su objeto, segun el Articulo 4 de su estatuto,
incluye la realizacion de actividades y negocios relacionados con la elaboracion, comercializacion y
distribucion interna o internacional de productos electroquimicos, petroquimicos, electrometallrgicos y
guimicos, incluyendo sus derivados, y la prestacion de servicios a titulo oneroso a las industrias
indicadas, y con la extraccién, el tratamiento y la transformacion de materias minerales, animales,
vegetales u otras necesarias para estos fines.

La Sociedad cotiza parte de su capital accionario en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, y se
encuentra sujeta a sus regulaciones y las de la Comision Nacional de Valores (CNV).

2. BASES DE PRESENTACION

2.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros consolidados se presentan sobre la base de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF). La adopcién de dichas normas, tal como fueron emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por su sigla en inglés) fue resuelta por la
Resolucion Técnica N° 26 (texto ordenado) de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdémicas (FACPCE) y por las Normas de la CNV. Las NIIF son de aplicacién obligatoria

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80



para la Sociedad, segin la norma contable profesional y las normas regulatorias antes citadas, a partir
del ejercicio que se inicid el 1° de enero de 2012, siendo la fecha de transicion el 1° de enero de 2011.

Los importes y otra informacién correspondientes al ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre
de 2014 son parte integrante de los estados financieros consolidados mencionados precedentemente y
tienen el propdsito de que se lean s6lo en relacion con esos estados financieros.

2.2  Normas contables aplicables

Las normas contables aplicadas en la preparacion de los estados financieros consolidados son las
normas vigentes aplicables para la Sociedad.

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo historico, excepto
por la revaluacion de ciertos activos no corrientes e instrumentos financieros. Las politicas contables
principales se expresan mas adelante.

La preparacion de las informaciones financieras, cuya responsabilidad es de la Direccion de la
Sociedad, requiere efectuar ciertas estimaciones contables y que los administradores adopten juicios al
aplicar las normas contables. Las areas con mayor grado de complejidad y que requieren mayores
juicios, o aquellas en que las presunciones o estimaciones resultan significativas se mencionan en las
bases de preparacidn descriptas en la nota 3.

Los presentes estados financieros han sido aprobados por el Directorio en su reunién del 8 de marzo
de 2016.

2.3 Nuevas normas e interpretaciones adoptadas a partir del presente ejercicio

Las Mejoras anuales a las NIIF (ciclo 2010-2012) introducen modificaciones a varias normas, las que
incluyen modificaciones a la NIC 16 (Propiedad, planta y equipo), a la NIC 19 (Beneficios a
empleados), a la NIC 24 (Partes relacionadas), a la NIC 38 (Activos intangibles), a la NIIF 2 (Pagos
basados en acciones), a la NIIF 3 (Combinaciones de negocio) y a la NIIF 8 (Segmentos de
operacién), entre otras.

Las Mejoras anuales a las NIIF (ciclo 2011-2013) introducen modificaciones a varias normas, las que
incluyen modificaciones a la NIC 40 (Propiedades de inversion), a la NIIF 1 (Adopcion por primera
vez de las NIIF), a la NIIF 3 (Combinaciones de negocio) y a la NIIF 13 (Mediciones a valor
razonable).

Estas modificaciones tienen vigencia para la Sociedad a partir del presente ejercicio, no resultando en
efectos significativos para sus estados financieros.
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2.4  Normas e interpretaciones emitidas no adoptadas a la fecha

Las NIIF que se detallan a continuacion se encuentran emitidas pero su aplicacion no es exigida, dadas
las fechas de vigencia abajo indicadas. En todos los casos el Directorio evaluara oportunamente sus
potenciales efectos.

Norma Denominacion

NIIF 9 Instrumentos financieros (1)
NIIF 15 Ingresos (1)

NIIF 16 Arrendamientos (2)
Diversas Varias (3)

(1) Con vigencia para los ejercicios que comienzan a partir del 1° de enero de 2018.
(2) Con vigencia para los ejercicios que comienzan a partir del 1° de enero de 2019.
(3) Con vigencia para los ejercicios que comienzan a partir del 1° de enero de 2016.

A continuacidn se describe brevemente el contenido de ciertas normas y modificaciones mencionadas.

La NIIF 9 Instrumentos Financieros emitida en julio de 2014 reemplaza la NIC 39 “Instrumentos
financieros — Reconocimiento y medicion”. La nueva norma incluye requerimientos para la
clasificacion, medicion y bajas de activos y pasivos financieros, un nuevo modelo de desvalorizacion
de pérdidas esperadas y un modelo sustancialmente reformado para la contabilizacion de coberturas.
La version de NIIF 9 emitida en 2014 fue emitida como una norma completa y reemplaza todas las
versiones anteriores. La NIIF 9 es efectiva para el ejercicio anual que comienza 1° de enero de 2018,
permitiéndose su aplicacion anticipada.

La NIIF 15 reemplazara a las NIC 11 y NIC 18, asi como a las interpretaciones relacionadas con ellas
(CINIIF 13, CINIIF 15, CINIIF 18 y SIC 31). El principio basico de la norma es que las entidades
reconoceran los ingresos procedentes de la transferencia de bienes o prestacion de servicios a clientes
por importes que reflejen la contraprestacion a la cual la entidad espera tener derecho a cambio de esos
bienes o servicios. Los nuevos criterios pueden cambiar qué bienes se agrupan o separan a efectos del
reconocimiento de ingresos. La nueva norma proporciona un modelo Unico basado en cinco pasos que
se aplicaran a todos los contratos con los clientes, que van desde la identificacion de éstos con el
cliente y las obligaciones de desempefio en los mismos, la determinacion del precio de la transaccion,
la asignacion del precio de la misma para las obligaciones de ejecuciéon de los contratos y el
reconocimiento del ingreso cuando la entidad satisface una obligacién de desempefio. La NIIF 15 es
efectiva para el ejercicio anual que comienza el 1° de enero de 2018, permitiéndose su aplicacion
anticipada.

La NIIF 16 “Arrendamientos” emitida en enero de 2016 elimina el modelo de contabilidad dual para
arrendatarios que distingue entre los contratos de arrendamiento financiero y los arrendamientos
operativos. En su lugar, se desarrolla un modelo Unico que es similar al de arrendamiento financiero
actual. En el caso del arrendador se mantiene la practica actual es decir, los arrendadores siguen
clasificando los arrendamientos como arrendamientos financieros y operativos.
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2.5 Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de la Sociedad y de Solvay
Indupa do Brasil S.A (entidad controlada). Esa entidad esta constituida en Brasil y se dedica a la
actividad petroquimica. La controlante posee el 99,99% de la participacion al cierre del ejercicio
econdémico presentado.

El control se obtiene cuando la Sociedad posee el poder necesario para decidir sobre las politicas
financieras y operativas de una entidad a fin de obtener beneficios de sus actividades.

Los resultados de las subsidiarias adquiridas o desincorporadas se incluyen en el estado consolidado
del resultado integral desde la fecha de adquisicion o hasta la fecha de vigencia de la desincorporacion,
segun sea el caso. El resultado integral de las subsidiarias es atribuido a los propietarios de la
controlante o a las participaciones no controlantes, incluso en el caso en que los resultados de las
participaciones no controlantes fueran negativos.

En caso de ser necesario, se efectlian ajustes a los estados financieros de las filiales para adaptar sus
politicas contables a aquellas utilizadas por la controlante.

Todas las transacciones, saldos, ingresos y gastos intergrupales son eliminados en la consolidacion.

2.6 Acuerdo por compra de materias primas

La sociedad controlada, Solvay Indupa do Brasil S.A, mantiene un acuerdo a largo plazo para la
compra de materias primas de Braskem Qpar. S.A., anteriormente Quattor Quimicos Basicos S.A.
(“Quattor™), anteriormente Petroquimica Unido (“PQU”), que determina las cantidades minimas y
méaximas que deben ser comercializadas, a precios que son periddicamente ajustados. En febrero de
2009, la controlada firm6 un contrato de suministro, con vigencia hasta el 31 de diciembre de 2017
debido a la provision de 120.000 toneladas de etileno por afo, por el cual el precio de venta del etileno
debe fijarse de acuerdo con su precio internacional.

3. BASES DE PREPARACION

3.1 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por la venta de productos se reconocen cuando se cumplen las condiciones previstas por
las normas contables aplicables, como por ejemplo la transferencia de los riesgos y ventajas
significativas derivadas de la propiedad de los bienes, y otras. Los ingresos por servicios, de existir, se
reconocen sobre la base de su efectiva prestacion.
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3.2 Llave de negocio

La llave de negocio contabilizada por la Sociedad corresponde a la adquisicién, en forma indirecta, de
las unidades de negocio Cloro-Soda, Mondémero Vinilico y PVC, pertenecientes a Solvay Indupa do
Brasil S.A.

La llave de negocio, conforme con la norma aplicable, corresponde al exceso de la suma de la
contraprestacion transferida, el monto de cualquier participacion no controlante en la adquirida, en su
caso, y el valor razonable de la participacién patrimonial previamente poseida de la adquirente (i
hubiese) en la entidad, sobre el importe neto a la fecha de adquisicion de los activos identificables
adquiridos y los pasivos asumidos.

La llave no se amortiza sino que se revisa anualmente para determinar si es necesaria su
desvalorizacion. A fines de la evaluacion de deterioro, la llave de negocio es asignada a la unidad
generadora de efectivo que corresponda de la cual se espera obtener beneficios futuros. Si el monto
recuperable de la unidad generadora de efectivo es menor que el monto en libros de la unidad, la
pérdida por deterioro se asigna primero a reducir el monto en libros de la llave de negocio asignada a
la unidad y luego, proporcionalmente, a los otros activos de la unidad. Para ello se toma como base el
monto en libros de cada activo en la unidad. La pérdida por deterioro reconocida para fines de la llave
de negocio no se revierte en ningln ejercicio posterior.

La Sociedad hizo uso de la excepcion prevista en la NIIF 1 — “Adopcién por primera vez de las
normas internacionales de informacion financiera” en cuanto a la opcién de mantener la valuacion de
la llave a la fecha de transicién en su importe de libros bajo normas contables anteriores. Por lo cual
las amortizaciones registradas hasta la fecha de transicion no fueron reversadas.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad estima que la llave de negocio no ha sufrido ningun deterioro.
3.3 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento transfieren
sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad. Todos los
demas arrendamientos se clasifican como operativos.

La Sociedad como arrendadora

Los importes adeudados por arrendatarios en régimen de arrendamientos financieros son reconocidos
como cuentas a cobrar por el importe de la inversidn neta del grupo en el arrendamiento. La ganancia
del arrendamiento financiero es asignada a los ejercicios contables de manera de reflejar una tasa de
rendimiento constante sobre la inversién neta del grupo pendiente de reembolso de los arrendamientos.

Los alquileres que surgen de contratos de arrendamiento operativo son reconocidos en resultado
empleando el método de linea recta durante el plazo del correspondiente arrendamiento. Los costos
directos iniciales en la negociacion y acuerdo de un arrendamiento operativo se agregan al valor de
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libros del activo arrendado y reconocidos bajo el método de linea recta durante el plazo del
arrendamiento.

La Sociedad como arrendataria

Los activos mantenidos bajo arrendamiento financiero se reconocen como activos de la Sociedad al
inicio del arrendamiento a su valor razonable, o si éste fuera menor, al valor actual de los pagos
minimos del arrendamiento. El pasivo correspondiente al arrendador se incluye en el estado de
situacion financiera como una obligacion originada en un arrendamiento financiero.

Los pagos por arrendamiento se asignan en las proporciones pertinentes a gastos financieros y a
reducir el monto de las obligaciones bajo arrendamiento a fin de alcanzar una tasa de interés constante
sobre el saldo restante del pasivo. Los gastos financieros se cargan directamente a resultados.

Los alquileres que surgen de contratos de arrendamiento operativo se cargan a resultado empleando el
método de linea recta, durante el plazo correspondiente al arrendamiento.

3.4 Moneda extranjera y moneda funcional

Los estados financieros consolidados se presentan en pesos (moneda de curso legal en la Republica
Argentina), que es la moneda funcional de Solvay Indupa S.A.l.C., sociedad controlante. La moneda
funcional es la moneda del ambiente econdémico primario en el que opera la Sociedad.

En el caso de la subsidiaria Solvay Indupa do Brasil S.A., su moneda funcional es el real. Dicha
Sociedad registra sus transacciones en su moneda funcional y la informacién financiera resultante es
posteriormente convertida a pesos mediante el proceso de conversion previsto por la Norma
Internacional de Contabilidad (NIC) 21. La diferencia de conversion se imputa a otros resultados
integrales en el Patrimonio Neto.

3.5 Impuesto a las ganancias

El impuesto a las ganancias se registra segun el método de lo diferido, que consiste basicamente en
reconocer las diferencias temporarias entre la valuacion impositiva y contable de los activos y pasivos,
asi como los créditos originados por quebrantos impositivos, en la medida que resulte probable su
recupero.

3.6 Bienes de uso

Los bienes de uso se registran al costo menos la depreciacion y, en caso de existir, cualquier pérdida
por deterioro acumulada.

La Sociedad hizo uso de la excepcion prevista en la NIIF 1 — “Adopcion por primera vez de las
normas internacionales de informacién financiera” en cuanto a la utilizacion del costo atribuido de sus
bienes de uso. En tal sentido, ha elegido utilizar, para los bienes sitos en Argentina, el importe de los
bienes de uso reexpresado segin las normas contables anteriormente aplicadas, a la fecha de
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transicion, como costo atribuido. Dicho valor fue determinado considerando los efectos de las
variaciones en el poder adquisitivo de la moneda hasta el 28 de febrero de 2003, siguiendo el método
de reexpresion establecido por la Resolucion Técnica N° 6 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales en Ciencias Econdmicas.

La depreciacién se imputa a fin de reducir paulatinamente el costo de los activos de esta categoria,
excepto los terrenos y las obras en curso, durante sus vidas Utiles utilizando el método de linea recta.

La vida util estimada, valor residual y método de depreciacién se revisan al final de cada afio, siendo
registrado el efecto de cualquier cambio en la estimacion, de corresponder, sobre una base prospectiva.

Los activos mantenidos bajo arrendamiento financiero son depreciados por el plazo de su vida util
estimada igual a la de los activos poseidos o, si ésta es menor, por el plazo de arrendamiento
correspondiente.

Las obras en curso se registran al costo menos, en caso de existir, cualquier pérdida por deterioro
reconocida. El costo incluye los honorarios profesionales y demas servicios que correspondan a disefio
y construccion, y en el caso de aquellos activos cualificados, los costos de préstamos capitalizados
conforme a la politica contable definida. La depreciacion de estos activos, igual que en caso de los
otros activos de propiedades, se inicia cuando los activos estan listos para su uso. Cabe destacar que la
Sociedad decidi6 desafectar 58.137 correspondientes a maquinarias e instalaciones relacionadas con el
proyecto denominado “Colombo II” consistente en instalar una planta de produccion de etileno —no
petroquimico- en base a alcohol en la planta de Santo André, Estado de Sdo Paulo, Brasil, que a la
fecha se encuentra suspendido.

3.7 Deterioro del valor de los activos tangibles

Al cierre de cada ejercicio, la Sociedad evalta el valor en libros de sus activos tangibles a fin de
determinar si existe algin indicio de deterioro sobre dichos activos. En tal caso, la Sociedad calcula el
monto recuperable de la unidad generadora de efectivo correspondiente. Se aclara que el monto
recuperable es el mayor entre el valor razonable menos el costo de ventas y el valor de uso. Al estimar
el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se actualizan utilizando una tasa de descuento
antes del impuesto a las ganancias que refleja las apreciaciones del mercado al cierre del ejercicio
respecto al valor temporal del dinero considerando los riesgos especificos para el activo.

3.8 Bienes de cambio

Los bienes de cambio se valGan a su costo de produccion o adquisicién, segun corresponda. Los
valores de los bienes de cambio, tomados en su conjunto, no exceden su valor recuperable.

3.9 Previsiones

La Sociedad es parte en reclamos y controversias de diversa naturaleza y ha registrado previsiones
para controversias judiciales y otras contingencias basandose en informes de sus asesores legales,
quienes efectuaron un andlisis detallado de todos los reclamos y juicios en los que la Sociedad es parte
demandada. El criterio sostenido se basa en la evaluacion presente de la exposicién de la Sociedad al
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resultado final de los reclamos y procesos mencionados, y se estima que los montos registrados son
suficientes para atender las cuestiones mencionadas.

3.10 Cuestiones ambientales

La Sociedad analiza regularmente los riesgos, necesidades y obligaciones en materia medioambiental a
los fines de realizar los procedimientos correspondientes. En tal sentido, registra en cuentas por pagar
las obligaciones devengadas por los trabajos de tratamiento, recuperacion y restauracion en la materia,
segun fuere aplicable.

3.11 Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable. Las cuentas por
cobrar comerciales, préstamos y otras cuentas por cobrar con pagos fijos o determinables se miden a
su costo amortizado utilizando el método de interés efectivo, menos cualquier deterioro, en caso de
existir. Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva.

3.12 Instrumentos financieros derivados

Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable a la fecha en que se subscribieron los
contratos del derivado y posteriormente se miden nuevamente a su valor razonable al final del
ejercicio sobre el cual se informa. La ganancia o pérdida resultante se reconoce en los resultados
inmediatamente excepto en los casos en que el derivado es designado y resulta efectivo como un
instrumento de cobertura, en cuyo caso la oportunidad del reconocimiento en los resultados depende
de la naturaleza de la relacion de cobertura.

3.13 Cuentas de Patrimonio Neto

Las partidas del patrimonio neto fueron preparadas de acuerdo con las normas contables vigentes a la
fecha de transicion. La contabilizacion de movimientos del mencionado rubro se efectda de acuerdo
con las respectivas decisiones asamblearias, normas legales o reglamentarias (Ajuste de Capital y
Reservas) y contables vigentes al cierre de cada ejercicio.

3.13.1 Capital emitido

Estd formado por los aportes comprometidos o efectuados por los accionistas representados por
acciones, y comprende a las acciones en circulacion a su valor nominal.

3.13.2 Ajuste de Capital

Las cuentas componentes del capital social se reexpresaron reconociendo los efectos de las variaciones
en el poder adquisitivo de la moneda hasta el 28 de febrero de 2003 y siguiendo el método de
reexpresion establecido por la Resolucién Técnica N° 6 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas.
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A partir del 1° de marzo de 2003, y en cumplimiento del Decreto N° 664/03 del Poder Ejecutivo
Nacional, la Sociedad suspendi6 la preparacion de estados financieros en moneda homogénea. La
cuenta Capital Social se ha mantenido a su valor nominal y el ajuste derivado de la reexpresion
mencionada anteriormente, se expone en la cuenta Ajuste de capital.

El Ajuste de Capital no es distribuible en efectivo ni en bienes, sin perjuicio de su capitalizacion
mediante la emision de acciones liberadas. Asimismo, el mencionado ajuste es aplicable a cubrir
pérdidas finales de ejercicio, de acuerdo al orden de absorcion de pérdidas acumuladas, mencionado
mas abajo en el apartado “Resultados Acumulados”.

De acuerdo con las Resoluciones Generales 576/2010 y 592/2011 de la CNV, la Asamblea General de
Accionistas de fecha 26 de abril de 2012 que aprob6 los estados contables de la Sociedad
correspondientes al ejercicio econdémico terminado el 31 de diciembre de 2011, resolvié imputar a la
cuenta Ajuste de capital el monto del débito a resultados no asignados originado en el pasivo por
impuesto diferido registrado en dicho ejercicio y referido a la aplicacion del ajuste por inflacion.

3.13.3 Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550, la sociedad controlante debe efectuar una
reserva legal no inferior al 5% del resultado positivo surgido de la sumatoria algebraica del resultado
del ejercicio, los ajustes de ejercicios anteriores, las transferencias de otros resultados integrales a
resultados acumulados y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, hasta alcanzar el 20% de la
suma del Capital social y el saldo de la cuenta Ajuste del capital.

Durante el ejercicio econdémico finalizado el 31 de diciembre de 2013 se produjo una absorcion de
pérdidas por la cual se absorbid, entre otros conceptos, la reserva legal existente a esa fecha de 75.737.
En virtud de las normas vigentes, la recomposicion de la reserva legal utilizada para la absorcion de
pérdidas acumuladas deberd ser efectuada en valores absolutos desde el primer ejercicio en el cual
exista utilidad y previamente a la constitucién de la reserva legal del ejercicio.

3.13.4 Resultados Acumulados

Comprende a las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignacion especifica, que siendo positivas
pueden ser distribuibles mediante decision de la Asamblea de Accionistas, en tanto no estén sujetas a
restricciones legales, como la mencionada en el parrafo anterior. Comprende el resultado de ejercicios
anteriores que no fueron distribuidos, los importes transferidos de otros resultados integrales y los
ajustes de ejercicios anteriores por aplicacion de las normas contables.

Las Asambleas Generales de Accionistas del 28 de abril de 2015 y 25 de abril de 2014 resolvieron la
absorcion de las pérdidas acumuladas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente, para lo
cual se utilizd, segun las normas vigentes en la materia, parcialmente el ajuste integral del capital.
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3.13.5 Contribucién de Capital

Corresponde a la obligacion asumida por el grupo controlante Solvay segln se explica en la nota 25 a
los estados financieros.

3.14  Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas contables vigentes en la
Republica Argentina requiere que la Direccion y la Gerencia de la Sociedad efectlen estimaciones que
afectan la determinacion de los importes de activos y pasivos y la revelacién de contingencias a la
fecha de presentacion de los estados financieros. Los resultados e importes reales pueden diferir de las
estimaciones efectuadas para la preparacion de los estados financieros.

4. IMPUESTO A LAS GANANCIAS

La composicion del saldo patrimonial consolidado del impuesto a las ganancias diferido neto (activo)
al 31 de diciembre de 2015 y al 31 de diciembre de 2014 es la siguiente:

. Previsiones Prevision
Bienes de Quebranto  Cuentas Impuesto Saldo
uso y plar) ,de impositivo  por pagar Total diferido Neto
pension (anexo E)
Saldo al 31-12-2014 (65.606) 128.963 361.547 8.330 433.234  (412.826) 20.408
Variacion:
Cargo del ejercicio 9.108 79.904 109.870 (1.245) 197.637 (116.889)  80.748
Otros componentes del
Patrimonio Neto (1.055) 4.251 (1.627) - 1.569 (8.048)  (6.479)
Saldo al 31-12-2015 (57.553) 213.118 469.790 7.085 632.440  (537.763)  94.677

Como resultado de la evaluacién de la recuperabilidad del crédito del impuesto diferido registrado en
la subsidiaria Solvay Indupa do Brasil S.A, se reconocié una prevision que asciende a 537.763 y
412.826 al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014, respectivamente.

Durante los ejercicios econémicos comprendidos entre 1999 y 2007 la Sociedad confecciond las
declaraciones juradas considerando la deduccion del 10% de las exportaciones, en virtud de fallos
judiciales en tal sentido. Hasta el 31 de marzo de 2009 el efecto de esta deduccidn se expuso en el
rubro Previsiones no corrientes. Debido a la existencia de indicios de que el Tribunal Fiscal de la
Nacion resolveria la improcedencia de dicha deduccién, la Sociedad decidié hacer uso del plan de
facilidades de pagos establecido por la Administracion Federal de Ingresos Pablicos (“A.F.1.P.”), el
cual establece la exencion y/o condonacion de multas y demas sanciones y de los intereses
resarcitorios y/o punitorios hasta un tope establecido en la Ley 26.476. Por consiguiente, en abril de
2009, la Sociedad rectificd sus declaraciones juradas por los ejercicios econdémicos anteriormente
mencionados sin considerar la deduccion del 10% de las exportaciones. EI mencionado plan de
facilidades de pago es de 120 cuotas mensuales con un interés del 9% nominal anual.
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Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80
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La conciliacion entre el cargo a resultados registrado por impuesto a las ganancias y el resultante de
aplicar la tasa promedio del 34,5% establecida por las normas vigentes en la materia al resultado

contable del ejercicio es la siguiente:

31-12-15 31-12-14
Pérdida del ejercicio antes de impuesto a las ganancias (537.140) (173.205)
Impuesto a tasa promedio - 34,5% 185.313 59.756
Efecto de las diferencias permanentes 12.324 (11.445)
Subtotal 197.637 48.311
Diferencia por presentacion de declaracion jurada y rectificativas (3.929) -
Cargo por resultado prevision impuesto diferido (anexo E) (116.889) (86.899)
Impuesto a las ganancias 76.819 (38.588)

La composicion del cargo a resultados por impuesto a las ganancias del ejercicio se conforma de la

siguiente manera:

31-12-15 31-12-14

Variacion del impuesto diferido 197.637 82.964

Impuesto a las ganancias corriente - (34.653)

Diferencia por presentacion de la declaracion jurada y rectificativa (3.929) -

Cargo por resultado prevision impuesto diferido (anexo E) (116.889) (86.899)

Total 76.819 (38.588)

5. OTROS CREDITOS
31-12-15 31-12-14
No Corrientes
Deudores varios 399.283 316.588
Impuesto a la ganancia minima presunta 85.924 64.464
Otras sociedades relacionadas (hota 18) 38.070 -
Créditos fiscales diversos (municipales y provinciales) 9.418 12.120
Menos: prevision para otros créditos (anexo E) (398.108) (150.099)
Total 134.587 243.073
De plazo vencido:  Hasta 3 meses 20.863 -
De 3 a 6 meses 4.337 6.378
De 6 a2 9 meses 6.599 -
De 9 a 12 meses 903 12.737
Mas de 12 meses 70.458 24.197
Subtotal 103.160 43.312
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80
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A vencer:

Subtotal
Total

Corrientes

Impuesto al valor agregado

Créditos fiscales diversos (municipales y provinciales)
Gastos pagados por adelantado

Reembolsos de exportacion

Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 (nota 18)
Otras sociedades relacionadas (nota 18)

Anticipos a proveedores

Seguro por pérdida de beneficios a cobrar (nota 24)
Deudores varios
Menos: prevision para otros créditos (anexo E)

Total

De plazo vencido:

Subtotal

A vencer:

Subtotal
Total

GERMAN A. FERRARAZZO

31-12-15 31-12-14
sin plazo establecido 10.438 15.676
afio 2016 - 129.073
afio 2017 167.289 115.875
afo 2018 171.320 89.236
afio 2019 44.611 -
afio 2020 17.441 -
A maés afios 18.436 -
menos: prevision (398.108) (150.099)
31.427 199.761
134.587 243.073
36.073 16.347
56.402 19.823
5.016 3.299
25.863 18.608
9.279 7.482
23.025 1.199
12.108 9.984
54.346 -
20.250 11.769
(8.505) (6.938)
233.857 81.573
afio 2014 475 -
afo 2013 1.630 1.024
afio 2012 1.399 1.410
afo 2011 1.413 1.343
afio 2010 2.207 1.549
afio 2009 875 1.106
menos: prevision (7.999) (6.432)
hasta 3 meses 76.095 767
de 3 a 6 meses 90.754 55.451
de 6 a 9 meses 46.340 11.935
de 9 a 12 meses 21.174 13.926
menos: prevision (506) (506)
233.857 81.573
233.857 81.573

Por Comisién Fiscalizadora

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016

se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80
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6.

GERMAN A. FERRARAZZO

BIENES DE CAMBIO

31-12-15 31-12-14
Productos elaborados 311.926 255.296
Mercaderias de reventa 52.957 69.113
Materias primas y materiales 129.182 124.337
Subtotal 494.065 448.746
Mercaderias en transito 2.944 8.496
Anticipos a proveedores 12.792 9.658
Menos: prevision para desvalorizacién bienes de cambio
(anexo E) (833) (323)
Total 508.968 466.577
7. CREDITOS POR VENTAS
31-12-15 31-12-14
Comunes 417.592 292.607
Facturas cedidas 131.658 205.738
Valores descontados 13.937 60.735
Otras sociedades relacionadas (hota 18) 7.181 23.802
Deudores del exterior 82.671 47.587
Menos: prevision para deudores incobrables (anexo E) (17.381) (12.982)
Total 635.658 617.487
De plazo vencido:  hasta 3 meses 51.056 5.526
de 3 a 6 meses 493 3.440
de 6 a 9 meses 1.168 22.287
de 9 a 12 meses 233 -
afno 2014 257 23
ano 2013 490 11
afo 2012 13.016 9.317
afno 2010 489 489
afno 2009 575 575
afo 2008 1.303 1.303
menos: prevision (17.379) (11.140)
Subtotal 51.701 31.831
A vencer: hasta 3 meses 580.875 579.786
de 3 a 6 meses 3.084 5.898
de 6 a 9 meses - 1.369
de 9 a 12 meses - 445
menos: prevision (2) (1.842)
Subtotal 583.957 585.656
Total 635.658 617.487

Por Comisién Fiscalizadora

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016

se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80
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El plazo promedios de cobranza de los créditos es de 37 dias. Se reconocen intereses sobre cuentas
comerciales vencidas a tasas de mercado vigentes. Se ha reconocido una prevision para cuentas
dudosas en base a un analisis individual de recuperabilidad de la cartera de créditos.

8. EFECTIVOY EQUIVALENTES

31-12-15 31-12-14
Caja en moneda local 57 73
Caja en moneda extranjera 110 92
Bancos en moneda local 42.536 227.633
Bancos en moneda extranjera 58.009 23.276
Total 100.712 251.074
9. CAPITAL SOCIAL

31-12-15 31-12-14
Capital en acciones 414.283 414.283
Ajuste de capital 37.619 249.412
Total 451.902 663.695
El capital emitido estd compuesto por:

31-12-15 31-12-14
Acciones ordinarias integradas totalmente 414.283.186 414.283.186

Con fecha 29 de febrero de 2008 la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad aprobd un aumento del capital social en la suma de valor nominal 69.000.000, es decir, de
414.283.186 hasta la suma de valor nominal 483.283.186 (cifras completas), mediante la emision de
69.000.000 de acciones ordinarias, escriturales, de valor nominal $ 1 (pesos uno), con derecho a un
voto por accion, con derecho a dividendos en igualdad de condiciones que las acciones ordinarias en
circulacion al momento de la emisién y con prima de emision, para ser ofrecidas por suscripcion
publica en el pais y/o en el exterior.

El Directorio de la Sociedad con fecha 26 de marzo de 2008 y en virtud de las facultades delegadas
por la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de accionistas celebrada el 29 de febrero de 2008,
particularmente respecto del aumento de Capital Social a través de la emision de Certificados de
Depdsito de Acciones (BDRs), resolvid por unanimidad aprobar la emision de hasta 69.000.000 de
acciones ordinarias, escriturales, de $1 (un peso) de valor nominal y un voto por accion, de las cuales
hasta el 30% de acciones se ofreceran mediante oferta publica en la Republica Argentina (la “Oferta
Argentina”) y el remanente de las Acciones se ofreceran, mediante oferta publica en la Republica
Federativa del Brasil, en la forma de certificados de depdsito brasilefios (“BDRs”) representativos de
una (1) o mas Acciones. Los BDRs también se ofreceran mediante colocacion privada: (a) en los
Estados Unidos de América, Gnicamente a inversores calificados de conformidad con la Rule 144A; y
(b) fuera de los Estados Unidos de América, Republica Federativa del Brasil y Republica Argentina, al
amparo de lo dispuesto en la Regulation S de la Securities Act (la “Oferta Brasilefia”).

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
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El 3 de marzo de 2008, la Sociedad gestioné ante la Comision de Valores Mobiliarios de Brasil
(CVM) lo siguiente: (i) pedido de registro de compafiia extranjera para la emision y negociacion de
BDRs en bolsa de valores o en mercado de valores autorizado y (ii) pedido de programa de BDRs
Nivel 111y respectiva oferta publica de tales BDRs en los términos de las Instrucciones CVM Nros.
331y 332. Posteriormente, el 22 de septiembre de 2008, la Compafiia solicito a la CVM la conversion
del programa de BRDs Nivel 111 en un programa de BDRs Nivel 11, asi como la cancelacion del pedido
de registro de oferta pablica por causa de la crisis econdmica global. Con fecha 3 de abril de 2009, la
CVM resolvio el registro como Compafiia abierta de Solvay Indupa S.A.I.C. para la negociacion de
BDRs Nivel II.

Al 31 de diciembre de 2015 el patrimonio neto presenta un total de resultados no asignados negativos
gue insumen mas del 50% del capital, encontrandose en consecuencia en la situacién prevista en el art.
206 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 sobre reduccién obligatoria de capital social. El
Directorio de la Sociedad esta trabajando junto con el Grupo Controlante (Solvay S.A.) para
comprometer un aporte adicional que permita mejorar la situacién patrimonial de Solvay Indupa
S.AlC.

10. PRESTAMOS

31-12-15 31-12-14
No corrientes
Préstamos bancarios y financieros 115.381 188.739
Total 115.381 188.739
A vencer: afio 2016 - 171.768
afio 2017 99.793 8.029
afio 2018 4.453 2.555
afno 2019 4.453 2.555
afno 2020 4.453 2.555
afno 2021 2.229 1.277
Total 115.381 188.739
Corrientes
Préstamos bancarios y financieros 1.605.101 1.332.030
Facturas cedidas 131.658 205.738
Valores descontados 13.937 60.735
Otras sociedades relacionadas (nota 18) 114.062 100.360
Adelantos de cuenta corriente 5.584 9.945
Total 1.870.342 1.708.808
A vencer: hasta 3 meses 1.037.493 893.257
de 3 a 6 meses 542.027 420.315
de 6 a9 meses 220.976 99.885
de 9 a 12 meses 69.846 295.351
Total 1.870.342 1.708.808
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
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El detalle de los préstamos financieros vigentes al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014

es el siguiente:

No corrientes
Préstamos - Solvay Indupa S.A.1.C.
Acuerdos en moneda local

Préstamos- Solvay Indupa do Brasil S.A.

Préstamos en moneda extranjera

Total de préstamos no corrientes

Corrientes
Préstamos - Solvay Indupa S.A.1.C.
Préstamos en moneda local
Acuerdos en moneda local
Valores descontados
Intereses a pagar
Adelantos en Cuenta Corriente

Préstamos- Solvay Indupa do Brasil S.A.

Préstamos en moneda extranjera

Facturas cedidas
Otras Sociedades relacionadas
Total de préstamos corrientes
Total

11. PLANES DE PENSION

Intereses
Moneda Anuales - % al 31-12-15 31-12-14
31-12-15
AR$ Promedio 30% 2.200 -
2.200 -
R$  Tasa variable + margen 87.428 16.213
USs$ 2,2% - 3,9% - 146.755
R$  Tasa variable + margen 25.753 25.771
115.381 188.739
AR$ Promedio 32,60% 216.667 124.189
AR$ Promedio 30,56% 260.168 157.230
AR$ Promedio 23,07% 13.937 60.735
AR$ 4.934 4.215
AR$  Tasa variable + margen 5.584 9.945
R$ 10,68% - 55.965
USs$ 1,2% - 3,9% 452.024 273.639
R$  Tasa variable — margen 671.308 716.792
131.658 205.738
R$  Tasa variable + margen 114.062 100.360
1.870.342 1.708.808
1.985.723 1.897.547

La Sociedad tiene planes de pensiones segun el siguiente detalle:

e Planes de contribuciones definidas: Los planes de contribuciones definidas son aquellos por los

cuales la Sociedad paga una contribucién fija a una entidad independiente o a un fondo externo.
La obligacion de la Sociedad se limita al pago de dichas contribuciones.

e Planes de beneficios definidos: Planes que comprometen a la Sociedad por un beneficio

establecido al cumplirse las condiciones pautadas.

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comisién Fiscalizadora

El informe de fecha 8 de marzo de 2016

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente

se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80

22



Los saldos correspondientes a los planes de pension al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de

2014 ascienden a;

Plan de pension
Total

12. OTRAS DEUDAS

Corrientes
Otros acreedores
Total

A vencer: hasta 3 meses
Total

13. CARGAS FISCALES

No corriente

Plan facilidades de pago

Impuestos provinciales y municipales
Total

A vencer: afo 2016

afio 2017

afo 2018

afo 2019

afio 2020
Total
Corriente

Impuestos provinciales y municipales

Plan facilidades de pago

Retenciones a depositar

Impuestos sobre productos industriales
Impuesto a la ganancia minima presunta a pagar
Total

A vencer: hasta 3 meses
de 3 a 6 meses
de 6 a9 meses
de 9 a 12 meses

Total

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comisién Fiscalizadora

31-12-15 31-12-14
40.632 32.000
40.632 32.000

31-12-15 31-12-14

8.489 4.867
8.489 4.867
8.489 4.867
8.489 4.867

31-12-15 31-12-14

43.833 41.858

- 1.492
43.833 43.350
- 14.044
15.836 12.552
16.280 12.552
7.937 4.202
3.780 -
43.833 43.350
10.768 18.167
15.427 12.517
11.511 9.988
7.570 5.028
496 -
45.772 45.700
32.555 35.193
4.714 3.502
4.240 3.502
4.263 3.503
45.772 45.700

JUAN ALBERTO CANCIO
Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
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14. CUENTAS POR PAGAR

No corriente
Facturas a recibir por trabajos para mejoramiento ambiental
Total

A vencer: afo 2016
afo 2017
afio 2018
afo 2019
afo 2020
A mas afnos

Total

Corriente

Proveedores locales

Facturas a recibir por trabajos para mejoramiento ambiental
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 (nota 18)

Otras sociedades relacionadas (nota 18)

Proveedores del exterior

Total
A vencer: hasta 3 meses
de 3 a 6 meses
de 6 a 9 meses
de 9 a 12 meses
Total

15. REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES

Provisiones
Cargas sociales a pagar y sueldos a pagar
Diversos
Total
A vencer: hasta 3 meses
Total

16.VENTAS NETAS

Ingresos por ventas
Reembolsos por exportacion
Deducciones fiscales

Total

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comisién Fiscalizadora

31-12-15 31-12-14
88.981 61.153
88.981 61.153

- 19.253
15.759 15.076
5.045 8.691
4.949 2.366
4.859 2.013
58.369 13.754
88.981 61.153
1.034.616 740.008
76.662 101.671
111.230 94.106
11.710 12.978
28.718 5,901
1.262.936 954.664
1.132.247 842.401
92.356 58.203
19.167 27.030
19.166 27.030
1.262.936 954.664
31-12-15 31-12-14
116.648 101.561
59.124 40.545
13.164 5.118
188.936 147.224
188.936 147.224
188.936 147.224
31-12-15 31-12-14
6.586.517 7.008.839
29.872 34.296
(1.175.772) (1.298.404)
5.440.617 5.744.731

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016

se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
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17. OTROS INGRESOS Y EGRESOS

31-12-15 31-12-14

Desafectacion de bienes de uso (nota 3.6) (58.137) -
Trabajos para mejoramiento ambiental (46.529) (14.397)
Cargo previsiones (33.235) (19.536)
Seguro por pérdida de beneficios (nota 24) 54.346 -
Recupero de impuestos varios 30.465 25.936
Cargo por determinacién de impuesto a los ingresos brutos - (1.958)

Cond

onacion de deuda (nota 18.c) 03.112

Diversos (20.048) (15.060)

Total

18. S
a)

b)

La sit

(73.138) 68.097

OCIEDADES ART. 33 LEY N°19.550 Y OTRAS SOCIEDADES RELACIONADAS

Grupo de Control:

Solvay Argentina S.A., con domicilio legal en la calle Alicia Moreau de Justo 1930, 4° piso, de
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, es la sociedad controlante. Al 31 de diciembre de 2015y
al 31 de diciembre 2014 la sociedad controlante posee una participacion del 70,59%, en los
votos y en el capital de la Sociedad. La nota 22 describe la situacion en que se encuentra a la
fecha dicha participacion.

Inversiones permanentes en Sociedades art. 33 Ley n°® 19.550:

Al 31 de diciembre de 2015 y el 31 de diciembre 2014, la Sociedad posee una participacion del
58% en los votos y el capital de Solalban Energia S.A. Esta participacion califica como negocio
conjunto en los términos establecidos por la NIIF 11 y consecuentemente ha sido valuada a su
valor patrimonial proporcional determinado en base a los estados financieros de dicha sociedad
al 31 de diciembre de 2015 y el 31 de diciembre 2014, respectivamente, preparados con
similares criterios contables que los utilizados por Solvay Indupa S.A.I.C. Solalban Energia
S.A. inicid sus operaciones comerciales (luego de su etapa de puesta en marcha y entrada en
régimen) a partir del mes de octubre de 2009.

uacién patrimonial resumida de Solalban Energia S.A. al 31 de diciembre de 2015 y 31 de

diciembre de 2014 es la siguiente:

31-12-15 31-12-14
Activo No Corriente 156.850 181.292
Activo Corriente 206.801 159.747
Total del Activo 363.651 341.039
Patrimonio Neto 197.948 203.818
Pasivo No Corriente 10.203 10.771
Pasivo Corriente 155.500 126.450
Total del Pasivo 165.703 137.221
Total del Pasivo y del Patrimonio Neto 363.651 341.039
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comision Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
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Los saldos pendientes al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014, por operaciones
con Solalban Energia S.A., son los siguientes:

31-12-15 31-12-14
Otros créditos — Corrientes 9.279 7.482
Cuentas por pagar — Corrientes 111.230 94.106

Las operaciones realizadas con Solalban Energia S.A., por los ejercicios terminados al 31 de
diciembre de 2015 y 2014 fueron:

31-12-15 31-12-14
Compras de productos 358.516 341.316
Ventas de servicios y materiales 41.408 33.262
Dividendos 8.120 13.949

Otras sociedades relacionadas:

Los saldos pendientes al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014, por operaciones
con otras sociedades relacionadas son los siguientes:

31-12-15 31-12-14
Otros créditos — No Corrientes
Solvay Vinyls Holding A.G. 38.070 -
38.070 -
Otros créditos — Corrientes
Solvay Vinyls Holding A.G. 22.345 -
Solvay S.A. 602 -
Solvay ISE 36 24
Rhodia Argentina S.A. 28 63
Solvay Peroxidos del Plata S.R.L. 11 16
Solvay Argentina SA 2 -
Solvay Quimica SA 1 -
Solvin S.A. - 1.096
23.025 1.199
Créditos por ventas — Corrientes
Dacarto Benvic Ltda. 6.072 9.238
Solvay S.A. 938 -
Peréxidos do Brasil Ltda. 161 -
Solvin S.A. 10 1.386
Solvay do Brasil Ltda. - 13.178
7.181 23.802
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
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31-12-15 31-12-14
Préstamos — Corrientes
Rhodia Poliamidas e Especilidades Ltda. 114.062 100.360
114.062 100.360
Cuentas por pagar — Corrientes
Rhodia Poliamidas e Especilidades Ltda. 11.037 1.095
Per6xidos do Brasil Ltda. 290 -
Solvay S.A. 201 135
Solvay Per6xidos del Plata S.R.L. 182 126
Solvay Chlorchemicals S.A. - 636
Solvic S.A. - 166
Solvay Quimica S.A. - 45
Solvay Chimie S.A. - 9
Solvay do Brasil Ltda. - 10.766
11.710 12.978

Las operaciones realizadas con otras sociedades relacionadas por los ejercicios terminados el

31 de diciembre de 2015 y 2014 fueron:

31-12-15 31-12-14
Compra de productos y materiales
Solvay do Brasil Ltda. 20.811 3.744
Solvay Electrolyse France 2.408 -
Solvay Per6xidos del Plata S.R.L. 1.873 1.831
Inovyn Trade Service S.A. 1.120 -
Inovyn Electrolysis 1.104 635
Solvic S.A. 882 992
Peroxido do Brasil Ltda. 691 1.039
Solvay Chimie S.A. - 3.030
Compra de servicios
Solvay do Brasil Ltda. 11.333 22.040
Solvay Quimica S.A. - 3.566
Solvay S.A. 1.374 135
Rhodia Poliamidas e Especilidades Ltda 3.917 2.477
Solvay ISE - 1
Venta de productos
Dacarto Benvic Ltda. 443.679 570.038
Solvay do Brasil Ltda. 61.025 635.307
Peroxidos do Brasil Ltda. 1.987 -
Solvay Quimica S.A. - 26.293
Rhodia Poliamidas e Especialidades Ltda. - 235
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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31-12-15 31-12-14

Venta de servicios

Solvay S.A. 1.251 -
Solvay do Brasil Ltda. 28 443
Solvin S.A. 8 -
Solvay Quimica S.A. - 825
Recupero de gastos

Rhodia S.A. 420 372
Solvin S.A. 351 1.090
Solvay Per6xidos del Plata S.R.L. 163 146
Solvay Quimica S.A. 3 -
Solvay Argentina SA 1 89
Solvay ISE - 22

Intereses devengados
Rhodia Poliamidas e Especilidades Ltda (2.981) (3.671)

Solvay CICC S.A. (6)
Condonacion de deuda

Solvay S.A. - 98.175
Solvay CICC S.A. - 1.118
Solvay Chimie - 1.093
Solvay do Brasil Ltda. - 7.551
Solvic S.A. - 973
Solvay Electrolyse France - 2.291

En la nota 25 se describe la obligacién asumida por Solvay Vinyls Holding A.G. registrada como
contribucion de capital.

Remuneraciones del personal clave:

Los directores y el personal clave de la Sociedad (Direcciones general, financiera, comercial,
industrial, abastecimiento y recursos humanos) son responsables tanto del gerenciamiento de la
Sociedad como de su controlada. Las remuneraciones devengadas de los mismos (por todo concepto)
para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014 ascienden 20.355 y 17.595,
respectivamente.

19. INFORMACION POR SEGMENTO

La Sociedad opera en el segmento de negocios de productos quimicos y plésticos desarrollando su
actividad principalmente en los mercados del MERCOSUR. Las operaciones desarrolladas fuera de
estos mercados no resultan significativas.
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20. DETERMINACION DEL RESULTADO POR ACCION

La Sociedad informa en el estado de resultados, el resultado por accion "basico™ considerando las
acciones ordinarias en circulacion. El resultado por accion "diluido™ no se presenta debido a que no
existen acciones preferidas ni obligaciones negociables convertibles en acciones ordinarias.

La determinacion del resultado por accion bésico fue efectuada de la siguiente forma:

31-12-15 31-12-14
Numerador:
Resultado integral total (506.299) (75.892)
Denominador:
Acciones ordinarias 414.283 414.283

21. RIESGOS E INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La Sociedad ha realizado transacciones que involucran instrumentos financieros, las cuales fueron
contabilizadas en las correspondientes cuentas de situacion patrimonial con el objetivo de satisfacer
necesidades de caja y reducir la exposicion a riesgos de mercado, de moneda y de liquidez. Estos
instrumentos y riesgos son mitigados a través de estrategias, sistemas de control y limites a la
exposicion sobre tipos de cambio, los cuales son monitoreados regularmente.

La Sociedad posee inversiones financieras, cuentas por cobrar, préstamos con compafiias vinculadas,
cuentas por pagar y otros préstamos y financiamientos que son clasificados como instrumentos
financieros.

El monto y categoria de los instrumentos relacionados con el riesgo financiero a la fecha de los cierres
patrimoniales presentados se detalla a continuacion:

31-12-15 31-12-14

Activos financieros

Efectivo y equivalentes 100.712 251.074
Cuentas por cobrar 1.119.480 935.325
Créditos con sociedades relacionadas 77.555 32.483
Pasivos financieros

Préstamos 1.871.661 1.797.187
Préstamos con sociedades relacionadas 114.062 100.360
Cuentas por pagar y otras deudas 1.237.466 913.600
Cuentas por pagar con sociedades relacionadas 122.940 107.084

Todos los activos financieros son reconocidos en la fecha de la transaccion correspondiente y valuados
inicialmente a su valor razonable. Al momento de su reconocimiento son clasificados dentro de las
categorias determinadas por las NIIF, valuados en funcion de estas normas y contabilizados como
corrientes 0 no corrientes en funcion de que su vencimiento sea dentro de un afio o después del afio.
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Factores de riesgo que pueden afectar el negocio de la Sociedad:

a)

b)

d)

f)

Riesgo crediticio: este riesgo se gestiona a través de procedimientos determinados para aceptar
clientes, el andlisis y la fijacion de limites de crédito y la minimizacion del riesgo a través de
la diversificacion de clientes. La Sociedad tiene previsiones de 415.489 al 31 de diciembre
2015y 163.081 al 31 de diciembre 2014 para eventuales pérdidas.

Riesgo financiero: la Sociedad monitorea el riesgo de falta de recursos a traves de una
adecuada planificacion con el objetivo de garantizar la disponibilidad de los recursos
financieros necesarios para el cumplimiento de sus acuerdos, principalmente de los préstamos
con entidades bancarias.

Riesgo de suministro de la principal materia prima: la Sociedad mantiene contratos de largo
plazo para la compra de su principal materia prima (etileno) tanto en el sitio de Bahia Blanca
como en el de Santo André, que establecen cantidades maximas y minimas de compras y
establecen precios de venta a ser fijados de acuerdo con precios internacionales de referencia.

Precios de venta: los principales productos de la Sociedad (PVC y soda caustica) son
“commodities” cuyo precio es establecido en funcién de las tendencias de mercado e
influenciado por el valor de su principal materia prima (etileno) y por los precios
internacionales de referencia de los productos finales que vende la Sociedad, cuyo
comportamiento es ciclico de acuerdo con las caracteristicas de la industria electro y
petroquimica.

Riesgo sobre tasas de interés: la Sociedad esta expuesta a la fluctuacion de las tasas de interés
de mercado. La Sociedad adopta politicas conservadoras para obtener e invertir fondos y
minimizar el costo del capital.

Los instrumentos financieros pasivos que devengan intereses a tasas fijas o variables, segun el
caso, son los que se describen a continuacién:

31-12-15 31-12-14
Préstamos 1.985.723 1.897.547

Riesgo de tipo de cambio: la Sociedad realiza exportaciones e importaciones de las cuales
resultan cuentas a cobrar y a pagar en moneda extranjera. Los pasivos en moneda extranjera
de la Sociedad se encuentran principalmente denominados en doélares estadounidenses y en
euros. Con respecto a la deuda financiera, la estrategia de la Sociedad es mantener deuda en la
moneda de cada pais o en los casos de deuda en moneda extranjera contratar la cobertura de
cambio correspondiente.

En este sentido, Solvay Indupa do Brasil S.A. opt6 por celebrar contratos de “SWAP” con la
intencion de cubrir las fluctuaciones en el tipo de cambio de los préstamos y las deudas
contabilizadas relacionadas al financiamiento de bienes de uso.
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9)

Al 31 de diciembre de 2015, el valor estimado de los swaps asciende a U$S 54 millones
representados por contratos futuros para venta de dolares estadounidenses. Estos derivados
cubren el riesgo de exposicion por tipo de cambio.

Asimismo la Sociedad opt6 por celebrar contratos “forward” a plazo fijo (“non deliverable
forward - NDFs”) con la intencion de cubrir las fluctuaciones en el tipo de cambio de sus
deudas relacionadas con la compra de materias primas. Al 31 de diciembre de 2015, el valor
estimado de los NDFs asciende a U$S 1,5 millones representados por contratos futuros para
venta de délares. La Sociedad registrd derivados por pagar en cuentas por pagar por 859.

La exposicion de la Sociedad a las variaciones en el tipo de cambio con respecto a monedas
extranjeras en los cierres patrimoniales presentados se detalla en el Anexo G, donde se
incluyen los activos y pasivos denominados en monedas distintas del peso.

Cuestiones Ambientales: La Sociedad esta expuesta a riesgos ambientales derivados del
escape de alguna substancia quimica, de fallas en algin equipamiento, accidentes de
transporte 0 algin inconveniente en el proceso de produccion. La politica de la Sociedad es
considerar la proteccion ambiental como un aspecto clave de sus actividades, aplicandose
politicas que apuntan a la prevencion y el control de estos riesgos en todas las unidades de
produccidn, que permiten el cumplimiento, a veces en exceso, de las normas legales vigentes.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad ha registrado pasivos referidos a riesgos de naturaleza
ambiental y costos de remediacién por aproximadamente 12,4 millones correspondientes al
area denominada “Porto Feliz” (Brasil) y 24,5 millones a “Cinco Saltos” (Argentina), importes
qgue forman parte del total de aproximadamente 165,6 millones de pasivos por cuestiones
ambientales expuestos en los rubros Cuentas por pagar corrientes y no corrientes del pasivo
consolidado. Sin perjuicio de ello, a esa fecha existen ciertos riesgos especificos en dichas
areas para los cuales no se ha registrado pasivo ya que los estudios necesarios para efectuar la
estimacion no han sido terminados o iniciados adn, segun el caso. Con relacion al area
denominada “Porto Feliz”, la Sociedad ha provisionado los costos de investigacion que estima
necesarios para completar los estudios que permitiran determinar los trabajos de remediacion
requeridos en dicha area y, por consiguiente, estimar los montos involucrados. En cuanto al
area “Cinco Saltos”, entre otros conceptos, se ha provisionado el monto estimado de los
trabajos referidos a un sector de remediacién prioritaria, quedando pendientes otros sectores
cuyos costos de remediacidn no pueden aln ser estimados de manera confiable.

La politica contable de la Sociedad sobre esta materia es registrar un pasivo cuando el mismo
puede ser razonablemente medido. Las caracteristicas de los riesgos involucrados en las &reas
mencionadas en el péarrafo inmediato anterior requieren de cuidadosos estudios
pormenorizados, cuya conclusion resulta indispensable para poder estimar adecuadamente los
montos finales a erogar. Cumpliendo con sus politicas internas en cuestiones ambientales, la
Sociedad ha contratado a especialistas para el desarrollo de los estudios necesarios a tal fin.
Los trabajos relacionados con tales estudios se encuentran en curso, 0 bien se iniciaran de
acuerdo con la culminacion de etapas previas de analisis que este tipo de tareas requiere,
segun el caso. Una vez concluidos estos estudios y obtenida la informacion confiable
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necesaria, la Sociedad evaluara los resultados de los mismos y estimara los montos requeridos
por la atencién de los riesgos sefialados, en cumplimiento de la politica contable
correspondiente.

h) Sequros: la Sociedad cuenta con polizas de seguro que consideran principalmente la
concentracién de los riesgos y la importancia relativa, contratadas por montos considerados
suficientes por la gerencia, teniendo en cuenta la naturaleza de las actividades y la
recomendacion de sus asesores en la materia.

22. TRANSFERENCIA DE TENENCIA ACCIONARIA DE LA SOCIEDAD CONTROLANTE

Con fecha 14 de febrero de 2013 Solvay S.A. (sociedad controlante en Gltima instancia) comunicé a
Solvay Indupa S.A.I.C. que se encontraba considerando opciones estratégicas respecto a su
participacion accionaria indirecta en esta Ultima sociedad. Consecuentemente, Solvay S.A. clasificd su
participacion como un activo destinado a la venta desde el cuarto trimestre de 2012,

Con fecha 17 de diciembre de 2014, Solvay Argentina S.A. (sociedad controlante) y Solvay S.A.
comunicaron a la Sociedad que Braskem S.A., una sociedad constituida de acuerdo con las leyes de la
Repulblica Federativa de Brasil, que actda en el ramo de resinas termopléasticas (“Braskem”), habia
llegado a un acuerdo para la compra de 292.453.490 acciones ordinarias con derecho a un voto por
accion de propiedad de Solvay Argentina S.A. representativa de la totalidad de su tenencia en Solvay
Indupa S.A.I.C. Conforme a este acuerdo, Braskem adquiria el 70,59% del capital y de los votos de la
Sociedad, por un valor unitario de USD 0,085 por accion. El valor de esta operacion estaba basada en
un enterprise value (valor de la empresa) de USD 290 millones.

Asimismo, se informd que Braskem efectuaria una oferta publica de adquisicién de las acciones
representativas del 29,41% del capital de la Sociedad que se negocian en la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires, en cumplimiento de la legislacion vigente.

La conclusion y la efectiva implementacion de este acuerdo de compra-venta de acciones estaban
sujetas, entre otras condiciones, a la aprobacién de la adquisicion por el Consejo de Administracion de
Defensa Econdmica (“CADE”) de la Republica Federativa de Brasil. Con fecha 13 de noviembre de
2014 dicho Consejo inform6 su decision de no aprobar la operacion de adquisicion de los activos de
Solvay Indupa S.A.1.C. por parte de Braskem S.A.

En este sentido, el CADE informd que la operacion generaria una fuerte concentracién por parte del
Grupo Braskem, sin elementos que compensen los potenciales efectos en la competencia, teniendo en
cuenta que el Grupo Braskem y la controlada de Solvay Indupa S.A.l.C., Solvay Indupa do Brasil
S.A., son las Unicas empresas productoras de PVC suspensién y PVC emulsion en el mercado
brasilefio.

Solvay S.A. ha tomado nota de la decisién del CADE de rechazar la adquisicion de su participacion
mayoritaria en Solvay Indupa S.A.l.C. por parte del fabricante de productos quimicos Braskem y
mediante un comunicado ha manifestado que mantiene su direccion estratégica sin modificaciones y a
la mayor brevedad posible analizara sus opciones alternativas para vender su participacion en Solvay
Indupa S.A.
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23. CONDONACION DE DEUDAS COMERCIALES

Al 30 de junio de 2014 el grupo Solvay efectudé una condonacion de saldos a pagar que la Sociedad y
su subsidiaria Solvay Indupa do Brasil S.A. tenian por aproximadamente 45.393 y 65.808,
respectivamente, en concepto de deudas comerciales correspondientes a prestaciones de servicios y en
menor medida a la compra de insumos.

Tal como se menciona en la nota 22, el grupo Solvay decidié oportunamente la venta de su
participacion accionaria en la Sociedad, decision que se mantiene hasta la fecha.

En base a la realidad econdmica subyacente de la referida condonacion, la Sociedad reconocié dicho
beneficio econébmico como una ganancia imputada en las lineas Otros gastos y Otros ingresos y
egresos netos en el estado de resultados del ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de 2014.

Con fecha 11 de septiembre de 2014 el Directorio de la Sociedad, mediante acta de Directorio,
resolvié por unanimidad no distribuir las ganancias originadas con motivo de la condonacion de
deudas efectuada por el Grupo Solvay como dividendo anticipado y no proponer a la Asamblea
Ordinaria Anual, la distribucion de dividendos originados en la condonacién de deudas ya
mencionada, hasta que finalice el proceso de venta de la participacion del accionista mayoritario
descripto en la Nota 22.

24. INTERRUPCION DE SUMINISTRO DE ETILENO — RECUPERO POR PERDIDA DE
BENEFICIO

El 21 de octubre de 2015 Solvay Indupa S.A.1.C. inform¢ a las autoridades de aplicacion que la planta
de etileno propiedad de Braskem S.A. localizada en Santo André, Estado de San Pablo, Brasil, que
provee de dicho insumo a la planta de la sociedad controlada Solvay Indupa do Brasil S.A., sita en la
misma localidad, sufri6 una explosion seguida de incendio el 14 de octubre de 2015.

Como consecuencia de dicho accidente el suministro de etileno que se realiza a través de una tuberia
gue vincula a ambas plantas fue temporalmente interrumpido.

A partir de ese momento se efectuaron diversas comunicaciones con el proveedor para determinar la
fecha en que el suministro de etileno seria restablecido. Solvay Indupa do Brasil S.A. ha accionado la
poliza de seguro por la pérdida de beneficios causada por siniestro de proveedores por lo que dicha
sociedad registré un crédito contra la compafiia de seguros por 54.346 con contrapartida en resultados,
correspondiente a la estimacion de recupero minimo proveniente del siniestro antes descripto. Dicho
crédito se expone en el rubro Otros créditos corrientes y el respectivo ingreso se incluye en el rubro
Otros ingresos y egresos.

25. CONTRIBUCION DE CAPITAL

Con fecha 24 de febrero de 2016 la Sociedad suscribié un contrato con Solvay Vinyls Holding A.G.
(“Solvay Vinyls”), parte relacionada perteneciente al grupo de control, y con Imextrade S.A., sociedad
actualmente propietaria de la planta localizada en Cinco Saltos, provincia de Rio Negro, anteriormente
propiedad de la Sociedad. En virtud de dicho contrato, Solvay Vinyls ha asumido en forma
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irrevocable e incondicional las obligaciones en materia de medio ambiente y por ende, las tareas de
remediacion necesarias, relacionados con la locacion de Cinco Saltos al 31 de diciembre de 2015, y
desde esa fecha en adelante.

Asimismo, con fecha 24 de febrero de 2016 la subsidiaria Solvay Indupa do Brasil S.A. suscribié un
contrato de transferencia de las cuestiones ambientales a Solvay Vinyls, por el cual esta entidad ha
asumido en forma irrevocable e incondicional las obligaciones en materia de medio ambiente y por
ende, las tareas de remediacién necesarias, relacionadas con las areas denominadas “Lencdes
Paulistas” y “Porto Feliz”, estado de San Pablo, Brasil, al 31 de diciembre de 2015, y desde esa fecha
en adelante.

La obligacion asumida por Solvay Vinyls en forma conjunta para Argentina y Brasil tiene un limite de
ddlares estadounidenses 20 millones, equivalentes a pesos 259 millones a la fecha de emision de los
presentes estados financieros.

De acuerdo con las NIIFs las obligaciones asumidas por Solvay Vinyls constituyen una contribucién
de capital por parte del grupo de control. Por tal motivo la Sociedad ha registrado un crédito con
Solvay Vinyls con contrapartida en el rubro Contribuciones de Capital, en el Patrimonio Neto, por
51.844 al 31 de diciembre de 2015.

La Sociedad y su subsidiaria contindan siendo las responsables primarias de las obligaciones
ambientales correspondientes a las areas en cuestion, razon por la cual el pasivo relacionado se expone
en los rubros Cuentas por pagar corrientes y no corrientes del estado de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2015.

26. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 7 de enero de 2016 la firma PVC Brazil Industria de Tubos y Conecoes LTDA., sociedad
brasilefia, cliente de Solvay Indupa do Brasil S.A., se presenté en concurso de acreedores
(“Recuperacéo Judicial”) y con fecha 8 de enero de 2016 hizo lo propio la firma Ind. y Com. Plasts.
Majestic LTDA., por lo que se ha registrado al 31 de diciembre de 2015 un cargo en Prevision para
Deudores Incobrables por un valor de 175,6 millones con contrapartida en el rubro Gastos de
distribucién y comercializacién del estado de resultados por el ejercicio econémico terminado en esa
fecha.
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SOLVAY INDUPA S.A.I.C.
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

BIENES DE USO

(Presentados en forma comparativa)

(en miles de pesos)

ANEXO A

................................................................................................ 31-12-15 .31-12-14...
............................ COStO OFIGINAL ..vviiieiceee s rrtrirriee e sessesesesessene s DEPTECIACIONES..c .ot Diferencias Neto Neto
Cuenta principal comAi\e!nzo Aumentos  Disminu- Transfe- Al cierre  Acumuladas Tranferen- Disminu- Del  Alicuota Acumuladas de Resultante resultante
del Ciones Rencias  del ejercicio al comienzo cia ciones Ejercicio % al cierre del conversion
ejercicio netas del ejercicio ejercicio
Terrenos 6.647 - - - 6.647 - - - - - - 95 6.742 6.647
Yacimientos 320 - - (320) - 320 (320) - - - - - -
Edificios y estructuras 815.898 4.759 (1.070) 11.413 831.000 436.280 - (1.054) 18733 3,33 503.959 3.641 330.682 329.618
Maquinarias e 1.420.779
instalaciones 4.931.179 134.592 (78.624) (*) 181.290 5.168.437  3.510.603 320 (4.357) 215552  5/20 3.722.118 1.408 1.447.727
Muebles y Gtiles 77.352 1.097 (189) 3.436 81.696 76.757 - (189) 2.116 10/33,33 78.684 104 3.116 595
Material rodante 13.846 195 (381) 1.196 14.856 9.717 - (381) 1.631  5/20 10.967 (50) 3.839 4.129
Materiales y repuestos 104.845 33.540 (14.417) - 123.968 - - R _ R _ 1.167 125.135 104.844
Obras en curso y anticipo
a proveedores 620.926 163.360 - (197.015) 587.271 - - - - - - 4.934 592.205 620.926
Subtotales 6.571.013  337.543 (94.681) - 6.813.875 4.083.677 - (5.981) 238.032 4.315.728 11.299 2.509.446 2.487.538
Prevision desvalorizacion
bienes de uso (anexo E) (1.989) (1.952)
TOTALES 6.571.013 337.543 (94.681) - 6.813.875 4.083.677 - (5.981) 238.032 4.315.728 11.299 2.507.457 2.485.586

(*) Incluye la desafectacion descripta en la nota 3.6.
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SOLVAY INDUPA S.A.l.C.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

ACTIVOS INTANGIBLES
(Presentados en forma comparativa)
(en miles de pesos)

ANEXO B

........................................................................................................ 31-12-15
............................ Costo original.............ccce.. ceeiiiiiiiiiineeenen. oo Depreciaciones
Al comienzo Aumentos Al cierre del Acumuladas al Del Alicuota
Cuenta principal ejercicio ejercicio comienzo del ejercicio %
ejercicio
Programas de computacion 17.021 231 17.552 16.863 58 20
TOTALES 17.021 231 17.252 16.863 58
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............................. Diferencias Neto Neto
Acumuladas de
al cierre del conversién  Resultante Resultante
ejercicio
16.921 31 362 158
16.921 31 362 158

JUAN ALBERTO CANCIO
Presidente
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SOLVAY INDUPA S.A.I.C.
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

INVERSIONES (Presentados en forma comparativa)
(en miles de pesos)

ANEXO C

Emisor y caracteristicas de los valores Clase

INVERSIONES NO CORRIENTES
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 - Solalban Energia S.A. Acciones

Acciones sin cotizacion:
- Bolsa de Comercio de Bahia Blanca S.A.

Q) Cifras expresadas en miles de pesos.

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comision Fiscalizadora

Valor Valor de costo
nominal ajustado

100 @)

JUAN ALBERTO CANCIO

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gdmez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207-F° 80

Valor Valor
registrado registrado
al 31-12-15 al 31-12-14
114.810 118.215
4 4
114.814 118.219

Presidente
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ANEXO E
SOLVAY INDUPA S.ALI.C.
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
PREVISIONES
(Presentados en forma comparativa)
(en miles de pesos)

Rubros Saldos al  Aumentos / Utilizaciones Transfe- Diferencias Saldos al
31-12-14  Recuperos Rencias de conversion  31-12-15
DEDUCIDAS DEL ACTIVO
No corriente

Para otros créditos 150.099 217.274 (1) - - 30.735 398.108
Para desvalorizacion de bienes
de uso 1.952 - - - 37 1.989
Impuesto diferido 412.826 116.889 (2) - - 8.048 537.763
Subtotal 564.877 334.163 - - 38.820 937.860
Corriente
Para deudores incobrables 12.982 4.399 (1) - - 17.381
Para otros créditos 6.938 1.567 (1) - - 8.505
Para desvalorizacion bienes de
cambio 323 1.653 (4) (1.222) (5) - 79 833
Subtotal 20.243 7.619 (1.222) - 79 26.719
TOTAL 585.120 341.782 (1.222) - 38.899 964.579

INCLUIDAS EN EL PASIVO
No Corriente

Para contingencias 53.977 30.191 (3) (10.887) (5) (640) 4.340 76.981
Subtotal 53.977 30.101 (10.887) (640) 4.340 76.981
Corriente
Para contingencias 799 3.044 (3) (4.003) ©® 640 - 390
Subtotal 799 3.044 (4.093) 640 - 390
TOTAL 54.776 33.235 (14.980) - 4.340 77371

(1)  Seimputaron 217.440 a Gastos de comercializacion y 5.800 a Diferencia de cambio generada por activos.
(2)  Seimputaron a Impuesto a las ganancias (nota 4).

(3)  Seimputaron a Otros ingresos y egresos (nota 17).

(4)  Seimputaron a costo de produccion.

(5)  Utilizado a los efectos de su constitucion.

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comision Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
CP.CECAB.A T°207-F°80

38



ANEXO F
SOLVAY INDUPA S.A.l.C.
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
COSTO DE VENTAS
(Presentados en forma comparativa)
(en miles de pesos)

31-12-15 31-12-14

Existencias al inicio del ejercicio 448.746 410.187
Compras y costos de produccidn del ejercicio
- Compras 2.785.083 3.267.501
- Costos de produccion (anexo H) 1.893.585 1.733.419

Subtotal 5.127.414 5.411.107
Existencias al cierre del ejercicio (494.065) (448.746)

COSTO DE VENTAS 4.633.349 4.962.361

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.CE.CAB.A. T°207-F°80
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SOLVAY INDUPA S.A.l.C.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

(Presentados en forma comparativa)

(en miles)

ANEXO G

Rubro

ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de uso
Anticipos a proveedores

ACTIVO CORRIENTE
Bienes de cambio
Anticipo a Proveedores

Otros créditos
Reembolsos de exportacion
Otras sociedades relacionadas

Créditos por ventas
Deudores del exterior

Otras sociedades relacionadas

Caja y bancos
Caja en moneda extranjera

Bancos en moneda extranjera

PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos
Préstamos bancarios y financieros

PASIVO CORRIENTE
Préstamos
Préstamos bancarios y financieros

Cuentas por pagar
Proveedores locales
Proveedores del exterior

Otras sociedades relacionadas

et 31-12-15
Clase de lamoneda  Argentina
extranjera
EURO -
uUsSD a7
EURO 72
CHF 18
uUsD 1.999
usD 49
uUsD 4.984
EURO
usD 243
UsD 1
BRL 2
EURO
ARS -
CHILENOS -
usbD 3.816
EURO 96
usD -
usbD -
usD 19.982
usbD 457
EURO 239
JPY 5.700
BRL
usbD 35
EURO 3

GERMAN A. FERRARAZZO

Por Comision Fiscalizadora

se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
CP.CECAB.A T°207-F°80

Brasil Argentina

- 17
- 45

- 2.202
- 132

1.406 5.335

68 98

0,38

O, P O

567 2.069

34.958 -

17.807

1.459 74
- 80

- 708

- 13

JUAN ALBERTO CANCIO
Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016

11

162
282

994

558

17.100

31.799
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ANEXOH
SOLVAY INDUPAS.A.I.C
INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64 INC. b) DE LA LEY N° 19.550
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Presentada en forma comparativa)
(en miles de pesos)

31-12-15 31-12-14
Rubro Costos de Gastos de distribucion Gastos de Otros Bienes
Produccion y comercializacién Administracion Gastos de uso Total Total

Honorarios y retribuciones por servicios 61.089 21.968 33.932 96 2.495 119.580 60.500
Sueldos y jornales 384.491 41.525 33.633 12.046 156 471.851 367.139
Contribuciones sociales 109.149 11.642 8.166 3.572 57 132.586 103.562
Otros beneficios al personal 36.694 4.785 8.483 597 107 50.666 39.896
Energia y combustibles 768.265 238 52 - - 768.555 784.261
Impuestos, tasas y contribuciones 28.656 2.448 1.024 511 37 32.676 23.901
Gastos de exportacion 1 13.036 4 - - 13.041 10.571
Comisiones - 1.864 - - - 1.864 6.731
Prevision para deudores incobrables - 217.440 - - - 217.440 78.211
Depreciacién bienes de uso 218.301 1.746 537 16.800 648 238.032 278.448
Depreciacion activos intangibles 49 - - 9 - 58 25
Alquiler de equipos - - - - - - 183
Mantenimiento, materiales e insumos 272.400 39.868 11.079 18.274 341.621 314.639
Materiales e insumos aplicados a bienes de uso - - - - 217.519 217.519 204.516
Fletes 837 280.435 - - 1 281.273 214.247
Almacenaje, carga y descarga - 30.205 - - - 30.205 25.648
Seguros 18.566 763 331 835 10 20.505 26.260
Movilidad y viaticos 2.123 3.974 3.785 107 7 9.996 7.283
Alquiler de inmuebles 321 1.734 1.958 - 74 4.087 3.524
Gastos medio ambiente 5.757 923 - 2 - 6.682 6.561
Diversos Netos (13.114) 9.480 (7.177) 3.306 3.104 (4.401) (5.367)

Total — 31-12-15 1.893.585 684.074 95.807 56.155 224.215 2.953.836

Total — 31-12-14 1.733.419 457.407 75.227 71.027 213.659 2.550.739

GERMAN ALFREDO FERRARAZZO

Por Comision Fiscalizadora

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.

DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207-F° 80

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente

4



ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Presentados en forma comparativa)



SOLVAY INDUPA S.A.1.C.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Presentado en forma comparativa)

(en miles de pesos)

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Llave de negocio
Inversiones (anexo C)
Bienes de uso (anexo A)
Impuesto diferido (nota 4)
Otros créditos (nota 5)
Total del Activo no Corriente

ACTIVO CORRIENTE

Bienes de cambio (nota 6)

Otros créditos (nota 5)

Créditos por ventas (nota 7)

Efectivo y equivalentes (nota 8)
Total del Activo Corriente
Total del Activo

PATRIMONIO NETO Y PASIVO
CAPITAL Y RESERVAS
Capital social (nota 9)
Resultados acumulados - incluye resultado del ejercicio
Otros componentes del patrimonio neto
Total del Patrimonio Neto

PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Plan de pensién (nota 11)
Cargas fiscales (nota 13)
Previsiones (anexo E)
Préstamos (nota 10)
Cuentas por pagar (nota 14)
Total del Pasivo no Corriente

PASIVO CORRIENTE
Préstamos (nota 10)
Previsiones (anexo E)
Otras deudas (nota 12)
Cargas fiscales (nota 13)
Remuneraciones y cargas sociales (nota 15)
Cuentas por pagar (nota 14)
Total del Pasivo Corriente
Total del Pasivo
Total del Pasivo y Patrimonio Neto

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comision Fiscalizadora

31-12-15 31-12-14
43.489 43.489
380.330 689.633
683.332 495.357
94.677 20.408
101.124 64.667
1.302.952 1.313.554
199.214 244.933
167.488 98.444
391.970 358.869
67.032 55.740
825.704 757.986
2.128.656 2.071.540
451.902 663.695
(460.321) (211.793)
640.322 634.456
631.903 1.086.358
31.081 23.212
43.833 43.350
1.472 2.112
2.200 -
16.018 8.196
94.604 76.870
501.290 356.314
390 799
6.191 4.867
32.187 24.470
120.967 101.346
741.124 420.516
1.402.149 908.312
1.496.753 985.182
2.128.656 2.071.540

JUAN ALBERTO CANCIO
Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.

DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gdmez Paz (Socio)

CONTADOR PUBLICO U.B.A.
CP.CE.CAB.A. T°207-F°80
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SOLVAY INDUPA S.A.L.C.

ESTADO DEL RESULTADO INTEGRAL CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2015
(Presentado en forma comparativa)
(en miles de pesos)

31-12-15 31-12-14
Ventas netas (nota 16) 2.619.106 2.677.717
Costo de ventas (anexo F) (2.341.541) (2.178.909)
Ganancia bruta 277.565 498.808
(PERDIDA) GANANCIA OPERATIVA
Gastos de distribucién y comercializacion (anexo H) (257.045) (207.329)
Gastos de administracién (anexo H) (56.105) (35.962)
Otros gastos (anexo H) (2.684) (4.636)
Resultado de inversiones permanentes (295.015) (268.894)
Otros ingresos y egresos netos (nota 17) (31.234) 19.801
(Pérdida)/Ganancia antes de resultados financieros (364.518) 1.788
RESULTADOS FINANCIEROS
Generados por activos
Intereses 13.534 7.197
Diferencias de cambio 121.226 63.269
Generados por pasivos

Intereses y gastos financieros (196.782) (150.345)

Diferencias de cambio (81.205) (66.034)

Impuesto a los débitos y créditos bancarios (29.395) (29.080)
Resultado antes del impuesto a las ganancias (537.140) (173.205)
IMPUESTO A LAS GANANCIAS (nota 4) 76.819 (38.588)
PERDIDA NETA DEL EJERCICIO (460.321) (211.793)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES

Diferencia de conversién (37.675) 138.283

Plan de pensién (8.303) (2.382)
RESULTADO INTEGRAL TOTAL (506.299) (75.892)
Resultado por accion (nota 20)

Bésico (1,22) (0,18)

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gdmez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80
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SOLVAY INDUPA S.A.I.C.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Presentado en forma comparativa)
(en miles de pesos)

Saldos al 31-12-2013

Resolucién de la Asamblea General de Accionistas del 25 de
abril de 2014:
- Absorcion de pérdidas acumuladas (nota 3.14.4)
Pérdida neta del ejercicio
Otros resultados integrales del ejercicio
Saldos al 31-12-2014

Resolucion de la Asamblea General de Accionistas del 28 de
abril de 2015:

- Absorcion de pérdidas acumuladas (nota 3.14.4)
Contribucién de capital (nota 25)
Pérdida neta del ejercicio
Otros resultados integrales del ejercicio
Saldos al 31-12-2015

(*) Incluye resultado por condonacién de deuda por 45.393 y 65.808 (ver nota 23).

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comisién Fiscalizadora

. Ajuste Contribucién Reserva por Diferencia Total
Capital . - Resultados
b integral del de Capital planes de de
emitido . s, L Acumulados
capital pension conversion

414.283 350.855 - (14.450) 513.005 (101.443) 1.162.250
- (101.443) - - - 101.443 -
- - - - - (211.793) ()  (211.793)
- - - (2.382) 138.283 - 135.901

414.283 249.412 - (16.832) 651.288 (211.793) 1.086.358
- (211.793) - - - 211.793 -
- . 51.844 - - - 51.844
- - - - - (460.321) (460.321)
- - - (8.303) (37.675) - (45.978)

414.283 37.619 51.844 (25.135) 613.613 (460.321) 631.903

JUAN ALBERTO CANCIO

El informe de fecha 8 de marzo de 2016

se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.CE.CAB.A. T°207-F°80

Presidente
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SOLVAY INDUPA S.A.1.C.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Presentado en forma comparativa)
(en miles de pesos)

31-12-15 31-12-14
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION
Pérdida neta del ejercicio (460.321) (211.793)
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenientes de las actividades
operativas:
Impuesto a las ganancias (76.819) 38.588
Intereses y gastos financieros devengados 196.782 150.345
Depreciacién de bienes de uso 52.927 51.917
Depreciacién de activos intangibles - 1
Resultado de inversiones permanentes 295.015 268.894
Aumento neto de previsiones 9.010 3.420
Consumo de materiales y repuestos 10.358 92.310
Resultado por disposicion de bienes de uso (271) (73)
Créditos (144.568) (27.685)
Bienes de cambio 45.719 (58.440)
Deudas 412.130 6.590
Impuesto a las ganancias pagado (32.102) -
Utilizacion de previsiones (4.093) (2.143)
Intereses pagados netos (191.848) (146.131)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas 111.919 165.800
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicién de bienes de uso (222.186) (78.040)
Adquisicién de materiales y repuestos (29.074) (104.602)
Cobro por disposicion de bienes de uso 271 77
Dividendos cobrados 8.120 13.949
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (242.869) (168.616)
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Aumento (Disminucidn) neto de préstamos 142.242 (6.175)
Flujo neto de efectivo generados por (utilizado en) las actividades de
financiacion 142.242 (6.175)
AUMENTO / (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO 11.292 (8.991)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 55.740 64.731
Aumento / (Disminucién) neta del efectivo 11.292 (8.991)
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio 67.032 55.740
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisidn Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.

DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.CECAB.A T°207-F°8
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SOLVAY INDUPA S.A.l.C.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES SEPARADOS CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Presentadas en forma comparativa)

(en miles de pesos)

1. INFORMACION GENERAL

Solvay Indupa S.A.l.C. (“Solvay Indupa”, “la Sociedad” o la “Controlante™) es una sociedad andnima
constituida bajo las leyes de la Republica Argentina. Su sede social estd ubicada en la calle Alicia
Moreau de Justo 1930, 4to piso, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

La Sociedad se constituyé inicialmente como Industrias Patagonicas Sociedad Anonima en el afio 1948 y
en 1986 inicia sus actividades en Bahia Blanca. Es continuadora, como Sociedad incorporante por fusion
de: a) Indupa Sociedad Anonima Industrial y Comercial; b) Petropol Sociedad Anénima inicialmente
constituida como Petropol Sociedad Mixta; ¢) Induclor Sociedad Andnima inicialmente constituida
como Induclor Sociedad Mixta; d) Mondmeros Vinilicos Sociedad Andnima inicialmente constituida
como Mondmeros Vinilicos Sociedad Mixta; e) Polefinas Sociedad Anénima; f) Industrias Quimicas
Bésicas Sociedad Anénima; g) Viniclor Sociedad Anénima; y h) Saladar Sociedad Andénima
inicialmente constituida como Saladar Sociedad de Responsabilidad Limitada.

Luego de un proceso de concurso de acreedores y estatizacion llevado a cabo entre los afios 1993 y 1995
la Sociedad fue privatizada y adquirida por las sociedades YPF, Itochu y Dow. En 1996 el Grupo Solvay,
de origen belga, compré el 51% del paquete accionario, teniendo actualmente la participacién indicada
en la nota 18.

El plazo de la Sociedad vence el 16 de septiembre de 2.047 y su objeto, segun el Articulo 4 de su
estatuto, incluye la realizacion de actividades y negocios relacionados con la elaboracion,
comercializacién y distribucién interna o internacional de productos electroquimicos, petroguimicos,
electrometallrgicos y quimicos, incluyendo sus derivados, y la prestacion de servicios a titulo oneroso a
las industrias indicadas, y con la extraccion, el tratamiento y la transformacion de materias minerales,
animales, vegetales u otras necesarias para estos fines.

La Sociedad cotiza parte de su capital accionario en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, y se
encuentra sujeta a sus regulaciones y las de la Comisién Nacional de Valores (CNV).

2. BASES DE PRESENTACION

2.1 Estado de cumplimiento

Los presentes estados financieros son emitidos en cumplimiento de la Resolucion Técnica N° 26 (texto
ordenado por la Resolucion Técnica N° 29), preparados sobre la base de las NIIF (Normas
Internacionales de Informacién Financiera), con la sola excepcion dispuesta en su seccion 9, que
establece que en los estados financieros separados de entidades que deban presentar estados financieros
consolidados, las inversiones en entidades subsidiarias (sociedades controladas), entidades controladas

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80
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en forma conjunta y entidades asociadas (entidades en las que se posee influencia significativa, no siendo
controladas ni sujetas a control conjunto) se contabilizaran utilizando el método de la participacion (valor
patrimonial proporcional). Este criterio difiere del establecido por las NIIF, segin las cuales la
contabilizacién debe efectuarse en tales casos al costo o a su valor razonable. En el caso de la Sociedad,
su aplicacion es para inversiones de sociedades controladas.

Los importes y otra informacion correspondientes al ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre
de 2014 son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y tienen el
proposito de que se lean sélo en relacion con esos estados financieros.

2.2  Normas contables aplicables

Los estados financieros individuales han sido preparados sobre la base del costo histérico, excepto por
la revaluacion de ciertos activos no corrientes e instrumentos financieros. Las politicas contables
principales se expresan méas adelante.

La preparacion de las informaciones financieras, cuya responsabilidad es de la Direccion de la Sociedad,
requiere efectuar ciertas estimaciones contables y que los administradores adopten juicios al aplicar las
normas contables. Las areas con mayor grado de complejidad y que requieren mayores juicios, o
aquellas en que las presunciones o estimaciones resultan significativas se mencionan en las bases de
preparacion descriptas en la nota 3.

Los presentes estados financieros han sido aprobados por el Directorio en su reunion del 8 de marzo de
2016.

2.3 Nuevas normas e interpretaciones adoptadas a partir del presente ejercicio

Las Mejoras anuales a las NIIF (ciclo 2010-2012) introducen modificaciones a varias normas, las que
incluyen modificaciones a la NIC 16 (Propiedad, planta y equipo), a la NIC 19 (Beneficios a
empleados), a la NIC 24 (Partes relacionadas), a la NIC 38 (Activos intangibles), a la NIIF 2 (Pagos
basados en acciones), a la NIIF 3 (Combinaciones de negocio) y a la NIIF 8 (Segmentos de
operacion), entre otras.

Las Mejoras anuales a las NIIF (ciclo 2011-2013) introducen modificaciones a varias normas, las que
incluyen modificaciones a la NIC 40 (Propiedades de inversion), a la NIIF 1 (Adopcion por primera
vez de las NIIF), a la NIIF 3 (Combinaciones de negocio) y a la NIIF 13 (Mediciones a valor
razonable).

Estas modificaciones tienen vigencia para la Sociedad a partir del presente ejercicio, no resultando en
efectos significativos para sus estados financieros.

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
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2.4  Normas e interpretaciones emitidas no adoptadas a la fecha

Las NIIF que se detallan a continuacion se encuentran emitidas pero su aplicacion no es exigida, dadas
las fechas de vigencia abajo indicadas. En todos los casos el Directorio evaluara oportunamente sus
potenciales efectos.

Norma Denominacién

NIIF 9 Instrumentos financieros (1)
NIIF 15 Ingresos (1)

NIIF 16 Arrendamientos (2)
Diversas Varias (3)

(1) Con vigencia para los ejercicios que comienzan a partir del 1° de enero de 2018.
(2) Con vigencia para los ejercicios que comienzan a partir del 1° de enero de 2019.
(3) Con vigencia para los ejercicios que comienzan a partir del 1° de enero de 2016.

A continuacién se describe brevemente el contenido de ciertas normas y modificaciones mencionadas.

La NIIF 9 Instrumentos Financieros emitida en julio de 2014 reemplaza la NIC 39 “Instrumentos
financieros — Reconocimiento y medicién”. La nueva norma incluye requerimientos para la
clasificacion, medicion y bajas de activos y pasivos financieros, un nuevo modelo de desvalorizacién
de pérdidas esperadas y un modelo sustancialmente reformado para la contabilizacién de coberturas.
La version de NIIF 9 emitida en 2014 fue emitida como una norma completa y reemplaza todas las
versiones anteriores. La NIIF 9 es efectiva para el ejercicio anual que comienza 1° de enero de 2018,
permitiéndose su aplicacion anticipada.

La NIIF 15 reemplazara a las NIC 11 y NIC 18, asi como a las interpretaciones relacionadas con ellas
(CINIIF 13, CINIIF 15, CINIIF 18 y SIC 31). El principio basico de la norma es que las entidades
reconoceran los ingresos procedentes de la transferencia de bienes o prestacion de servicios a clientes
por importes que reflejen la contraprestacion a la cual la entidad espera tener derecho a cambio de esos
bienes o servicios. Los nuevos criterios pueden cambiar qué bienes se agrupan o separan a efectos del
reconocimiento de ingresos. La nueva norma proporciona un modelo Unico basado en cinco pasos que
se aplicaran a todos los contratos con los clientes, que van desde la identificacion de éstos con el
cliente y las obligaciones de desempefio en los mismos, la determinacién del precio de la transaccién,
la asignacion del precio de la misma para las obligaciones de ejecucion de los contratos y el
reconocimiento del ingreso cuando la entidad satisface una obligacién de desempefio. La NIIF 15 es
efectiva para el ejercicio anual que comienza el 1° de enero de 2018, permitiéndose su aplicacion
anticipada.

La NIIF 16 “Arrendamientos” emitida en enero de 2016 elimina el modelo de contabilidad dual para
arrendatarios que distingue entre los contratos de arrendamiento financiero y los arrendamientos
operativos. En su lugar, se desarrolla un modelo Gnico que es similar al de arrendamiento financiero
actual. En el caso del arrendador se mantiene la practica actual es decir, los arrendadores siguen
clasificando los arrendamientos como arrendamientos financieros y operativos.
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2.5 Acuerdo por compra de Materias Primas.

La Sociedad controlada, Solvay Indupa do Brasil S.A, mantiene un acuerdo a largo plazo para la
compra de materias primas de Braskem Qpar S.A., anteriormente Quattor Quimicos Bésicos S.A.
(“Quattor™), anteriormente Petroquimica Unido (“PQU”), que determina las cantidades minimas y
méaximas que deben ser comercializadas, a precios que son periddicamente ajustados. En febrero de
2009, la controlada firmo un contrato de suministro, con vigencia hasta el 31 de diciembre de 2017
debido a la provisién de 120.000 toneladas de etileno por afio, por el cual el precio de venta del etileno
debe fijarse de acuerdo con su precio internacional.

3. BASES DE PREPARACION

3.1 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por la venta de productos se reconocen cuando se cumplen las condiciones previstas por
las normas contables aplicables, como por ejemplo la transferencia de los riesgos y ventajas
significativas derivadas de la propiedad de los bienes, y otras. Los ingresos por servicios, de existir, se
reconocen sobre la base de su efectiva prestacion.

3.2 Llave de negocio

La Ilave de negocio contabilizada por la Sociedad corresponde a la adquisicion, en forma indirecta, de
las unidades de negocio Cloro-Soda, Mondmero Vinilico y PVC, pertenecientes a Solvay Indupa do
Brasil S.A.

La llave de negocio, conforme con la norma aplicable, corresponde al exceso de la suma de la
contraprestacién transferida, el monto de cualquier participacion no controlante en la adquirida, en su
caso, y el valor razonable de la participacion patrimonial previamente poseida de la adquiriente (i
hubiese) en la entidad, sobre el importe neto a la fecha de adquisicion de los activos identificables
adquiridos y los pasivos asumidos.

La llave no se amortiza sino que se revisa anualmente para determinar si es necesaria su
desvalorizacion. A fines de la evaluacion de deterioro, la llave de negocio es asignada a la unidad
generadora de efectivo correspondiente de la cual se espera obtener beneficios futuros. Si el monto
recuperable de la unidad generadora de efectivo es menor que el monto en libros de la unidad, la
pérdida por deterioro se asigna primero a reducir el monto en libros de la llave de negocio asignada a
la unidad y luego, proporcionalmente, a los otros activos de la unidad. Para ello se toma como base el
monto en libros de cada activo en la unidad. La pérdida por deterioro reconocida para fines de la llave
de negocio no se revierte en ningln ejercicio posterior.

La Sociedad hizo uso de la excepcidn prevista en la NIIF 1 - “Adopcion por primera vez de las normas
internacionales de informacidn financiera” en cuanto a la opcién de mantener la valuacién de la llave a
la fecha de transicién en su importe de libros bajo normas contables anteriores, por lo cual las
amortizaciones registradas hasta la fecha de transicion no fueron reversadas.
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Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad estima que la Ilave de negocio no ha sufrido ningun deterioro.
3.3 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento transfieren
sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad. Todos los

demés arrendamientos se clasifican como operativos.

La Sociedad como arrendadora

Los importes adeudados por arrendatarios en régimen de arrendamientos financieros son reconocidos
como cuentas a cobrar por el importe de la inversion neta del grupo en el arrendamiento. La ganancia
del arrendamiento financiero es asignada a los ejercicios contables de manera de reflejar una tasa de
rendimiento constante sobre la inversion neta del grupo pendiente de rembolso de los arrendamientos.

Los alquileres que surgen de contratos de arrendamiento operativo son reconocidos en resultado
empleando el método de linea recta durante el plazo del correspondiente arrendamiento. Los costos
directos iniciales en la negociacion y acuerdo de un arrendamiento operativo se agregan al valor de
libros del activo arrendado y reconocidos bajo el método de linea recta durante el plazo del
arrendamiento.

La Sociedad como arrendataria

Los activos mantenidos bajo arrendamiento financiero se reconocen como activos de la Sociedad al
inicio del arrendamiento a su valor razonable, o si éste fuera menor, al valor actual de los pagos
minimos del arrendamiento. El pasivo correspondiente al arrendador se incluye en el estado de
situacion financiera como una obligacion originada en un arrendamiento financiero.

Los pagos por arrendamiento se asignan en las proporciones pertinentes a gastos financieros y a
reducir el monto de las obligaciones bajo arrendamiento a fin de alcanzar una tasa de interés constante
sobre el saldo restante del pasivo. Los gastos financieros se cargan directamente a resultados.

Los alquileres que surgen de contratos de arrendamiento operativo se cargan a resultado empleando el
método de linea recta, durante el plazo correspondiente al arrendamiento.

3.4 Moneda extranjera y moneda funcional

Los estados financieros consolidados se presentan en pesos (moneda de curso legal en la Republica
Argentina), que es la moneda funcional de Solvay Indupa S.A.l.C., sociedad controlante. La moneda
funcional es la moneda del ambiente econémico primario en el que opera la Sociedad.

En el caso de la subsidiaria Solvay Indupa do Brasil S.A., su moneda funcional es el real. Dicha
Sociedad registra sus transacciones en su moneda funcional y la informacion financiera resultante es
posteriormente convertida a pesos mediante el proceso de conversion previsto por la Norma
Internacional de Contabilidad (NIC) 21. La diferencia de conversiéon se imputa a otros resultados
integrales en el Patrimonio Neto.
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3.5 Inversiones permanentes

3.5.1 Solvay Indupa do Brasil S.A.

Al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 la Sociedad posee una participacion
permanente en Solvay Indupa do Brasil S.A. que califica como entidad controlada. Esto se debe a que
Solvay Indupa S.A.1.C. mantiene una participacion del 99,99% en dicha entidad y consecuentemente
posee el poder necesario para decidir sobre las politicas financieras y operativas de la entidad a fin de
obtener beneficios de sus actividades.

Dicha inversion ha sido valuada a su valor patrimonial proporcional al 31 de diciembre de 2015 y 31
de diciembre de 2014.

Los activos y pasivos de Solvay Indupa do Brasil S.A. al 31 de diciembre de 2015 son los siguientes:

Miles de R$ Miles de $
Posicion monetaria neta (567.553) (1.868.720)
Bienes de cambio 94.076 309.754
Bienes de uso 554.008 1.824.125
Activos intangibles y otros 110 362
Patrimonio Neto (80.641) (265.521)

3.5.2 Solalban Energia S.A.

Al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 la Sociedad mantiene una participacion
permanente en Solalban Energia S.A. que califica como negocio conjunto en los términos establecidos
por la NIIF 11. Consecuentemente, la inversion en Solalban Energia S.A. ha sido valuada a su valor
patrimonial proporcional determinado en base a los estados financieros de dicha sociedad al 31 de
diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 respectivamente, preparados con los criterios contables
utilizados por Solvay Indupa S.A.I.C.

3.5.3 Otras acciones

A su costo original. Dicho valor no supera su valor recuperable.

3.6 Impuesto a las ganancias

El impuesto a las ganancias se registra segun el método de lo diferido, que consiste basicamente en
reconocer las diferencias temporarias entre la valuacion impositiva y contable de los activos y pasivos,
asi como los créditos originados por quebrantos impositivos, en la medida que resulte probable su
recupero.

3.7 Bienes de uso

Los bienes de uso se registran al costo menos la depreciacion y, en caso de existir, cualquier pérdida
por deterioro acumulada.
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La Sociedad hizo uso de la excepcion prevista en la NIIF 1 - “Adopcion por primera vez de las normas
internacionales de informacion financiera” en cuanto a la utilizacion del costo atribuido de sus bienes
de uso. En tal sentido, utilizo, para los bienes sitos en Argentina, el importe de los bienes de uso
reexpresado segun las normas contables anteriormente aplicadas, a la fecha de transicion, como costo
atribuido. Dicho valor fue determinado considerando los efectos de las variaciones en el poder
adquisitivo de la moneda hasta el 28 de febrero de 2003, siguiendo el método de reexpresion
establecido por la Resolucion Técnica N° 6 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales en
Ciencias Econémicas.

Las obras en curso se registran al costo menos, en caso de existir, cualquier pérdida por deterioro
reconocida. El costo incluye los honorarios profesionales y demas servicios que correspondan a disefio
y construccion, y en el caso de aquellos activos cualificados, los costos de préstamos capitalizados
conforme a la politica contable definida. La depreciacion de estos activos, igual que en caso de los
otros activos de propiedades, se inicia cuando los activos estan listos para su uso.

La depreciacion se imputa a fin de reducir paulatinamente el costo de los activos de esta categoria,
excepto los terrenos y las obras en curso, durante sus vidas Utiles utilizando el método de linea recta.
La vida util estimada, valor residual y método de depreciacion se revisan al final de cada afio, siendo
registrado el efecto de cualquier cambio en la estimacion, de corresponder, sobre una base prospectiva.

Los activos mantenidos bajo arrendamiento financiero son depreciados por el plazo de su vida (til
estimada igual a la de los activos poseidos o, si ésta es menor, por el plazo de arrendamiento
correspondiente.

3.8 Deterioro del valor de los activos tangibles

Al cierre de cada ejercicio, la Sociedad evalla el valor en libros de sus activos tangibles a fin de
determinar si existe algun indicio de deterioro sobre dichos activos. En tal caso, la Sociedad calcula el
monto recuperable de la unidad generadora de efectivo correspondiente. Se aclara que el monto
recuperable es el mayor entre el valor razonable menos el costo de ventas y el valor de uso. Al estimar
el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se actualizan utilizando una tasa de descuento
antes del impuesto a las ganancias que refleja las apreciaciones del mercado al cierre del ejercicio
respecto al valor temporal del dinero considerando los riesgos especificos para el activo.

3.9 Bienes de cambio

Los bienes de cambio se vallan a su costo de produccion o adquisicién, segun corresponda. Los
valores de los bienes de cambio, tomados en su conjunto, no exceden su valor recuperable.

3.10 Previsiones

La Sociedad es parte en reclamos y controversias de diversa naturaleza y ha registrado previsiones
para controversias judiciales y otras contingencias basandose en informes de sus asesores legales,
quienes efectuaron un andlisis detallado de todos los reclamos y juicios en los que la Sociedad es parte
demandada. El criterio sostenido se basa en la evaluacion presente de la exposicion de la Sociedad al
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resultado final de los reclamos y procesos mencionados, y se estima que los montos registrados son
suficientes para atender las cuestiones mencionadas.

3.11 Cuestiones ambientales

La Sociedad analiza regularmente los riesgos, necesidades y obligaciones en materia medioambiental a
los fines de realizar los procedimientos correspondientes. En tal sentido, registra en cuentas por pagar
que reflejan las obligaciones devengadas por los trabajos de tratamiento, recuperacion y restauracion
en la materia, segun fuere aplicable.

3.12 Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable. Las cuentas por
cobrar comerciales, préstamos y otras cuentas por cobrar con pagos fijos o determinables se miden a
su costo amortizado utilizando el método de interés efectivo, menos cualquier deterioro, en caso de
existir. Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva.

3.13 Instrumentos financieros derivados

Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable a la fecha en que se subscribieron los
contratos del derivado y posteriormente se miden nuevamente a su valor razonable al final del
gjercicio sobre el cual se informa. La ganancia o pérdida resultante se reconoce en los resultados
inmediatamente excepto en los casos en que el derivado es designado y resulta efectivo como un
instrumento de cobertura, en cuyo caso la oportunidad del reconocimiento en los resultados depende
de la naturaleza de la relacion de cobertura.

3.14 Cuentas de Patrimonio Neto

Las partidas del patrimonio neto fueron preparadas de acuerdo con las normas contables vigentes a la
fecha de transicion. La contabilizacion de movimientos del mencionado rubro se efectGa de acuerdo
con las respectivas decisiones asamblearias, normas legales o reglamentarias (Ajuste de Capital y
Reservas) y contables vigentes al cierre de cada ejercicio.

3.14.1 Capital emitido

Esta formado por los aportes comprometidos o efectuados por los accionistas representados por
acciones, y comprende a las acciones en circulacion a su valor nominal.

3.14.2 Ajuste de Capital

Las cuentas componentes del capital social se reexpresaron reconociendo los efectos de las variaciones
en el poder adquisitivo de la moneda hasta el 28 de febrero de 2003 y siguiendo el método de
reexpresion establecido por la Resolucion Técnica N° 6 de la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdémicas.
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A partir del 1° de marzo de 2003, y en cumplimiento del Decreto N° 664/03 del Poder Ejecutivo, la
Sociedad suspendio la preparacion de estados financieros en moneda homogénea. La cuenta Capital
Social se ha mantenido a su valor nominal y el ajuste derivado de la reexpresion mencionada
anteriormente, se expone en la cuenta Ajuste de capital.

El Ajuste de Capital no es distribuible en efectivo ni en bienes, sin perjuicio de su capitalizacion
mediante la emisién de acciones liberadas. Asimismo, el mencionado ajuste es aplicable a cubrir
pérdidas finales de ejercicio, de acuerdo al orden de absorcion de pérdidas acumuladas, mencionado
mas abajo en el apartado “Resultados Acumulados”.

De acuerdo con las Resoluciones Generales 576/2010 y 592/2011 de la CNV, la Asamblea General de
Accionistas de fecha 26 de abril de 2012 que aprobd los estados contables de la Sociedad
correspondientes al ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2011, resolvi6 imputar a la
cuenta Ajuste de capital el monto del débito a resultados no asignados originado en el pasivo por
impuesto diferido registrado en dicho ejercicio y referido a la aplicacion del ajuste por inflacion.

3.14.3 Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550, la Sociedad debe efectuar una reserva legal no
inferior al 5% del resultado positivo surgido de la sumatoria algebraica del resultado del ejercicio, los
ajustes de ejercicios anteriores, las transferencias de otros resultados integrales a resultados
acumulados y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, hasta alcanzar el 20% de la suma del
Capital Social y el saldo de la cuenta Ajuste del Capital.

Durante el ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de 2013 se produjo una absorcion de
pérdidas por la cual se absorbid, entre otros conceptos, la reserva legal existente a esa fecha de 75.737.
En virtud de las normas vigentes, la reserva legal utilizada para la absorcion de pérdidas acumuladas
debera ser recompuesta en valores absolutos desde el primer ejercicio en el cual exista utilidad y
previamente a la constitucion de la reserva legal del ejercicio.

3.14.4 Resultados Acumulados

Comprende a las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignacion especifica, que siendo positivas
pueden ser distribuibles mediante decisidn de la Asamblea de Accionistas, en tanto no estén sujetas a
restricciones legales, como la mencionada en el parrafo anterior. Comprende el resultado de ejercicios
anteriores que no fueron distribuidos, los importes transferidos de otros resultados integrales y los
ajustes de ejercicios anteriores por aplicacion de las normas contables.

Las Asambleas Generales de Accionistas del 28 de abril de 2015 y 25 de abril de 2014 resolvieron la
absorcién de las pérdidas acumuladas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente, para lo
cual se utilizd, seguin las normas vigentes en la materia, parcialmente el ajuste integral del capital.
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3.14.5 Contribucién de Capital

Corresponde a la obligacion asumida por el grupo controlante Solvay segln se explica en la nota 25 a
los Estados financieros.

3.15 Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas contables vigentes en la
Republica Argentina requiere que la Direccion y la Gerencia de la Sociedad efectlien estimaciones que
afectan la determinacion de los importes de activos y pasivos y la revelacion de contingencias a la
fecha de presentacion de los estados financieros. Los resultados e importes reales pueden diferir de las
estimaciones efectuadas para la preparacién de los estados financieros.

4. IMPUESTO A LAS GANANCIAS

La composicion del saldo patrimonial del impuesto a las ganancias diferido neto (activo) al 31 de
diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 es la siguiente:

Bienes Previsiones y Cuentas  Quebranto

% Total
deuso  plan de pension  por pagar

Saldo al 31-12-2014 (9.479) 21.557 8.330 - 20.408
Variacion:

Cargo del ejercicio 157 4.482 (1.245) 77.354  80.748
Otros componentes del

Patrimonio Neto - 2.092 - (8.571) (6.479)
Saldo al 31-12-2015 (9.322) 28.131 7.085 68.783  94.677

Durante los ejercicios econémicos comprendidos entre 1999 y 2007 la Sociedad confeccioné las
declaraciones juradas considerando la deduccion del 10% de las exportaciones, en virtud de fallos
judiciales en tal sentido. Hasta el 31 de marzo de 2009 el efecto de esta deduccion se expuso en el
rubro Previsiones no corrientes. Debido a la existencia de indicios de que el Tribunal Fiscal de la
Nacion resolveria la improcedencia de dicha deduccion, la Sociedad decidié hacer uso del plan de
facilidades de pagos establecido por la Administracion Federal de Ingresos Publicos (“A.F.1.P.”), el
cual establece la exencion y/o condonacion de multas y demas sanciones y de los intereses
resarcitorios y/o punitorios hasta un tope establecido en la Ley 26.476. Por consiguiente, en abril de
2009, la Sociedad rectifico sus declaraciones juradas por los ejercicios econémicos anteriormente
mencionados sin considerar la deduccion del 10% de las exportaciones. EI mencionado plan de
facilidades de pago es de 120 cuotas mensuales con un interés del 9% nominal anual.

La conciliacion entre el cargo a resultados registrado por impuesto a las ganancias y el resultante de
aplicar la tasa del 35% establecida por las normas vigentes en la materia al resultado contable del
gjercicio es la siguiente:
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31-12-15 31-12-14

Pérdida del ejercicio antes de impuesto a las ganancias (537.140) (173.205)
Impuesto al 35% 187.999 60.622
Efecto de las diferencias permanentes:

- Resultado de inversiones permanentes (103.255) (94.113)
- Diferencia por presentacién de la declaracion jurada y

rectificativas (3.929) -
- Otros (3.996) (5.097)
Impuesto a las ganancias 76.819 (38.588)

La composicién del cargo a resultados por impuesto a las ganancias del ejercicio se conforma de la

siguiente manera — ganancia / (pérdida):

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comisién Fiscalizadora

31-12-15 31-12-14
Variacion del impuesto diferido 80.748 (3.935)
Diferencia por presentacion de la declaracion jurada vy
rectificativas (3.929) -
Impuesto a las ganancias corriente - (34.653)
Total 76.819 (38.588)
5. OTROS CREDITOS
31-12-15 31-12-14
No Corrientes
Impuesto a la ganancia minima presunta 85.924 64.464
Otras sociedades relacionadas (nota 18) 15.048 -
Deudores varios 152 203
Total 101.124 64.667
A vencer: afio 2016 - 34.627
afio 2017 49.624 17.658
afio 2018 17.658 12.382
afio 2019 18.547 -
afio 2020 15.295 -
Total 101.124 64.667
Corrientes
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 (nota 18) 84.139 54.682
Reembolsos de exportacion 25.863 18.608
Impuesto al valor agregado 36.073 16.347
Créditos fiscales diversos (municipales y provinciales) 3.615 2.913
Gastos pagados por adelantado 5.016 3.299
Otras sociedades relacionadas (nota 18) 10.122 1.199
Anticipos a proveedores 473 866
Deudores varios 10.692 7.468
Menos: prevision para otros créditos (anexo E) (8.505) (6.938)
Total 167.488 98.444

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente
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De plazo vencido:  afio 2014

afio 2013

afio 2012

afio 2011

afio 2010

afio 2009

menos: prevision
Subtotal

A vencer: hasta 3 meses
de 3 a 6 meses
de 6 a 9 meses
de 9 a 12 meses
menos: prevision

Subtotal

Total

6. BIENES DE CAMBIO

Productos elaborados
Mercaderias de reventa
Materias primas y materiales
Subtotal

Mercaderias en transito
Anticipos a proveedores
Total

7. CREDITOS POR VENTAS

Comunes

Valores descontados

Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 (nota 18)
Otras sociedades relacionadas (nota 18)
Deudores del exterior

Menos: prevision para deudores incobrables (anexo E)

Total

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comisién Fiscalizadora

31-12-15 31-12-14
475 .
1.630 1.024
1.399 1.410
1.413 1.343
2.207 1.549
875 1.106
(7.999) (6.432)
65.183 37.241
84.347 51.826
9.275 4.626
9.189 5.257
(506) (506)
167.488 98.444
167.488 98.444
31-12-15 31-12-14
118.242 145.023
6.956 2.366
63.515 83.041
188.713 230.430
2.944 8.496
7.557 6.007
199.214 244.933
31-12-15 31-12-14
200.870 161.632
13.937 60.735
126.801 103.479
3.144 832
64.599 45.173
(17.381) (12.982)
391.970 358.869

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente
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31-12-15 31-12-14

De plazo vencido:  hasta 3 meses 1.631 2.234
de 3 a 6 meses 493 209

de 6 a 9 meses 1.168 180

de 9 a 12 meses 233 23

afio 2014 257 -

afio 2013 490 11

afio 2012 13.016 9.317

afio 2010 489 489

afio 2009 575 575

afio 2008 1.303 1.303

menos: prevision (17.379) (11.140)

Subtotal 2.276 3.201
A vencer: hasta 3 meses 386.612 349.798
de 3 a 6 meses 3.084 5.898

de 6 a 9 meses - 1.369

de 9 a 12 meses - 445

menos: prevision (2) (1.842)

Subtotal 389.694 355.668
Total 391.970 358.869

El plazo promedio de cobranza de los créditos es de 43 dias. Se reconocen intereses sobre cuentas
comerciales vencidas a tasas de mercado vigentes. Se ha reconocido una prevision para cuentas

dudosas en base a un analisis individual de recuperabilidad de la cartera de créditos.

8. EFECTIVO Y EQUIVALENTES

31-12-15 31-12-14
Caja en moneda local 37 37
Caja en moneda extranjera 28 27
Banco en moneda local 16.245 37.198
Banco en moneda extranjera 50.722 18.478
Total 67.032 55.740
9. CAPITAL SOCIAL

31-12-15 31-12-14
Capital en acciones 414.283 414.283
Ajuste de capital 37.619 249.412
Total 451.902 663.695

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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El capital emitido estd compuesto por:
31-12-15 31-12-14

Acciones ordinarias integradas totalmente 414.283.186 414.283.186

Con fecha 29 de febrero de 2008 la Asamblea ordinaria y extraordinaria de accionistas de la Sociedad
aprobd un aumento del capital social en la suma de valor nominal 69.000.000, es decir, de
414.283.186 hasta la suma de valor nominal 483.283.186 (cifras completas), mediante la emision de
69.000.000 de acciones ordinarias, escriturales, de valor nominal $ 1 (pesos uno), con derecho a un
voto por accion, con derecho a dividendos en igualdad de condiciones que las acciones ordinarias en
circulacion al momento de la emision y con prima de emision, para ser ofrecidas por suscripcion
publica en el pais y/o en el exterior.

El Directorio de la Sociedad con fecha 26 de marzo de 2008 y en virtud de las facultades delegadas
por la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de accionistas celebrada el 29 de febrero de 2008,
particularmente respecto del aumento de Capital Social a través de la emisién de Certificados de
Deposito de Acciones (BDRs), resolvio por unanimidad aprobar la emision de hasta 69.000.000 de
acciones ordinarias, escriturales, de $1 (un peso) de valor nominal y un voto por accion, de las cuales
hasta el 30% de acciones se ofreceran mediante oferta publica en la Republica Argentina (la “Oferta
Argentina”) y el remanente de las Acciones se ofreceran, mediante oferta publica en la Republica
Federativa del Brasil, en la forma de certificados de depdsito brasilefios (“BDRs”) representativos de
una (1) o mas Acciones. Los BDRs también se ofreceran mediante colocacién privada: (a) en los
Estados Unidos de América, Unicamente a inversores calificados de conformidad con la Rule 144A;y
(b) fuera de los Estados Unidos de América, Republica Federativa del Brasil y Republica Argentina, al
amparo de lo dispuesto en la Regulation S de la Securities Act (la “Oferta Brasilefia”).

El 3 de marzo de 2008, la Sociedad gestion6 ante la Comisidén de Valores Mobiliarios de Brasil
(CVM) lo siguiente: (i) pedido de registro de compariia extranjera para la emision y negociacion de
BDRs en bolsa de valores o en mercado de valores autorizado y (ii) pedido de programa de BDRs
Nivel 111y respectiva oferta publica de tales BDRs en los términos de las Instrucciones CVM Nros.
331y 332. Posteriormente, el 22 de septiembre de 2008, la Compafiia solicit6 a la CVM la conversion
del programa de BRDs Nivel 111 en un programa de BDRs Nivel 1, asi como la cancelacién del pedido
de registro de oferta publica por causa de la crisis econémica global. Con fecha 3 de abril de 2009, la
CVM resolvi6 el registro como Compafiia abierta de Solvay Indupa S.A.I.C. para la negociacién de
BDRs Nivel II.

Al 31 de diciembre de 2015 el patrimonio neto presenta un total de resultados no asignados negativos
gue insumen mas del 50% del capital, encontrdndose en consecuencia en la situacion prevista en el art.
206 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 sobre reduccién obligatoria de capital social. El
Directorio de la Sociedad estd trabajando junto con el Grupo Controlante (Solvay S.A.) para
comprometer un aporte adicional que permita mejorar la situacién patrimonial de Solvay Indupa
S.A.LC.

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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10. PRESTAMOS

31-12-15 31-12-14

No corrientes
Préstamos en moneda local 2.200 -
2.200 -
A vencer: afio 2017 2.200 -
2.200 -

Corrientes

Préstamos bancarios y financieros 481.769 285.634
Valores descontados 13.937 60.735
Adelantos de cuenta corriente 5.584 9.945
Total 501.290 356.314
A vencer: hasta 3 meses 427.397 329.566
de 3 a 6 meses 39.693 24.224
de 6 a 9 meses 4.400 1.601
de 9 a 12 meses 29.800 923
Total 501.290 356.314

El detalle de los préstamos financieros vigentes al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014
es el siguiente:

Intereses
Moneda Anuales - % al 31-12-15 31-12-15 31-12-14

No corrientes
Préstamos en moneda local AR$ Promedio 30% 2.200 -
Total de préstamos corrientes 2.200 -

Corrientes

Préstamos en moneda local AR$ Promedio 32,60% 216.667 124,189
Acuerdos en moneda local AR$ Promedio 30,56% 260.168 157.230
Valores descontados AR$ Promedio 23,07% 13.937 60.735
Intereses a pagar AR$ 4.934 4.215
Adelanto en Cuenta Corriente AR$ Tasa variable - margen 5.584 9.945
Total de préstamos corrientes 501.290 356.314
Total 503.490 356.314

11.PLANES DE PENSION
La Sociedad tiene planes de pensiones segun el siguiente detalle:
e Planes de contribuciones definidas: Los planes de contribuciones definidas son aquellos por los

cuales la Sociedad paga una contribucion fija a una entidad independiente o a un fondo externo. La
obligacion de la Sociedad se limita al pago de dichas contribuciones.

JUAN ALBERTO CANCIO
Presidente
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o Planes de beneficios definidos: Planes que comprometen a la Sociedad por un beneficio establecido
al cumplirse las condiciones pautadas.

Los saldos correspondientes a los planes de pension al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de
2014 ascienden a:

31-12-15 31-12-14
Plan de pension 31.081 23.212
Total 31.081 23.212
12. OTRAS DEUDAS
31-12-15 31-12-14
Corrientes
Otros acreedores 6.191 4.867
Total 6.191 4.867
A vencer: hasta 3 meses 6.191 4.867
Total 6.191 4.867
13. CARGAS FISCALES
31-12-15 31-12-14
No corriente
Plan facilidades de pago 43.833 41.858
Impuestos provinciales y municipales - 1.492
Total 43.833 43.350
A vencer: afio 2016 - 14.044
afio 2017 15.836 12.552
afio 2018 16.280 12.552
afio 2019 7.937 4.202
afio 2020 3.780 -
Total 43.833 43.350
Corriente
Plan facilidades de pago 15.427 12,517
Retenciones a depositar 10.698 6.663
Impuestos provinciales y municipales 5.566 5.290
Impuesto a la ganancia minima presunta a pagar 496 -
Total 32.187 24.470
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T°207 - F° 80

62



A vencer: hasta 3 meses
de 3 a 6 meses
de 6 a 9 meses
de 9 a 12 meses

Total

14. CUENTAS POR PAGAR

No corriente
Facturas a recibir por trabajos para mejoramiento ambiental
Total

A vencer: afio 2016
afio 2017
afio 2018
afio 2019
afio 2020
Corriente

Proveedores locales

Proveedores del exterior

Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 (nota 18)

Otras sociedades relacionadas (nota 18)

Facturas a recibir por trabajo para mejoramiento ambiental
Total

A vencer: hasta 3 meses
de 3 a 6 meses
de 6 a 9 meses
de 9 a 12 meses

Total

15. REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES

Provisiones a pagar
Cargas sociales y sueldos a pagar
Total

A vencer: hasta 3 meses
Total

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comisién Fiscalizadora
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31-12-15 31-12-14
18.970 13.963
4.714 3.502
4.240 3.502
4.263 3.503
32.187 24.470

31-12-15 31-12-14
16.018 8.196
16.018 8.196
- 2.396
12.109 1.945
1.397 1.592
1.301 1.308
1.211 955
16.018 8.196
574.672 308.712
9.963 1.516
145.829 103.844
673 1.117
9.987 5.327
741.124 420.516
660.445 380.505
75.686 34.119
2.497 2.946
2.496 2.946
741.124 420.516

31-12-15 31-12-14
69.192 66.358
51.775 34.988
120.967 101.346
120.967 101.346
120.967 101.346

JUAN ALBERTO CANCIO
Presidente
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16.VENTAS NETAS

31-12-15 31-12-14
Ingresos por ventas 2.672.778 2.729.425
Reembolsos por exportacion 29.872 34.296
Deducciones impositivas (83.544) (86.004)
Total 2.619.106 2.677.717
17. OTROS INGRESOS Y EGRESOS

31-12-15 31-12-14
Trabajos para mejoramiento ambiental (19.227) (12.037)
Cargo previsiones (3.044) (1.723)
Impuesto Inmobiliario (2.171) -
Seguro por péerdida de beneficios (455) (363)
Cargo por determinacion de impuestos a los ingresos brutos - (1.958)
Condonacion de deuda - 38.716
Diversos (6.337) (2.834)
Total (31.234) 19.801

18. SOCIEDADES ART. 33 LEY N°19.550 Y OTRAS SOCIEDADES RELACIONADAS

a)

b)

Grupo de Control:

Solvay Argentina S.A., con domicilio legal en la calle Alicia Moreau de Justo 1930, 4° piso, de
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, es la sociedad controlante. Al 31 de diciembre de 2015y
31 de diciembre de 2014 la sociedad controlante posee una participacién del 70,59%, en los
votos y en el capital de la Sociedad. La nota 22 describe la situacioén en que se encuentra a la
fecha dicha participacion.

Inversiones permanentes en Sociedades art. 33 Ley n° 19.550:

1) Al 31 de diciembre de 2015 y al 31 de diciembre de 2014, Solvay Indupa S.A.I.C. posee en
forma directa el 99,99% del capital accionario de Solvay Indupa do Brasil S.A. Asimismo,
en marzo de 2006 la sociedad controlada Solvay Indupa do Brasil S.A. adquirié el 99,99%
del capital accionario de Solvay Polietileno Ltda., entidad constituida en el Brasil, y hasta
entonces controlada por la sociedad relacionada Solvay do Brasil Ltda.

Los saldos pendientes al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014, por
operaciones con la sociedad controlada Solvay Indupa do Brasil S.A., son los siguientes:

31-12-15 31-12-14
Otros créditos — Corrientes 74.860 47.200
Créditos por ventas — Corrientes 126.801 103.479
Cuentas por pagar — Corrientes 34.599 9.738

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Las operaciones realizadas con la sociedad controlada Solvay Indupa do Brasil S.A., por los
gjercicios terminados del 31 de diciembre de 2015 y 2014 fueron:

31-12-15 31-12-14
Ventas de productos 527.591 613.654
Compras de productos y servicios 85.464 38.963
Intereses 3.690 719
Préstamos otorgados 71.170 46.481

2) Al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014, la Sociedad posee una participacion
del 58% en los votos y el capital de Solalban Energia S.A.

La situacion patrimonial resumida de Solalban Energia S.A. al 31 de diciembre de 2015y 31
de diciembre de 2014 es la siguiente:

31-12-15 31-12-14
Activo No Corriente 156.850 181.292
Activo Corriente 206.801 159.747
Total del Activo 363.651 341.039
Patrimonio Neto 197.948 203.818
Pasivo No Corriente 10.203 10.771
Pasivo Corriente 155.500 126.450
Total del Pasivo 165.703 137.221
Total del Pasivo y del Patrimonio Neto 363.651 341.039

Saldos pendientes al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 por operaciones con
Solalban Energia S.A., son los siguientes:

31-12-15 31-12-14
Otros créditos — Corrientes 9.279 7.482
Cuentas por pagar — Corrientes 111.230 94.106

Las operaciones realizadas con Solalban Energia S.A., por los ejercicios terminados del 31 de
diciembre de 2015 y 2014 fueron:

31-12-15 31-12-14
Compras de productos 358.516 341.316
Ventas de servicios y materiales 41.408 33.262
Dividendos 8.120 13.949
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
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¢) Otras sociedades relacionadas:

Los saldos pendientes al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 por operaciones con
otras sociedades relacionadas son los siguientes:

31-12-15 31-12-14
Otros créditos — No Corrientes
Solvay Vinyls Holding A.G. 15.048 -
15.048 -
Otros créditos — Corrientes
Solvay Vinyls Holding A.G. 9.442 -
Solvay SA 602 -
Solvay ISE 36 24
Rhodia Argentina S.A. 28 63
Solvay Per6xidos del Plata S.R.L. 11 16
Solvay Argentina SA 2 -
Solvay Quimica S.A. 1 -
Solvin S.A. - 1.096
10.122 1.199
Créditos por ventas — Corrientes
Dacarto Benvic Ltda. 3.144 -
Solvay do Brasil Ltda. - 832
3.144 832
Cuentas por pagar — Corrientes
Perdxidos do Brasil 290 -
Solvay S.A. 201 135
Solvay Peroxidos del Plata S.R.L. 182 126
Solvay Chlorchemicals S.A. - 636
Solvic S.A. - 166
Solvay Quimica S.A. - 45
Solvay Chimie S.A. - 9
673 1.117

Las operaciones realizadas con otras sociedades relacionadas por los ejercicios terminados el 31
de diciembre de 2015 y 2014 fueron:

31-12-15 31-12-14

Compra de productos y materiales

Solvay Peréxidos del Plata S.R.L. 1.873 1.831
Inovyn Trade Services SA 1.120 -
Inovyn Electrolysis S.A. 1.104 635
Solvic S.A. 882 992
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31-12-15 31-12-14
Perdxido do Brasil Ltda. 691 1.039
Solvay Chimie - 3.030
Compra de servicios
Solvay S.A. 28 135
Solvay Quimica S.A. - 3.566
Solvay ISE - 1
Venta de productos
Dacarto Benvic Ltda. 28.707 64.110
Solvay do Brasil Ltda. 9.686 55.145
Solvay Quimica S.A. - 26.293
Venta de servicios
Solvay S.A. 450 -
Solvay Quimica S.A. - 825
Recupero de gastos
Rhodia S.A. 420 372
Solvin S.A 351 1.090
Solvay Peréxidos del Plata S.R.L. 163 146
Solvay Quimica S.A. 3 -
Solvay Argentina S.A. 1 89
Solvay ISE - 22
Intereses devengados
Solvay CICC S.A. - (6)
Condonacién de deuda
Solvay S.A - 36.742
Solvay CICC S.A. - 1.100
Solvay do Brasil Ltda. - 7.551

En la nota 25 se describe la obligacion asumida por Solvay Vinyls Holding A.G. registrada como
contribucion de capital.

Remuneraciones del personal clave:

Los directores y el personal clave de la Sociedad (Direcciones general, financiera, comercial,
industrial, abastecimiento y recursos humanos) son responsables tanto del gerenciamiento de la
Sociedad como de su controlada. Las remuneraciones devengadas de los mismos (por todo concepto)
para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014 ascienden a 20.355 y 17.595,
respectivamente.
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19. INFORMACION POR SEGMENTOS

La Sociedad opera en el segmento de negocios de productos quimicos y plasticos desarrollando su
actividad principalmente en los mercados del MERCOSUR. Las operaciones desarrolladas fuera de
estos mercados no resultan significativas.

20. DETERMINACION DEL RESULTADO POR ACCION

La Sociedad informa en el estado de resultados, el resultado por accion "basico” considerando las
acciones ordinarias en circulacion. El resultado por accion "diluido" no se presenta debido a que no
existen acciones preferidas ni obligaciones negociables convertibles en acciones ordinarias.

La determinacion del resultado por accion basico fue efectuada de la siguiente forma:

31-12-15 31-12-14
Numerador:
Resultado integral total (506.299) (75.892)
Denominador:
Acciones ordinarias 414.283 414.283

21. RIESGOS E INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La Sociedad ha realizado transacciones que involucran instrumentos financieros, las cuales fueron
contabilizadas en las correspondientes cuentas de situacion patrimonial con el objetivo de satisfacer
necesidades de caja y reducir la exposicion a riesgos de mercado, de moneda y de liquidez. Estos
instrumentos y riesgos son mitigados a través de estrategias, sistemas de control y limites a la
exposicion sobre tipos de cambio, los cuales son monitoreados regularmente.

La Sociedad posee cuentas por cobrar, préstamos con compafiias vinculadas, cuentas por pagar y otros
préstamos y financiamientos que son clasificados como instrumentos financieros.

El monto y categoria de los instrumentos relacionados con el riesgo financiero a la fecha de los cierres
patrimoniales presentados se detalla a continuacion:

31-12-15 31-12-14

Activos financieros

Efectivo y equivalentes 67.032 55.740
Cuentas por cobrar 278.358 266.394
Créditos con sociedades relacionadas 239.254 160.192
Pasivos financieros

Préstamos 503.490 356.314
Cuentas por pagar y otras deudas 616.831 328.618
Cuentas por pagar con sociedades relacionadas 146.502 104.961
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Todos los activos financieros son reconocidos en la fecha de la transaccion correspondiente y valuados
inicialmente a su valor razonable. Al momento de su reconocimiento son clasificados dentro de las
categorias determinadas por las NIIF, valuados en funcion de estas normas y contabilizados como
corrientes 0 no corrientes en funcion de que su vencimiento sea dentro de un afio o después del afio.

Factores de riesgo que pueden afectar el negocio de la Sociedad:

a)

b)

d)

f)

Riesgo crediticio: este riesgo se gestiona a través de procedimientos determinados para aceptar
clientes, el andlisis y la fijacion de limites de crédito y la minimizacion del riesgo a través de
la diversificacion de clientes. La Sociedad registrd previsiones de 17.381 al 31 de diciembre
de 2015y 12.982 al 31 de diciembre de 2014 para eventuales pérdidas.

Riesgo financiero: la Sociedad monitorea el riesgo de falta de recursos a través de una
adecuada planificacion con el objetivo de garantizar la disponibilidad de los recursos
financieros necesarios para el cumplimiento de sus acuerdos, principalmente de los préstamos
con entidades bancarias.

Riesgo de suministro de la principal materia prima: la Sociedad mantiene contratos de largo
plazo para la compra de su principal materia prima (etileno) tanto en el sitio de Bahia Blanca
como en el de Santo André, que establecen cantidades maximas y minimas de compras y
establecen precios de venta a ser fijados de acuerdo con precios internacionales de referencia.

Precios de venta: los principales productos de la Sociedad (PVC y soda caustica) son
“commodities” cuyo precio es establecido en funcion de las tendencias de mercado e
influenciado por el valor de su principal materia prima (etileno) y por los precios
internacionales de referencia de los productos finales que vende la Sociedad, cuyo
comportamiento es ciclico de acuerdo con las caracteristicas de la industria electro y
petroquimica.

Riesgo sobre tasas de interés: la Sociedad esta expuesta a la fluctuacion de las tasas de interés
de mercado. La Sociedad adopta politicas conservadoras para obtener e invertir fondos y
minimizar el costo del capital.

Los instrumentos financieros pasivos que devengan intereses a tasas fijas o variables, segun el
caso, son los que se describen a continuacion:

31-12-15 31-12-14
Préstamos 503.490 356.314

Riesgo de tipo de cambio: los pasivos en moneda extranjera de la Sociedad se encuentran
principalmente denominados en dolares estadounidenses y en euros. La Sociedad realiza
transacciones en moneda extranjera, como resultado de importaciones, exportaciones, cuentas
por cobrar y cuentas por pagar comerciales. Con respecto a la deuda financiera, la estrategia
de la Sociedad es mantener deuda en la moneda de cada pais o en los casos de deuda en
moneda extranjera contratar la cobertura de cambio correspondiente.
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9)

La Sociedad optd por celebrar contratos “forward” a plazo fijo (“non deliverable forward -
NDFs”) con la intencién de cubrir las fluctuaciones en el tipo de cambio de sus deudas
relacionadas con la compra de materias primas. Al 31 de diciembre de 2015, el valor estimado
de los NDFs asciende a U$S 1,5 millones representados por contratos futuros para venta de
dolares. La Sociedad registro derivados por pagar en cuentas por pagar por 859.

La exposicion de la Sociedad a las variaciones en el tipo de cambio con respecto a monedas
extranjeras en los cierres patrimoniales presentados se detalla en el Anexo G, donde se
incluyen los activos y pasivos denominados en monedas distintas del peso.

Cuestiones Ambientales: la Sociedad esta expuesta a riesgos ambientales derivados del escape

de alguna substancia quimica, de fallas en algun equipamiento, accidentes de transporte o
algun inconveniente en el proceso de produccion. La politica de la Sociedad es considerar la
proteccion ambiental como un aspecto clave de nuestras actividades, aplicAndose politicas que
apuntan a la prevencion y el control de estos riesgos en todas las unidades de produccion, que
permiten el cumplimiento, a veces en exceso, de las normas legales vigentes.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad ha registrado pasivos referidos a riesgos de naturaleza
ambiental y costos de remediacién por aproximadamente 12,4 millones correspondientes al
area denominada “Porto Feliz” (Brasil) y 24,5 millones a “Cinco Saltos” (Argentina), importes
que forman parte del total de aproximadamente 165,6 millones de pasivos por cuestiones
ambientales expuestos en los rubros Cuentas por pagar corrientes y no corrientes del pasivo
consolidado. Sin perjuicio de ello, a esa fecha existen ciertos riesgos especificos en dichas
areas para los cuales no se ha registrado pasivo ya que los estudios necesarios para efectuar la
estimacion no han sido terminados o iniciados aun, segun el caso. Con relacion al area
denominada “Porto Feliz”, la Sociedad ha provisionado los costos de investigacion que estima
necesarios para completar los estudios que permitiran determinar los trabajos de remediacion
requeridos en dicha &rea y, por consiguiente, estimar los montos involucrados. En cuanto al
area “Cinco Saltos”, entre otros conceptos, se ha provisionado el monto estimado de los
trabajos referidos a un sector de remediacion prioritaria, quedando pendientes otros sectores
cuyos costos de remediacion no pueden adn ser estimados de manera confiable.

La politica contable de la Sociedad sobre esta materia es registrar un pasivo cuando el mismo
puede ser razonablemente medido. Las caracteristicas de los riesgos involucrados en las areas
mencionadas en el parrafo inmediato anterior requieren de cuidadosos estudios
pormenorizados, cuya conclusion resulta indispensable para poder estimar adecuadamente los
montos finales a erogar. Cumpliendo con sus politicas internas en cuestiones ambientales, la
Sociedad ha contratado a especialistas para el desarrollo de los estudios necesarios a tal fin.
Los trabajos relacionados con tales estudios se encuentran en curso, 0 bien se iniciaran de
acuerdo con la culminacion de etapas previas de analisis que este tipo de tareas requiere,
segun el caso. Una vez concluidos estos estudios y obtenida la informacion confiable
necesaria, la Sociedad evaluara los resultados de los mismos y estimara los montos requeridos
por la atencion de los riesgos sefialados, en cumplimiento de la politica contable
correspondiente.
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h) Sequros: la Sociedad cuenta con pdlizas de seguro que consideran principalmente la
concentracion de los riesgos y la importancia relativa, contratadas por montos considerados
suficientes por la gerencia, teniendo en cuenta la naturaleza de las actividades y la
recomendacion de sus asesores en la materia.

22. TRANSFERENCIA DE TENENCIA ACCIONARIA DE LA SOCIEDAD
CONTROLANTE

Con fecha 14 de febrero de 2013 Solvay S.A. (sociedad controlante en Gltima instancia) comunicé a
Solvay Indupa S.A.l.C. que se encontraba considerando opciones estratégicas respecto a su
participacion accionaria indirecta en esta Ultima sociedad. Consecuentemente, Solvay S.A. clasificé su
participacion como un activo destinado a la venta desde el cuarto trimestre de 2012.

Con fecha 17 de diciembre de 2014, Solvay Argentina S.A. (sociedad controlante) y Solvay S.A.
comunicaron a la Sociedad que Braskem S.A., una sociedad constituida de acuerdo con las leyes de la
Repulblica Federativa de Brasil, que actla en el ramo de resinas termoplasticas (“Braskem”), habia
llegado a un acuerdo para la compra de 292.453.490 acciones ordinarias con derecho a un voto por
accion de propiedad de Solvay Argentina S.A. representativa de la totalidad de su tenencia en Solvay
Indupa S.A.1.C. Conforme a este acuerdo, Braskem adquiria el 70,59% del capital y de los votos de la
Sociedad, por un valor unitario de USD 0,085 por accién. El valor de esta operacion estaba basada en
un enterprise value (valor de la empresa) de USD 290 millones.

Asimismo, se informd que Braskem efectuaria una oferta publica de adquisicion de las acciones
representativas del 29,41% del capital de la Sociedad que se negocian en la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires, en cumplimiento de la legislacion vigente.

La conclusion y la efectiva implementacion de este acuerdo de compra-venta de acciones estaban
sujetas, entre otras condiciones, a la aprobacion de la adquisicién por el Consejo de Administracion de
Defensa Econdémica (“CADE”) de la Republica Federativa de Brasil. Con fecha 13 de noviembre de
2014 dicho Consejo informd su decision de no aprobar la operacién de adquisicién de los activos de
Solvay Indupa S.A.1.C. por parte de Braskem S.A.

En este sentido, el CADE informé que la operacion generaria una fuerte concentracion por parte del
Grupo Braskem, sin elementos que compensen los potenciales efectos en la competencia, teniendo en
cuenta que el Grupo Braskem y la controlada de Solvay Indupa S.A.l.C., Solvay Indupa do Brasil
S.A., son las Unicas empresas productoras de PVC suspensién y PVC emulsion en el mercado
brasilefio.

Solvay S.A ha tomado nota de la decision del CADE de rechazar la adquisicion de su participacion
mayoritaria en Solvay Indupa S.A.l.C. por parte del fabricante de productos quimicos Braskem y
mediante un comunicado ha manifestado que mantiene su direccién estratégica sin modificaciones y a
la mayor brevedad posible analizara sus opciones alternativas para vender su participacion en Solvay
Indupa S.A.
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23. CONDONACION DE DEUDAS COMERCIALES

Al 30 de junio de 2014 el grupo Solvay efectué una condonacion de saldos a pagar que la Sociedad y
su subsidiaria Solvay Indupa do Brasil S.A. tenian por aproximadamente 45.393 y 65.808,
respectivamente, en concepto de deudas comerciales correspondientes a prestaciones de servicios y en
menor medida a la compra de insumos.

Tal como se menciona en la nota 22, el grupo Solvay decidié oportunamente la venta de su
participacion accionaria en la Sociedad, decision que se mantiene hasta la fecha.

En base a la realidad econdmica subyacente de la referida condonacidn, la Sociedad reconocié dicho
beneficio econémico como una ganancia imputada en las lineas Otros gastos y Otros ingresos y
egresos netos en el estado de resultados del ejercicio econdémico finalizado el 31 de diciembre de 2014.

Con fecha 11 de septiembre de 2014 el Directorio de la Sociedad, mediante acta de Directorio,
resolvié por unanimidad no distribuir las ganancias originadas con motivo de la condonacién de
deudas efectuada por el Grupo Solvay como dividendo anticipado y no proponer a la Asamblea
Ordinaria Anual, la distribucion de dividendos originados en la condonacién de deudas ya
mencionada, hasta que finalice el proceso de venta de la participacion del accionista mayoritario
descripto en la Nota 22.

24. INTERRUPCION DE SUMINISTRO DE ETILENO - RECUPERO POR PERDIDA DE
BENEFICIO

El 21 de octubre de 2015 Solvay Indupa S.A.l.C. inform0 a las autoridades de aplicacion que la planta
de etileno propiedad de Braskem S.A. localizada en Santo André, Estado de San Pablo, Brasil, que
provee de dicho insumo a la planta de la sociedad controlada Solvay Indupa do Brasil S.A., sita en la
misma localidad, sufri6 una explosion seguida de incendio el 14 de octubre de 2015.

Como consecuencia de dicho accidente el suministro de etileno que se realiza a través de una tuberia
que vincula a ambas plantas fue temporalmente interrumpido.

A partir de ese momento se efectuaron diversas comunicaciones con el proveedor para determinar la
fecha en que el suministro de etileno seria restablecido. Solvay Indupa do Brasil S.A. ha accionado la
poliza de seguro por la pérdida de beneficios causada por siniestro de proveedores por lo que dicha
sociedad registr6 un crédito contra la compafiia de seguros por 54.346 con contrapartida en resultados,
correspondiente a la estimacién de recupero minimo proveniente del siniestro antes descripto. Dicho
crédito se expone en el rubro Otros créditos corrientes y el respectivo ingreso se incluye en el rubro
Otros ingresos y egresos de los estados contables consolidados.

25. CONTRIBUCION DE CAPITAL

Con fecha 24 de febrero de 2016 la Sociedad suscribié un contrato con Solvay Vinyls Holding A.G.
(“Solvay Vinyls™), parte relacionada perteneciente al grupo de control, y con Imextrade S.A., sociedad
actualmente propietaria de la planta localizada en Cinco Saltos, provincia de Rio Negro, anteriormente
propiedad de la Sociedad. En virtud de dicho contrato, Solvay Vinyls ha asumido en forma
irrevocable e incondicional las obligaciones en materia de medio ambiente y por ende, las tareas de
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remediacion necesarias, relacionados con la locacion de Cinco Saltos al 31 de diciembre de 2015, y
desde esa fecha en adelante.

Asimismo, con fecha 24 de febrero de 2016 la subsidiaria Solvay Indupa do Brasil S.A. suscribio un
contrato de transferencia de las cuestiones ambientales a Solvay Vinyls, por el cual esta entidad ha
asumido en forma irrevocable e incondicional las obligaciones en materia de medio ambiente y por
ende, las tareas de remediacion necesarias, relacionadas con las areas denominadas “Lences
Paulistas” y “Porto Feliz”, estado de San Pablo, Brasil, al 31 de diciembre de 2015, y desde esa fecha
en adelante.

La obligacion asumida por Solvay Vinyls en forma conjunta para Argentina y Brasil tiene un limite de
dolares estadounidenses 20 millones, equivalentes a pesos 259 millones a la fecha de emision de los
presentes estados financieros.

De acuerdo con las NIIFs las obligaciones asumidas por Solvay Vinyls constituyen una contribucion
de capital por parte del grupo de control. Por tal motivo la Sociedad ha registrado un crédito con
Solvay Vinyls con contrapartida en el rubro Contribuciones de Capital, en el Patrimonio Neto, por
51.844 al 31 de diciembre de 2015.

La Sociedad y su subsidiaria continGan siendo las responsables primarias de las obligaciones
ambientales correspondientes a las areas en cuestion, razon por la cual el pasivo relacionado se expone
en los rubros Cuentas por pagar corrientes y no corrientes del estado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2015.

26. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 7 de enero de 2016 la firma PVC Brazil Industria de Tubos y Conecoes LTDA., sociedad
brasilefia, cliente de Solvay Indupa do Brasil S.A., se presentdé en concurso de acreedores
(“Recuperacao Judicial”) y con fecha 8 de enero de 2016 hizo lo propio la firma Ind. y Com. Plasts.
Majestic LTDA., por lo que Solvay Indupa do Brasil S.A. ha registrado al 31 de diciembre de 2015
una pérdida por 175,6 millones por este concepto.
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SOLVAY INDUPA S.A.l.C.

ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

BIENES DE USO

(Presentados en forma comparativa)

(en miles de pesos)

ANEXO A

Cuenta principal

Terrenos
Yacimientos
Edificios y estructuras
Magquinarias e instalaciones
Muebles y Utiles
Material rodante
Materiales y repuestos
Obras en curso
TOTAL 31-12-15
TOTAL 31-12-14

.............................................................................................................................................. 31-12-14......
Neto Neto
""""""""""""""""""""""""""""" resultante resultante
Alicuota Acumuladas
% al cierre del
ejercicio

- - 2.214 2.214

3,33 322.770 120.689 124.550

5/20 1.093.243 386.558 253.160

10/33,33 11.341 2.243 976

5/20 3.828 2.591 2.452

- - 72.019 53.303

- 97.018 58.702

1.431.182 683.332
1.382.554 495,357

...................................................................................................................... 31-12-15
.......................................... COStO OFiGINGL......covvviiriiicviiies e DEPTECIACIONES
Al comienzo Aumentos Disminu-  Transfe- Al cierre Acumuladas  Transfe- Disminu- Del
del ejercicio ciones rencias  del ejercicio  al comienzo rencias ciones ejercicio
netas del ejercicio netas
2.214 - - - 2.214 - - -
320 - - (320) - 320 (320) -
438.662 4.759 - 38 443.459 314.112 - - 8.658
1.307.190 134592  (3.867) 41.886 1.479.801 1.054.030 320 (3.867) 42.760
11.810 1.097 (189) 866 13.584 10.834 - (189) 696
5.710 195 (243) 757 6.419 3.258 - (243) 813
53.303 29.074 (10.358) - 72.019 - - - -
58.702 81.543 - (43.227) 97.018 - - - -
1.877.911 251.260 (14.657) - 2.114.514 1.382.554 - (4299 52.927
1.788.439 182.642  (93.170) - 1.877.911 1.331.493 - (856) 51.917
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ANEXO C

Hoja 1 de 2
SOLVAY INDUPA S.A.L.C.
ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
INVERSIONES
(Presentados en forma comparativa)
(en miles de pesos)
Emisor y caracteristicas de los valores Clase Valor Cantidad Valor de Valor Valor Valor
nominal costo patrimonial registrado registrado
ajustado proporcional al 31-12-15 al 31-12-14
INVERSIONES NO CORRIENTES
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550:
- Solvay Indupa do Brasil S.A. Cuotas 1) 158.534.567 265.516 265.516 571.414
- Solalban Energia S.A. Acciones 100 (2) 101.064 114.810 114.810 118.215
Acciones sin cotizacion:
- Bolsa de Comercio de Bahia Blanca S.A. Ord. 1,0000 4 4 4
Total inversiones no corrientes 380.330 689.633
(1) Acciones de Solvay Indupa do Brasil S.A. al 31.12.15 158.534.713
Porcentaje de tenencia de Solvay Indupa S.A.1.C. (porcentaje redondeado) 99,99%
Participacion accionaria en Solvay Indupa do Brasil S.A. al 31.12.15 158.534.567
(2) Acciones de Solalban Energia S.A. al 31.12.15 174.248
Porcentaje de tenencia de Solvay Indupa S.A.1.C. 58%
Participacion accionaria en Solalban Energia S.A. al 31.12.15 101.064
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SOLVAY INDUPA S.ALI.C.

ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

ANEXO C

Hoja 2 de 2

INVERSIONES
(en miles)
..................... EMISOr.. oo it i cive i it et see e cee een e neeeee e UINFOrMACiON sobre el emisor......ooooe e, Participacion
capital social
(%)
Actividad principal Fecha Capital Resultado Patrimonio
social del ejercicio neto
Solvay Indupa do Brasil S.A. (1) Electroquimica y Petroquimica 31-12-15 233.423 (97.867) 38.646 99,99
Solalban Energia S.A. (2) Generacién y Comercializacion de Energia 31-12-15 174.248 8.130 197.948 58,00
Bolsa de Comercio de Bahia Blanca S.A.  Bolsa 31-12-15 - - - 0,21

(1) Cifras expresadas en miles de reales.
(2) Cifras expresadas en miles de pesos.
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SOLVAY INDUPA S.ALl.C.

ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
PREVISIONES

(Presentados en forma comparativa)

(en miles de pesos)

ANEXO E

Rubros Saldosal  Aumentos netos Transferen- Utilizaciones Saldos al
31-12-14 de recuperos cias 31-12-15
DEDUCIDAS DEL ACTIVO
Corriente
Para deudores incobrables 12.982 4.399 - - 17.381
Para otros créditos 6.938 1.567 - - 8.505
TOTAL 19.920 5.966 (1) - - 25.886
INCLUIDAS EN EL PASIVO
No Corriente
Para contingencias 2.112 - - (640) 1.472
SUBTOTAL 2.112 - - (640) 1.472
Corriente
Para contingencias 799 3.044 (2) (4.093) 640 390
SUBTOTAL 799 3.044 (4.093) 640 (3) 390
TOTAL 2.911 3.044 (4.093) - 1.862

(1) Seimputaron 166 a Gastos de comercializacién y 5.800 a Diferencias de cambio generadas por activos.
(2) Se imputaron a Otros ingresos y egresos (nota 17).
(3) Utilizado a los efectos de su constitucion.
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SOLVAY INDUPA S.A.l.C.

ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
COSTO DE VENTAS

(Presentados en forma comparativa)

(en miles de pesos)

ANEXO F

31-12-15 31-12-14

Existencias al inicio del ejercicio 230.430 177.108
Compras y costos de produccion del ejercicio
- Compras 1.401.274 1.489.093
- Costos de produccion (anexo H) 898.550 743.138

Subtotal 2.530.254 2.409.339
Existencias al cierre del ejercicio (188.713) (230.430)

COSTO DE VENTAS 2.341.541 2.178.909
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ANEXO G
SOLVAY INDUPA S.A.I.C.
ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA
(Presentados en forma comparativa)

(en miles)
terne e 3071215 wenerieeenenn31=12-14
Rubro Monto y clase Cambio Monto en Monto y clase Monto en
de la moneda extranjera  vigente moneda local de la moneda extranjera  moneda
local
ACTIVO CORRIENTE
Bienes de cambio
Anticipo a Proveedores usD 47 12,940 612 Us$s 6 53
EURO 72 14,0684 1.009 EURO 17 172
CHF 18 13,0844 237 CHF 45 389
Otros créditos
Reembolsos de exportacion usD 1.999 12,940 25.863 Us$s 2.202 18.608
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 uUsbD 5.785 12,940 74.860 Us$s 5.585 47.200
Otras sociedades relacionadas usbD 49 12,940 638 Uss 132 1.119
Créditos por ventas
Deudores del exterior usbD 4.984 12,940 64.491 Uss 5.335 45.090
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 usD 9.799 12,940 126.801 Us$s 12.245 103.479
Otras sociedades relacionadas usD 243 12,940 3.144 Us$s 98 832
Efectivo y equivalentes
Caja en moneda extranjera usD 1 12,940 18 Us$s 2 14
BRL 2 3,900 8 R$ 3 9
EURO - 14,0684 2 EURO 0.38 4
Bancos en moneda extranjera usD 3.816 12,940 49.377 Uss 2.069 17.485
EURO 96 14,0684 1.345 EURO 97 993
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE Y
DEL ACTIVO 348.405 235.447
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Proveedores locales usbD 19.982 13,040 260.560 Uss 17.807 152.268
Proveedores del exterior usD 457 13,040 5.955 Us$s 74 635
EURO 239 14,2097 3.390 EURO 80 830
JPY 5.700 0,108460 618 JPY 708 51
BRL - - - - - -
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 usbD 1.415 13,040 18.451 Uss 880 7.524
BRL 1.519 4,700 7.139 BRL 583 2.214
EURO 634 14,2097 9.009 - - -
Otras sociedades relacionadas usbD 35 13,040 452 Uss 13 108
EURO 3 14,2097 39 EURO 65 672
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE Y
DEL PASIVO 305.613 164.302
GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comision Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gdmez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.CAB.A T°207-F°80
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SOLVAY INDUPA S.A.I.C.

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64 INC. b) DE LA LEY N° 19.550
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(en miles de pesos)

ANEXO H

Rubro

Honorarios y retribuciones por servicios
Sueldos y jornales
Contribuciones sociales
Otros beneficios al personal
Energia y combustibles
Impuestos, tasas y contribuciones
Gastos de exportacion
Comisiones
Prevision para deudores incobrables neta
Depreciacion bienes de uso
Depreciacion de activos intangibles
Alquiler de equipos
Mantenimiento, materiales e insumos
Materiales e insumos aplicados a bienes de uso
Fletes
Almacenaje, carga y descarga
Gastos medio ambiente
Seguros
Movilidad y viaticos
Alquiler de inmuebles
Diversos netos

Total - 31-12-15

Total — 31-12-14

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comision Fiscalizadora

31-12-15 31-12-14
Gastos de
Costos de distribucion Gastos de Otros Bienes

produccién y comercializacién Administracion Gastos de uso Total Total
60.998 21.916 17.590 70 2.495 103.069 60.309
318.762 22.868 23.329 1.301 - 366.260 271.613
81.811 5.620 6.142 365 - 93.938 69.889
31.045 3.373 7.957 134 - 42.509 31.657
234.062 238 52 - - 234.352 243.487
25.007 441 947 - - 26.395 19.962
1 13.036 4 - - 13.041 10.571
- 1.720 - - - 1.720 4.820
- 166 - - - 166 (373)
51.593 684 502 148 - 52.927 51.917
- - - - - - 1
- - - - - - 183
103.758 1.814 3.362 682 - 109.616 82.326
- - - - 138.467 138.467 43.872
837 148.793 - - - 149.630 117.918
- 30.205 - - - 30.205 25.648
5.757 923 - 2 - 6.682 4.166
4.429 639 261 21 - 5.350 2.975
1.094 988 2.338 - - 4.420 2.595
- 1.734 1.958 - - 3.692 6.561
(20.604) 1.887 (8.337) (39) 1.207 (25.886) (12.110)

898.550 257.045 56.105 2.684 142.169  1.356.553
743.138 207.329 35.962 4.636 46.922 1.037.987

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.

DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)

CONTADOR PUBLICO U.B.A.

C.

P.C.E.CAB.A. T° 207 -F° 80

JUAN ALBERTO CANCIO
Presidente
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SOLVAY INDUPA S.A.l.C.

RESENA INFORMATIVA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

1. COMENTARIOS SOBRE ACTIVIDADES DEL CUARTO TRIMESTRE
A. DESENVOLVIMIENTO SOCIETARIO

El 5 de noviembre de 2015 se reunié el directorio de Solvay Indupa S.A.1.C. y aprobé por unanimidad la
renuncia del Sr. Pablo Elias Taboh a su cargo de director titular y vicepresidente 2°, la designacién del
Sr. Osvaldo Bafios como director titular y que el Sr. Santiago Carregal pase a desempefiarse como
vicepresidente 2°, quedando el directorio constituido de la siguiente manera: Presidente: Juan Alberto
Cancio; Vicepresidente 1°: Arnaud Valenduc; Vicepresidente 2°: Santiago Carregal; Directores
Titulares: Osvaldo Héctor Bort, Javier Antonio Torrent, Osvaldo Bafios y Silvia Montalbano; Directores
Suplentes: Eduardo José Calvo, Diego Agustin Chighizola, Jorge Héctor Francisco Pérez y Fernando
Emilio Lépez Amador. En dicha reunidn se resolvié asimismo dejar constancia de la integracion del
Comité de Auditoria, el cual quedd constituido de la siguiente manera: Miembros Titulares: Osvaldo
Héctor Bort (Director independiente); Javier Antonio Torrent (Director independiente) y Juan Alberto
Cancio (Director no independiente); Miembros Suplentes: Jorge Héctor Francisco Pérez (Director
independiente) y Santiago Carregal (Director no independiente). Se aprobd por unanimidad el
otorgamiento de carta de indemnidad a favor del Sr. Osvaldo Bafios. Fueron aprobados por unanimidad
los estados financieros consolidados y estados financieros separados que incluyen: Estado de Situacion
Financiera, Estado de Resultado Integral, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujo de
Efectivo, Notas y Anexos al 30 de septiembre de 2015. Asimismo, se aprob6 la informacion adicional a
las notas de los estados contables, la resefia informativa, el informe de los sindicos y se inform6 acerca
del estado y gestion de los negocios de la sociedad.

El 14 de diciembre de 2015 se reunid el directorio y aprob6 por unanimidad las renuncias de la Sra.
Silvia Rita Montalbano y el Sr. Fernando Emilio Lopez Amador a sus cargos de Directora Titular y
Director Suplente respectivamente y el Presupuesto Anual para el ejercicio que se inicié el 1° de enero
de 2016. Asimismo, aprobd por unanimidad el otorgamiento de un poder a favor de Denise Porcelli para
actuar en representacion de Solvay Indupa S.A.1.C. en las asambleas de su controlada, Solvay Indupa do
Brasil S.A. Ese mismo dia, el directorio se reunié y tomo nota de la decision de explorar la posibilidad
de iniciar negociaciones con el grupo de control para la concretizacién de acuerdos gque tengan por
objeto transmitir efectos econdémicos de ciertos pasivos de medio ambiente a alguna de las sociedades
que forman parte del Grupo Solvay.

B. COMENTARIOS SOBRE LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL DEL CUARTO TRIMESTRE
2015

Durante el ultimo trimestre del afio las lineas de produccién operaron a muy buen régimen y con buena
confiabilidad, consolidada luego de las tareas de mantenimiento y los proyectos de mejora ejecutados
durante el trimestre anterior. Un Unico problema operativo ocurrido el dia 29 de Diciembre obligd a
parar todas las lineas de produccion para subsanar un inconveniente en la unidad productiva de VCM.
La planta retomé el régimen normal de produccion, en los primeros dias del mes de Enero de 2016.

El nuevo reactor de Oxihidrocloracion operd con excelente desempefio durante todo el trimestre, hecho
gue nos permite confirmar un incremento de capacidad de produccion del orden del 6% al 8% base
anual.

En la unidad de produccion de Soda Caustica Liquida, hemos concluido las tareas planificadas de

mantenimiento especial de las salas de electrdlisis, con lo que comenzamos el afio 2016 con un ciclo de
mantenimiento normal y regular.
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El siguiente cuadro resume las variaciones de las producciones comparando cuarto trimestre de 2015
con cuarto trimestre de 2014, y pone en evidencia la mejora significativa en los volumenes de
produccidn conseguidos en las principales unidades productivas:

4° T 2014 | 4° T 2015 | Diferencia
Produccion de PVC 48.361 57.321 18,5%
Produccién de VCM 48.263 56.353 16,8%
Produccion de Soda Césutica Liquida 38.343 39.248 2,4%
Produccién de Soda Caustica Perlas 6.649 5.977 -10,1%

La calidad de nuestros productos estuvo a la altura de los requerimientos del mercado local e
internacional, mientras que la performance de seguridad y medio ambiente continda alineada con los
requerimientos legales y corporativos de la compafiia.

C. COMENTARIOS SOBRE LA ACTIVIDAD COMERCIAL - ARGENTINA
PVC
Situacion del mercado internacional del PVC

Como consecuencia de la baja en la demanda global de PVC y de la caida de los precios del petréleo y
del etileno, los precios internacionales de PVC mantuvieron la tendencia a la baja iniciada en el segundo
trimestre de 2015.

Los precios de exportacion desde EE.UU. y Colombia con destino a Latinoamérica continuaron su
descenso. En el caso de EE.UU. se registraron precios que no se observaban desde mayo de 2009.

Mercado interno

En el caso de PVC suspension, se mantuvo un flujo significativo de importaciones similar al ocurrido en
el mismo periodo del afio 2014, aunque un 11% menor en volumen al trimestre anterior. El principal
origen del producto importado es EE.UU. y en segundo lugar Colombia. Ademas de la presencia de
EE.UU. a precios muy inferiores a los precios en el mercado local de ese pais, se observd una politica
agresiva de precios por parte del productor colombiano.

El volumen de ventas de la compafiia en el mercado local durante el cuarto trimestre de 2015 creci6 un
3% respecto al trimestre anterior y un 20% respecto al mismo trimestre del afio anterior.

Los precios de venta de PVC en el mercado local aumentaron 3% en el trimestre actual respecto del
trimestre anterior, pero comparando con el mismo periodo de 2014 se registr6 una baja del 8%.

En cuanto a PVC emulsién, producto que importamos de nuestra planta de Brasil, el volumen de ventas
disminuy6 un 10% respecto al trimestre anterior, pero comparando con el mismo trimestre del afio 2014
se registrd6 un aumento del 135%, cumpliendo con el objetivo de la compafia de tomar mayor
participacion en el mercado argentino.

Exportaciones

Se aumentd el volumen exportado un 10% respecto al mismo trimestre del afio anterior, buscando
destinos fuera de Sudameérica. En el trimestre anterior debido a la parada de planta por mantenimiento,
hubo menor disponibilidad de producto para exportar a Brasil y a otros paises de Sudamérica, por esta
razén, el volumen de exportaciones durante el cuarto trimestre registré un aumento del 90% respecto al
tercer trimestre.
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Soda céaustica
Mercado Interno

En el cuarto trimestre del 2015, hubo un aumento del 2% en la cantidad de toneladas vendidas en el
mercado local de soda céustica liquida respecto al trimestre previo. De esta manera se mantiene el
crecimiento en ventas observado en el trimestre anterior debido a un mayor consumo en el rubro
quimico y de papel y celulosa. Al mismo tiempo, respecto al Gltimo trimestre de 2014, se registré un
aumento de 2% en las toneladas vendidas.

En el mercado de soda caustica perlas, la cantidad de toneladas vendidas aumentd 91% respecto al
trimestre anterior. Debe tenerse en cuenta que en el tercer trimestre el volumen de ventas fue bajo
debido a la menor disponibilidad de producto como consecuencia de la parada de planta. Con la
produccion normalizada, durante este trimestre se pudo recomponer el stock de nuestros clientes.
Respecto del mismo periodo de 2014, el volumen aument6 30%.

Exportaciones

Las exportaciones de soda liquida en el cuarto trimestre registraron un aumento del 35% en volumen
respecto al trimestre anterior.

D. SOLVAY INDUPA DO BRASIL
Produccion

La produccion trimestral de PVC (suspension y emulsion) se ubico en 39,5 miles de toneladas, la cual
resulta 44% inferior en comparacion con el trimestre previo y un 22% inferior en comparacién con
similar periodo del ejercicio anterior.

En cuanto a la produccion de Soda Cdustica, la misma se ubico en 22,3 miles de toneladas, resultando
inferior en un 46% en comparacion con el tercer trimestre del 2015 y un 32% inferior en comparacién
con el cuarto trimestre del ejercicio anterior.

La gran reduccion de produccién con respecto al cuarto trimestre de 2014 se debe al accidente ocurrido
en la unidad de craqueo de Braskem el 14 de octubre del 2015 lo que provocd el paro del suministro de
etileno a la planta de Santo Andre por mas 40 dias.

Ventas
PVC

El volumen de ventas de la compafiia durante el Gltimo trimestre de 2015 fue un 39% inferior al
registrado durante el tercer trimestre de 2015. Las ventas fueron fuertemente afectadas por el accidente
en la planta de nuestro proveedor Braskem S.A., comunicado como hecho relevante en el mes de
octubre pasado, resultando la escasez de etileno y la paralizacion de la planta por mas 40 dias. Las
importaciones desde Argentina no fueron suficientes para suplir la demanda de los clientes.
Adicionalmente, la mayoria de los clientes suspendieron sus producciones en las dos ultimas semanas
de diciembre, contribuyendo a la disminucion de las cantidades vendidas.

El volumen ventas del ultimo trimestre, registr6 un baja del 35% en el volumen respecto al mismo
periodo de 2014, en linea con la fuerte retraccion de los sectores de tuberias, perfiles, cables, laminados
e infraestructura.

El monto de ventas en reales del dltimo trimestre del afio registré un baja del 29% si se compara con el
trimestre anterior y una reduccion de 18% si se compara con el mismo periodo del ejercicio previo.
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Soda Caustica

En el cuarto trimestre del afio hubo una disminucion del 42% en la cantidad de toneladas vendidas en el
mercado local de soda caustica liquida respecto al trimestre previo. Esto se debe principalmente a los
efectos de la parada de planta mencionada anteriormente que tuvo lugar en los meses de octubre y
noviembre. Respecto al mismo periodo de 2014, el volumen de ventas disminuy6 un 16%.

El monto de ventas en reales del cuarto trimestre del afio registr6 un baja 27% si se compara con el
trimestre anterior y registrd un incremento de 90% si se compara con el mismo periodo del ejercicio
previo.

E. PERSPECTIVAS

Solvay Indupa Argentina

PVC

Durante el ultimo trimestre del afio los transformadores locales aumentaron sus stocks més alla de sus
necesidades con la intencidn de asegurarse la provision de producto antes de la eventual correccion del

tipo de cambio que finalmente se produjo a mediados del mes de diciembre.

De esta manera, cerraron el afio con altos stocks de PVC suministrado por nuestra compafiia y/o a través
de importacion, como asi también altos stocks de sus productos terminados.

Varias compafiias mantuvieron sus unidades productivas paradas desde antes de navidad hasta la primer
0 segunda semana de enero, aprovechando para hacer mantenimiento.

En este contexto, se preve para enero y febrero un volumen de ventas inferior al caracteristico de cada
afio para este periodo, con un leve aumento de actividad a partir de marzo.

Para compensar las menores ventas en el mercado local, buscaremos aumentar las exportaciones,
incrementando las exportaciones a Sudamérica y otros destinos.

Soda Céustica
Se espera en los primeros meses del afio un leve aumento en el consumo de las empresas cerveceras y
citricolas, lo que compensara la menor demanda por algunas paradas de planta en la primera quincena

del afio y la menor disponibilidad de dia habiles en febrero.

En cuanto a precios internacionales de referencia (EE.UU.), se mantendran a la baja. Para el mercado
local se espera que los precios se mantengan durante el primer trimestre.

Las exportaciones de soda caustica liquida se adecuaran a la disponibilidad de producto, en razén de la
estrategia de la compafiia de mantener el mercado local plenamente abastecido y exportar los
excedentes.

Solvay Indupa do Brasil

PVC

Se prevé un baja de los niveles de ventas para el primer trimestre de 2016, debido a la situacion
econdmica y politica de Brasil.

84



En el primer trimestre, los precios deberian presentar una ligera tendencia a la suba en reales, debido a
la variacion de la cotizacion de la moneda.

Los precios internacionales deberian permanecer en los mismos niveles del tltimo trimestre de 2015.

Soda Caustica

La demanda en el mercado se espera que se mantenga sostenida para las empresas quimicas, de papel y

celulosa.

Se espera una leve suba de precios en el mercado internacional y una tendencia similar en el mercado

local.

2. ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA (cifras expresadas en miles de pesos) (a)

Activo no corriente
Activo corriente
Total del Activo

Total Patrimonio Neto

Pasivo no corriente
Pasivo corriente
Total del Pasivo

Total del Pasivo y Patrimonio Neto

(a) Estados financieros consolidados.

31/12/2015  31/12/2014 31/12/2013  31/12/2012  31/12/2011
(b)

2.895.386 2.910.933 2.638.277 2.291.940 2.359.315
1.479.195 1.416.711 1.278.558 1.013.455 939.828
4.374.581 4.327.644 3.916.835 3.305.395 3.299.143

631.908 1.086.363 1.162.255 1.166.493 1.556.972

365.808 379.219 803.692 751.531 352.510
3.376.865 2.862.062 1.950.888 1.387.371 1.389.661
3.742.673 3.241.281 2.754.580 2.138.902 1.742.171
4.374.581 4.327.644 3.916.835 3.305.395 3.299.143

(b) Preparados en base a las normas contables a tales fechas y segin fueron presentados y publicados oportunamente.

3. ESTRUCTURA DE RESULTADOS COMPARATIVA (cifras expresadas en miles de pesos) (a)

Ventas netas

Costo de ventas

Ganancia bruta

Gastos de distribucion y
comercializacion

Gastos de administracién

Otros gastos

Resultado de inversiones permanentes
Resultado operativo ordinario

Resultados financieros

Otros ingresos y egresos netos
Resultado neto ordinario antes del
impuesto a las ganancias

Impuesto a las ganancias
Pérdida neta del ejercicio

(a) Estados financieros consolidados.

31/12/2015  31/12/2014 31/12/2013  31/12/2012  31/12/2011
(b)
5.440.617 5.744.731 4.462.185 3.215.654 3.169.390
(4.633.349)  (4.962.361) (3.758.804)  (2.925.669)  (2.772.331)
807.268 782.370 703.381 289.985 397.059
(684.074) (457.407) (336.898) (277.271) (209.768)
(95.807) (75.227) (61.773) (35.671) (35.830)
(56.155) (71.027) (24.425) (21.582) (31.022)
4.716 10.505 6.747 3.135 5.786
(24.052) 189.214 287.032 (41.404) 126.225
(439.950) (430.516) (258.335) (200.234) (147.730)
(73.138) 68.097 (120.278) (94.675) (45.517)
(537.140) (173.205) (91.581) (336.313) (67.022)
76.819 (38.588) (9.862) (85.307) 21.084
(460.321) (211.793) (101.443) (421.620) (45.938)

(b) Preparados en base a las normas contables a tales fechas y segun fueron presentados y publicados oportunamente.
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4. ESTRUCTURA DE FLUJO DE EFECTIVO COMPARATIVA (cifras expresadas en miles de pesos)

(@)
31/12/2015  31/12/2014 31/12/2013  31/12/2012  31/12/2011
(b)

Fondos generados por (utilizados en)

las actividades operativas 106.806 132.206 102.505 (162.946) 175.613
Fondos utilizados en las actividades de

inversion (315.215) (345.015) (222.374) (140.626) (200.517)
Fondos generados por las actividades

de financiacion 58.047 369.508 162.088 281.464 69.028
Total de fondos (utilizados en)

generados por durante el ejercicio (150.362) 156.699 42.219 (22.108) 44.124

(a) Estados financieros consolidados.

(b) Preparados en base a las normas contables a tales fechas y segtn fueron presentados y publicados oportunamente.

5. DATOS ESTADISTICOS (a)

31/12/2015  31/12/2014 31/12/2013  31/12/2012  31/12/2011
Acumul. Acumul. Acumul. Acumul. Acumul.
Ton. Ton. Ton. Ton. Ton.
VOLUMEN DE PRODUCCION
PVC 443.686 443.752 487.907 445.844 445.408
Soda caustica 292.902 297.352 312.552 290.745 305.586
VOLUMEN DE VENTAS
Mercado local
PVC 404.238 427.664 446.145 423.027 416.691
Soda caustica 262.148 238.078 253.464  237.224 242.960
Polietileno - - - -
Exportacion y zona franca
PVC 38.974 28.195 31.480 29.138 28.938
Soda céustica 12.927 38.925 33.164 34.766 39.143
(a) Estados financieros consolidados.
6. INDICES (a)
31/12/2015  31/12/2014 31/12/2013  31/12/2012  31/12/2011
Liquidez 0,44 0,49 0,66 0,73 0,68
Solvencia 0,17 0,34 0,42 0,55 0,89
Inmovilizacion del capital 0,66 0,67 0,67 0,69 0,72
Rentabilidad (42,26) (17,22) (8,35) (26,81) (2,79)

(a) Cifras consolidadas.

GERMAN A. FERRARAZZO
Por Comision Fiscalizadora

JUAN ALBERTO CANCIO

Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.

DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gdmez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.

CP.CE.CAB.A. T°207-F°80
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SOLVAY INDUPA S.A.I.C.

INFORMACION ADICIONAL A LAS NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

ART. 12 DEL CAPITULO 111, TITULO IV DE LAS NORMAS DE LA COMISION NACIONAL
DE VALORES (cifras expresadas en miles de pesos)

Cuestiones generales sobre la actividad de la Sociedad

1. No se han producido modificaciones en los regimenes juridicos especificos que impliquen para
la Sociedad decaimientos o renacimientos contingentes de beneficios previstos por dichas
disposiciones.

2. No se han producido modificaciones en las actividades de la Sociedad que afecten la
comparabilidad de los estados financieros.

3. Clasificacion de saldos de créditos (incluyendo impuesto diferido) y deudas segun su plazo:

Créditos
a) Sin plazo establecido 94.677
b) De plazo vencido:

hasta 3 meses 1.631
de 3 a 6 meses 493
de 6 a 9 meses 1.168
de 9 a 12 meses 233
afo 2014 732
afio 2013 2.120
afo 2012 14.415
afo 2011 1.413
afio 2010 2.696
afio 2009 1.450
afo 2008 1.303
menos: previsiones (25.378)
2.276

c) A vencer:
hasta 3 meses 451.795
de 3 a 6 meses 87.431
de 6 a 9 meses 9.275
de 9 a 12 meses 9.189
afo 2017 49.624
afio 2018 17.658
afo 2019 18.547
afo 2020 15.295
menos: previsiones (508)
658.306
755.259

Deudas

a) Sin plazo establecido 31.081

b) A vencer:
hasta 3 meses 1.233.970
de 3 a 6 meses 120.093
de 6 a 9 meses 11.137
de 9 a 12 meses 36.559
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b)

d)

10.

aho 2017 30.145

afio 2018 17.677
afio 2019 9.238
afio 2020 4,991
1.463.810
1.494.891

Clasificacion de los créditos y deudas segin los efectos financieros que produce su
mantenimiento:

Créditos en moneda nacional 485.348
Créditos en moneda extranjera 295.797
Previsiones (25.886)
755.259

Deudas en moneda nacional 1.189.278
Deudas en moneda extranjera 305.613
1.494.891

No existen créditos ni deudas con clausula de ajuste.

Créditos que devengan intereses 71.170
Créditos que no devengan intereses 684.089
Deudas que devengan intereses (1) 528.746
Deudas que no devengan intereses 966.145

(1) TNA del 29,72% en promedio para Préstamos y del 11% para Cargas fiscales.
Participaciones en Sociedades art. 33 Ley N° 19.550.

Las participaciones en el capital y en el total de votos en Sociedades art. 33 de la Ley N° 19.550
se detalla en la nota 18 de los estados financieros de Solvay Indupa S.A.I.C.

No existen créditos por ventas o préstamos con Directores y Sindicos y sus parientes hasta el
segundo grado.

Las existencias de bienes de cambio se determinan en base a registros permanentes de stocks,
los cuales son controlados y ajustados con los resultados de los recuentos fisicos realizados en
forma rotativa a lo largo del ejercicio econémico y con los inventarios generales a fin de cada
gjercicio econémico.

No existen bienes de inmovilizacion significativa en el tiempo.

Los valores corrientes utilizados para la valuacion de materias primas e insumos se obtienen de
listas de precios, 6rdenes de compra y consultas efectuadas a proveedores. El costo de
reproduccion de los productos elaborados se obtiene mediante un sistema de costos integrado
con actualizacién mensual de precios de insumos y mano de obra.

Los bienes de uso han sido valuados segun se menciona en la nota 3.7 de los estados financieros
separados.

No existen bienes de uso revaluados técnicamente.

No existen bienes de uso, repuestos y/o materiales obsoletos o de lenta rotacion que no se
encuentren previsionados.

88



11.

12.

Las participaciones de la Sociedad, estan exentas del calculo del limite establecido por el Art.
31 de la Ley N° 19.550, en virtud de lo establecido por capitulo XXIII punto 11.11. de las
Normas de la Comision Nacional de Valores aprobadas mediante Resolucion General 368/01.

Para determinar los valores recuperables empleados como limite de la valuacion contable, se
han adoptado los siguientes criterios:

- Bienes de cambio: valor neto de realizacion.
Bienes de uso: valor de uso.
- Activos intangibles: valor de uso.

13. Seguros que cubren bienes tangibles

Bienes asegurados Riesgo Monto Valor contable

en miles en miles de
pesos

Plantas Bahia Blanca Todo riesgo operativo USD 702.114 678.527
Instalaciones Buenos Aires Todo riesgo operativo USD 1.023 2
Mercaderias Todo riesgo operativo USD 32.074 188.713
Automéviles Dafio total $5.866 2.591

14.

15.

16.

17.

18.

Para el calculo de las previsiones respectivas se ha considerado la totalidad de los elementos de
juicio disponibles y el grado de probabilidad de ocurrencia de las cuestiones abiertas por las
mismas.

No existen situaciones contingentes no contabilizadas que pudieran tener cierto grado de
significacion presente o futura.

No existen adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones.
No existen dividendos acumulativos impagos de acciones preferidas.

No existen restricciones a la distribucién de resultados no asignados, salvo por lo establecido
por el Art. 70 de la Ley N° 19.550 y, de corresponder, la Resolucion N° 609 de la CNV
mencionada en la nota 3.14.4 de los estados financieros separados.

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comision Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gdmez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T° 207 -F° 80
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Directores y Accionistas de

Solvay Indupa S.A.1.C.

CUIT N°: 30-50215081-9

Domicilio legal: Avda. Alicia Moreau de Justo 1930, 4° piso
Ciudad Autonoma de Buenos Aires

Identificacién de los estados financieros objeto de la auditoria

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Solvay Indupa S.A.L.C. (en adelante,
mencionada indistintamente como “Solvay Indupa S.A.I1.C.” o la “Sociedad”) con su sociedad controlada
(la que se detalla en la nota 18 a dichos estados financieros consolidados) que incluyen el estado
consolidado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2015, los correspondientes estados
consolidados del resultado integral, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por el
gjercicio econdmico finalizado en esa fecha y la informacién complementaria contenida en sus notas 1 a
26 (las notas 2 y 3 describen las principales politicas contables utilizadas en la preparacién de los estados
financieros consolidados adjuntos) y sus anexos A, B, C .E, F, Gy H.

Las cifras y otra informacion correspondientes al ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de
2014 son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y se las presenta con
el propdsito de que se interpreten exclusivamente en relacién con las cifras y otra informacion del
gjercicio econémico actual.

Responsabilidad del Directorio de la Sociedad en relacién con los estados financieros

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros consolidados adjuntos de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas como normas
contables profesionales, tal como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“1ASB”, por su sigla en inglés), e incorporadas por la Comision Nacional de Valores a su
normativa, como asi también del control interno que el Directorio de la Sociedad considere necesario para
permitir la preparacion de estados financieros libres de incorrecciones significativas.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros consolidados
adjuntos basada en nuestra auditoria. Excepto por lo mencionado en el capitulo 4, hemos llevado a cabo
nuestro examen de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria adoptadas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas a través de la Resolucién Técnica N° 32, tal
como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y Aseguramiento
(“IAASB”, por su sigla en inglés) de la Federacion Internacional de Contadores (“IFAC”, por su sigla en
inglés). Dichas normas exigen que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y
ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estan
libres de incorrecciones significativas.
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Una auditoria involucra la aplicacion de procedimientos, sustancialmente sobre bases selectivas, para
obtener elementos de juicio sobre las cifras y otra informacion presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados, asi como la valoracion de los riesgos de incorrecciones significativas en
los estados financieros, dependen del juicio profesional del auditor. Al efectuar dichas valoraciones del
riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno pertinente para la preparacion y presentacion razonable
por parte de la Sociedad de los estados financieros, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria
que sean adecuados en funcidn de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la
eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por el
Directorio y la Gerencia de la Sociedad, asi como la evaluacién de la presentacion de los estados
financieros en su conjunto.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Base para la conclusién con salvedades

a) Tal como indica la seccidn “Cuestiones ambientales” de la nota 21 a los estados financieros: “Al 31
de diciembre de 2015 la Sociedad ha registrado pasivos referidos a riesgos de naturaleza ambiental y
costos de remediacion por aproximadamente 12,4 millones correspondientes al &rea denominada
“Porto Feliz”” (Brasil) y 24,5 millones a “Cinco Saltos” (Argentina), importes que forman parte del
total de aproximadamente 165,6 millones de pasivos por cuestiones ambientales expuestos en los
rubros Cuentas por pagar corrientes y no corrientes del pasivo consolidado. Sin perjuicio de ello, a
esa fecha existen ciertos riesgos especificos en dichas areas para los cuales no se ha registrado
pasivo ya que los estudios necesarios para efectuar la estimacion no han sido terminados o iniciados
aun, segun el caso. Con relacién al area denominada “Porto Feliz””, la Sociedad ha provisionado los
costos de investigacion que estima necesarios para completar los estudios que permitiran determinar
los trabajos de remediacién requeridos en dicha area y, por consiguiente, estimar los montos
involucrados. En cuanto al area “Cinco Saltos™, entre otros conceptos, se ha provisionado el monto
estimado de los trabajos referidos a un sector de remediacién prioritaria, quedando pendientes otros
sectores cuyos costos de remediacion no pueden aun ser estimados de manera confiable.”

En consecuencia, no hemos podido completar nuestros procedimientos sobre los pasivos por
cuestiones ambientales al 31 de diciembre de 2015 referidos a las areas alli indicadas.

Asimismo, cabe sefalar que, tal como se describe en detalle en la nota 25 a los estados financieros, la
sociedad relacionada Solvay Vinyls Holding A.G. ha asumido las obligaciones ambientales de la
Sociedad y su subsidiaria al 31 de diciembre de 2015 con relacién a ciertas areas, entre ellas “Porto
Feliz” y “Cinco Saltos”, antes citadas. Dicha obligacion asumida, con un limite de ddlares
estadounidades 20 millones, fue registrada como un crédito con la sociedad relacionada con
contrapartida en el rubro Contribuciones de Capital del Patrimonio Neto, segun se explica en dicha
nota 25 a los estados financieros.

b) Tal como se indica en la nota 26 “Hechos posteriores” a los estados financieros “Con fecha 7 de
enero de 2016 la firma PVC Brazil Industria de Tubos y Conegoes LTDA., sociedad brasilefia, cliente
de Solvay Indupa do Brasil S.A., se present6 en concurso de acreedores (“Recuperagdo Judicial”) y
con fecha 8 de enero de 2016 hizo lo propio la firma Ind. y Com. Plasts. Majestic LTDA., por lo que
se ha registrado al 31 de diciembre de 2015 un cargo en Prevision para Deudores Incobrables por
un valor de 175,6 millones con contrapartida en el rubro Gastos de distribucion y comercializacion
del estado de resultados por el ejercicio econémico terminado en esa fecha.”. Al 31 de diciembre de
2014 dicho crédito se encontraba sobrevaluado en aproximadamente 19,2 millones. En consecuencia,
al 31 de diciembre de 2015 la pérdida neta del ejercicio se encuentra sobrevaluada en 19,2 millones,
con efecto en los resultados acumulados al inicio del ejercicio por el mismo importe.



5.

6.

Opinidn

En nuestra opinidn, excepto por los posibles efectos que podrian derivarse de la limitacion descripta en el
acapite a) del capitulo 4 y, excepto por la sobrevaluacion de la pérdida neta del ejercicio y su
contrapartida en los resultados acumulados al inicio del ejercicio mencionados en el acapite b) del
capitulo 4, los estados financieros consolidados mencionados en el capitulo 1 de este informe presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera consolidada de Solvay
Indupa S.A.1.C. al 31 de diciembre de 2015, asi como su resultado integral consolidado, los cambios en su
patrimonio neto y los flujos de su efectivo consolidado por el ejercicio econdémico finalizado en esa fecha,
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera mencionadas en el capitulo 2.

Enfasis

Sin modificar nuestra opinién, queremos enfatizar la informacion contenida en la nota 9 a los estados
financieros, que indica que “Al 31 de diciembre de 2015 el patrimonio neto presenta un total de
resultados no asignados negativos que insumen mas del 50% del capital, encontrandose en consecuencia
en la situacién prevista en el art. 206 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 sobre reduccién
obligatoria de capital social. EI Directorio de la Sociedad esta trabajando junto con el Grupo
Controlante (Solvay S.A.) para comprometer un aporte adicional que permita mejorar la situacion
patrimonial de Solvay Indupa S.A.l.C.”

Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

a) Los estados financieros consolidados mencionados en el capitulo 3 de este informe estan
preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con las normas aplicables de la Ley
General de Sociedades N° 19.550 y de la Comision Nacional de Valores.

b) Las cifras de los estados financieros consolidados mencionados en el capitulo 1 de este informe
surgen de aplicar los procedimientos de consolidacion establecidos por las Normas Internacionales
de Informacidn Financiera a partir de los estados financieros separados de la sociedad que integra el
grupo econémico, la que se detalla en la nota 2.

c) Los estados financieros consolidados mencionados en el primer parrafo del capitulo 1 de este
informe se encuentran transcriptos en el libro Inventarios y balances.

d) Como parte de nuestro trabajo, cuyo alcance se describe en el capitulo 3, hemos revisado la Resefia
Informativa al 31 de diciembre de 2015 requerida por la Comision Nacional de Valores y preparada
por el Directorio sobre la cual, y en lo que es materia de nuestra competencia, no tenemos
observaciones que formular.

e) En cumplimiento de las normas aplicables de la Comision Nacional de Valores, informamos las
siguientes relaciones porcentuales correspondientes a los honorarios facturados directa o
indirectamente por nuestra sociedad profesional

1.  Cociente entre el total de honorarios por servicios de auditoria de estados financieros y otros
servicios de auditoria prestados a la emisora, y el total de honorarios por todo concepto,
incluidos los servicios de auditoria: 1.

2. Cociente entre el total de honorarios por servicios de auditoria de estados financieros y otros
servicios de auditoria prestados a la emisora, y el total de servicios de auditoria facturados a la
emisora y a sus controlantes, controladas y vinculadas: 0,84.

3. Caociente entre el total de honorarios por servicios de auditoria de estados financieros y otros
servicios de auditoria prestados a la emisora, y el total facturado a la emisora y a sus
controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto, incluidos los servicios de auditoria:
0,80.

f) Segun surge de los registros contables de la sociedad controlante, mencionados en el apartado c¢) de
este capitulo, el pasivo devengado en dicha sociedad al 31 diciembre de 2015 a favor del Sistema



Integrado Previsional Argentino en concepto de aportes y contribuciones previsionales ascendia a
$13.185.890,18 y no era exigible a esa fecha.

g) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion del lavado de activos de origen delictivo y
financiacion del terrorismo previsto en la Resolucién C.D. N° 77/2011 del Consejo Profesional de
Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, en relacion con la sociedad

controlante.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 8 de marzo de 2016.

DELOITTE & Co. S.A.
(Registro de Soc. Com. - C.P.C.E.
C.A.B.A - Tomo 1, Folio 3)

Gabriel Gémez Paz (Socio)

CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.CE.CAB.A. T°207-F°80
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Directores y Accionistas de

Solvay Indupa S.A.1.C.

CUIT N°: 30-50215081-9

Domicilio legal: Avda. Alicia Moreau de Justo 1930, 4° piso
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1.

Identificacién de los estados financieros objeto de la auditoria

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Solvay Indupa S.A.l.C. (en adelante,
mencionada indistintamente como “Solvay Indupa S.A.1.C.” o la “Sociedad”) que incluyen el estado
separado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2015, los correspondientes estados separados del
resultado integral, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por el ejercicio econémico
finalizado en esa fecha y la informacion complementaria contenida en sus notas 1 a 26 (las notas 2 y 3
describen las principales politicas contables utilizadas en la preparacion de los estados financieros
separados adjuntos) y sus anexos A, B, C .E , F, Gy H.

Las cifras y otra informacion correspondientes al ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de
2014 son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y se las presenta con
el proposito de que se interpreten exclusivamente en relacion con las cifras y otra informacion del
gjercicio econdmico actual.

Responsabilidad del Directorio de la Sociedad en relacién con los estados financieros

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros separados adjuntos de acuerdo con las normas contables profesionales contenidas en la
Resolucién Técnica N° 26 de la Federacidn Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
aplicables a estados financieros separados de una entidad controlante e incorporadas por la Comisién
Nacional de Valores a su normativa. Dichas normas, tal como se explica en la nota 2 a los estados
financieros separados adjuntos, difieren en algunos aspectos de lo establecido en las Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera, tal como fueron aprobadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“IASB”, por su sigla en inglés). En la preparacion de los estados
financieros consolidados de Solvay Indupa S.A.I.C. con su sociedad controlada se han aplicado las
Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas como normas contables profesionales, tal como fueron aprobadas
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”, por su sigla en inglés), e
incorporadas por la Comision Nacional de Valores a su normativa. Asimismo el Directorio de la Sociedad
es responsable del control interno que considere necesario para permitir la preparacion de estados
financieros libres de incorrecciones significativas.
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3. Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados financieros separados adjuntos
basada en nuestra auditoria. Excepto por lo mencionado en el capitulo 4, hemos llevado a cabo nuestro
examén de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria adoptadas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas a través de la Resolucién Técnica N° 32, tal
como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de auditoria y Aseguramiento
(“IAASB”, por su sigla en inglés) de la Federacion Internacional de Contadores (“IFAC”, por su sigla en
inglés). Dichas normas exigen que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y
ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estan
libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria involucra la aplicacion de procedimientos, sustancialmente sobre bases selectivas, para
obtener elementos de juicio sobre las cifras y otra informacion presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados, asi como la valoracion de los riesgos de incorrecciones significativas en
los estados financieros, dependen del juicio profesional del auditor. Al efectuar dichas valoraciones del
riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno pertinente para la preparacion y presentacion razonable
por parte de la Sociedad de los estados financieros, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria
que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la
eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por el
Directorio y la Gerencia de la Sociedad, asi como la evaluacion de la presentacion de los estados
financieros en su conjunto.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion de auditoria.

4. Base para la conclusion con salvedad

a) Tal como indica la seccién “Cuestiones ambientales” de la nota 21 a los estados financieros: “Al 31
de diciembre de 2015 la Sociedad ha registrado pasivos referidos a riesgos de naturaleza ambiental y
costos de remediacién por aproximadamente 12,4 millones correspondientes al area denominada
“Porto Feliz”” (Brasil) y 24,5 millones a “Cinco Saltos” (Argentina), importes que forman parte del
total de aproximadamente 165,6 millones de pasivos por cuestiones ambientales expuestos en los
rubros Cuentas por pagar corrientes y no corrientes del pasivo consolidado. Sin perjuicio de ello, a
esa fecha existen ciertos riesgos especificos en dichas areas para los cuales no se ha registrado
pasivo ya que los estudios necesarios para efectuar la estimacion no han sido terminados o iniciados
aun, segun el caso. Con relacién al area denominada ““Porto Feliz”, la Sociedad ha provisionado los
costos de investigacion que estima necesarios para completar los estudios que permitiran determinar
los trabajos de remediaciéon requeridos en dicha area y, por consiguiente, estimar los montos
involucrados. En cuanto al area “Cinco Saltos™, entre otros conceptos, se ha provisionado el monto
estimado de los trabajos referidos a un sector de remediacién prioritaria, quedando pendientes otros
sectores cuyos costos de remediacion no pueden ain ser estimados de manera confiable.”

En consecuencia, no hemos podido completar nuestros procedimientos sobre los pasivos por
cuestiones ambientales al 31 de diciembre de 2015 referidos a las areas alli indicadas. La inversion de
la Sociedad en la subsidiaria Solvay Indupa do Brasil S.A. se encuentra valuada a su valor patrimonial
proporcional y se expone en el rubro Inversiones del Activo no corriente de los estados financieros
separados y el pasivo por cuestiones ambientales de la controlante se expone en los rubros Cuentas
por pagar corrientes y no corrientes del pasivo.

Asimismo, cabe sefialar que, tal como se describe en detalle en la nota 25 a los estados financieros, la
sociedad relacionada Solvay Vinyls Holding A.G. ha asumido las obligaciones ambientales de la
Sociedad y su subsidiaria al 31 de diciembre de 2015 con relacién a ciertas areas, entre ellas “Porto
Feliz” y “Cinco Saltos”, antes citadas. Dicha obligacién asumida, con un limite de dblares
estadounidades 20 millones, fue registrada como un crédito con la sociedad relacionada con
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contrapartida en el rubro Contribuciones de Capital del Patrimonio Neto, segin se explica en dicha
nota 25 a los estados financieros.

b) Tal como se indica en la nota 26 ““Hechos posteriores” a los estados financieros *““Con fecha 7 de
enero de 2016 la firma PVC Brazil Industria de Tubos y Conecoes LTDA., sociedad brasilefia, cliente
de Solvay Indupa do Brasil S.A., se presentd en concurso de acreedores (““Recuperagdo Judicial™) y
con fecha 8 de enero de 2016 hizo lo propio la firma Ind. y Com. Plasts. Majestic LTDA., por lo que
Solvay Indupa do Brasil S.A. ha registrado al 31 de diciembre de 2015 una pérdida por 175,6
millones por este concepto™. Al 31 de diciembre de 2014 dicho crédito se encontraba sobrevaluado en
aproximadamente 19,2 millones. La inversién de la Sociedad en dicha subsidiaria se encuentra
valuada a su valor patrimonial proporcional y se expone en el rubro Inversiones del Activo no
corriente y la participacion en la pérdida de la subsidiaria se encuentra expuesta en el rubro resultados
de inversiones permanentes del estado de resultados. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2015 la
pérdida neta del ejercicio se encuentra sobrevaluada en 19,2 millones, con efecto en los resultados
acumulados al inicio del ejercicio por el mismo importe.

Opinién

En nuestra opinion, excepto por los posibles efectos que podrian derivarse de la limitacion descripta en el
en el acépite a) del capitulo 4 y excepto por la sobrevaluacion de la pérdida neta del ejercicio y su
contrapartida en los resultados acumulados al inicio del ejercicio mencionados en el acéapite b) del
capitulo 4, los estados financieros separados adjuntos mencionados en el capitulo 1 de este informe
presentan razonablemente en todos los aspectos significativos, la situacion financiera separada de Solvay
Indupa S.A.I.C. al 31 de diciembre de 2015 asi como el resultado integral separado, los cambios en su
patrimonio neto y el flujo de su efectivo por el ejercicio econémico finalizados en esa fecha, de acuerdo
con las normas contables profesionales contenidas en la Resolucion Técnica N° 26 de la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas aplicables a estados financieros separados
de una entidad controlante.

Enfasis

Sin modificar nuestra opinion, queremos enfatizar la informacion contenida en la nota 9 a los estados
financieros, que indica que “Al 31 de diciembre de 2015 el patrimonio neto presenta un total de
resultados no asignados negativos que insumen mas del 50% del capital, encontrandose en consecuencia
en la situacién prevista en el art. 206 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 sobre reduccién
obligatoria de capital social. EI Directorio de la Sociedad esta trabajando junto con el Grupo
Controlante (Solvay S.A.) para comprometer un aporte adicional que permita mejorar la situacion
patrimonial de Solvay Indupa S.A.l.C.”

Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

a) Los estados financieros separados mencionados en el capitulo 1 de este informe estan preparados, en
todos sus aspectos significativos, de acuerdo con las normas aplicables de Ley General de
Sociedades N° 19.550 y de la Comision Nacional de Valores.

b) Las cifras de estados financieros separados mencionados en el primer parrafo del capitulo 1 de este
informe surgen de los registros contables de la Sociedad que, en sus aspectos formales, han sido
llevados de conformidad con las disposiciones legales vigentes. En cumplimiento de las normas
aplicables de la Comision Nacional de valores, informamos que, segun nuestro criterio, los sistemas
de registro contable de la sociedad controlante mantienen las condiciones de seguridad e integridad
en base a las cueles fueron oportunamente autorizadas por la Inspeccion General de Justicia (previo
al ingresos de la sociedad controlante al régimen de oferta pablica).

¢) Los estados financieros separados mencionados en el capitulo 1 de este informe se encuentran
transcriptos en el libro Inventarios y balances.

d) Como parte de nuestro trabajo, cuyo alcance se describe en el capitulo 3, hemos revisado la



Informacidn adicional a las notas de los estados financieros separados requerida por la Comision
Nacional de Valores, preparada por el Directorio y sobre la cual, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos observaciones que formular.

e) En cumplimiento de las normas aplicables de la Comisién Nacional de Valores, informamos las
siguientes relaciones porcentuales correspondientes a los honorarios facturados directa o
indirectamente por nuestra sociedad profesional

1.  Cociente entre el total de honorarios por servicios de auditoria de estados financieros y otros
servicios de auditoria prestados a la emisora, y el total de honorarios por todo concepto,
incluidos los servicios de auditoria: 1.

2. Cociente entre el total de honorarios por servicios de auditoria de estados financieros y otros
servicios de auditoria prestados a la emisora, y el total de servicios de auditoria facturados a la
emisora y a sus controlantes, controladas y vinculadas: 0,84.

3. Caociente entre el total de honorarios por servicios de auditoria de estados financieros y otros
servicios de auditoria prestados a la emisora, y el total facturado a la emisora y a sus
controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto, incluidos los servicios de auditoria:
0,80.

f) Segun surge de los registros contables de la sociedad controlante, mencionados en el apartado c) de
este capitulo, el pasivo devengado en dicha sociedad al 31 diciembre de 2015 a favor del Sistema
Integrado Previsional Argentino en concepto de aportes y contribuciones previsionales ascendia a
$13.185.890,18 y no era exigible a esa fecha.

g) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion del lavado de activos de origen delictivo y
financiacion del terrorismo previsto en la Resolucion C.D. N° 77/2011 del Consejo Profesional de
Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, en relacion con la sociedad
controlante.

Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, 8 de marzo de 2016.

DELOITTE & Co. S.A.
(Registro de Soc. Com. - C.P.C.E.
C.A.B.A - Tomo 1, Folio 3)

Gabriel Gémez Paz (Socio)

CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.CE.CAB.A. T°207-F°80

Deloitte se refiere a una o mas de las firmas miembros de Deloitte Touche Tohmatsu Limited, una compafiia privada del Reino Unido
limitada por garantia, y su red de firmas miembros, cada una como una entidad Unica e independiente y legalmente separada. Una
descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembros puede verse en el sitio web
www.deloitte.com/about



INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los Sefiores Accionistas de

Solvay Indupa S.A.1.C.

CUIT N° 30-50215081-9

Domicilio legal: Av. Alicia Moreau de Justo 1930, 4° Piso
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

En nuestro caracter de sindicos de Solvay Indupa S.A.I.C. (en adelante "la Sociedad™), conforme a lo
dispuesto por el art. 294 de la Ley N° 19.550 y sus modificatorias (en adelante “Ley 19.550), hemos
examinado:

a) los estados financieros consolidados adjuntos de Solvay Indupa S.A.l.C. con sus sociedades
controladas, que incluyen el estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2015,
los correspondientes estados consolidados del resultado integral, de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el ejercicio econdmico finalizado en esas fechas, la informacién
complementaria contenida en sus notas 1 a 26, sus anexos A, B, C .E , F, G y H., y la Resefia
informativa requerida por la Comision Nacional de Valores, preparada por el Directorio y sobre la
cual, en lo que es materia de nuestra competencia, no tenemos observaciones que formular.

b) los estados financieros separados adjuntos de Solvay Indupa S.A.l1.C. que incluyen el estado
separado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2015, los correspondientes estados separados
del resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el ejercicio econémico
finalizado en esa fecha y la informacion complementaria contenida en sus notas 1 a 26 y sus anexos
A CEF GyH.

Hemos verificado la transcripcion de los estados financieros mencionados en el Libro de Inventarios
y Balances de la Sociedad.

Los importes y otra informacion correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el 31 de
diciembre de 2014 son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y
tienen el proposito de que se lean s6lo en relacion con esos estados financieros.

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros adjuntos de acuerdo con las normas contables profesionales contenidas en la Resolucion
Técnica N° 26 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
aplicables a estados financieros separados de una entidad controlante e incorporadas por la Comision
Nacional de Valores a su normativa. Dichas normas, tal como se explica en la Nota 2 a los estados
financieros separados adjuntos, difieren en algunos aspectos de lo establecido en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, tal como fueron aprobadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“IASB”, por su sigla en inglés). Asimismo, el Directorio es
responsable de la existencia del control interno que considere necesario para posibilitar la
preparacion de los estados financieros consolidados libres de distorsiones significativas originadas
en errores o en irregularidades.

No hemos evaluado los criterios empresarios de administracion, comercializacion ni produccion de
la Sociedad, dado que ellos no son de incumbencia de esta Comision Fiscalizadora. Nuestro trabajo
sobre los mencionados estados financieros consistié en una revision de los aspectos formales y
documentales de los mismos y se ha basado en las tareas del auditor externo de la Sociedad.



Teniendo en cuenta lo antes mencionado con relacion al alcance de nuestra revision y sobre la base
del Informe del auditor externo, Deloitte & Co. S.A., del dia de la fecha, cuyas conclusiones y
salvedades compartimos, consideramos que los estados financieros mencionados en los parrafos a) y
b) anteriores presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién patrimonial
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y con relacion a los mismos no tenemos objeciones que
formular. De conformidad con lo expuesto en la Nota 9 a los mencionados estados financieros y en
el Informe del auditor externo, la Sociedad se encuentra en situacion de reduccién obligatoria del
capital social de acuerdo con lo establecido en el art. 206 de la Ley N° 19.550, lo que debera ser
puesto a consideracion de los accionistas de la Sociedad en la proxima asamblea.

Asimismo, la Memoria sometida a nuestra consideracion contiene la informacién requerida por el
articulo 66 de la Ley 19.550 y la Ley 26.831 de Mercado de Capitales.

En relacion al informe sobre el cumplimiento del Codigo de Gobierno Societario adjunto como
anexo a la Memoria, preparado por el Organo de Administracion en cumplimiento de lo establecido
en el parrafo a.1) del Articulo 1° de la Seccién | del Capitulo I del Titulo IV de las Normas de la
Comision Nacional de Valores, informamos que no hemos identificado en el contenido de dicho
informe ningln aspecto relevante que deba ser modificado y que el mismo responde a cada
recomendacion, considerando, asimismo, que es veraz de conformidad con la normativa vigente.

En cumplimiento de lo dispuesto por el Articulo 4° de la Seccion 111 del Capitulo I del Titulo XII de
las Normas de la Comisién Nacional de Valores, manifestamos que a nuestro entender:

a) las politicas de contabilizacion y auditoria de la sociedad responden a normas en la
materia y exhiben una calidad razonable y;

b) que el auditor externo lleva a cabo su labor con objetividad e independencia, segin surge
del informe emitido al respecto por el Comité de Auditoria.

En cumplimiento de las disposiciones vigentes, hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion
de lavado de activos y financiacion del terrorismo previsto en las correspondientes normas
profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Economicas de la Ciudad Autonoma
de Buenos Aires.

En ejercicio del control de legalidad que nos compete, dejamos constancia que la Comision
Fiscalizadora ha dado cumplimiento al articulo 294 de la Ley N° 19.550, incluyendo el control de la
constitucion de la garantia de los Directores.

Buenos Aires, 8 de marzo de 2016.

COMISION FISCALIZADORA de
SOLVAY INDUPA S.A.l.C.

German A. Ferrarazzo
Sindico Titular



SOLVAY INDUPA S.A.1.C.
RATIFICACION DE FIRMAS LITOGRAFIADAS

Por la presente se ratifican las firmas que en facsimil obran en las hojas que anteceden, desde la pagina 1
hasta la pagina 89 de los estados financieros de Solvay Indupa S.A.l.C. al 31 de diciembre 2015, Resefia
informativa y la Informacién Adicional a las notas de los estados financieros al 31 de diciembre 2015.

GERMAN A. FERRARAZZO JUAN ALBERTO CANCIO
Por Comision Fiscalizadora Presidente

El informe de fecha 8 de marzo de 2016
se extiende en documento aparte.
DELOITTE & Co. S.A.

Gabriel Gémez Paz (Socio)
CONTADOR PUBLICO U.B.A.
C.P.CE.CAB.A. T° 207 - F° 80.



