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Informe de los Contadores Publicos Independienies

Alos Accionistas v a la Junta Directiva de
Grupo Zuliano, CA.

Informe sobre los estados financieros consolidados

Hemos examinado los estados financieros consolidados adjuntos de Grupo Zuliano, C.A. v su subsidiaria
(la Compaiiia), los cuales comprenden el balance general consolidado al 28 de febrero de 2015, y los
estados consolidados conexos de resultados integrales, de movimientos en las cuentas de patrimonio y
de flujos de efectivo por el afio finalizado en esa fecha, ast como el resumen de los principios y précticas
contables méas significativos v Jas notas explicativas.

Responsabilidad de la gerencia de la Compaiiia por los estados financieros consolidados

La gerencia es responsable por la preparacidn y presentacién razonable de los estados financieros
consolidados de acnerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). Lsta
responsabilidad incluye disefiar, implementar y mantener el control interno relacionadoe con la
preparacion y adecuada presentacion razonable de los estados financieros consolidados, para que los
mismos estén libres de distorsiones materiales, bien sea por error o fraude, seleccionar y aplicar las
politicas contables adecuadas, y realizar estimaciones contables que sean razenables, de acuerdo con las
circunslancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinion sobre los estados financieros conselidados con base
en nuestro examen. Efectuamos nuestro examen de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Estas normas requieren que cumplamos con ciertos requerimientos éticos y planifiquemos v
efectuemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados
no incluyan errores significativos.

Un examen incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de anditoria sobre los montos y
divulgaciones inchiidos en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacidn de los riesgos de distorsiones significativas en los
estados financieros consolidados, bien sea por error o {raude. En el proceso de realizar esta evaluacion de
riesgos, el auditor debe considerar los controles internos relevantes para que la Compaiiia prepare y
presente razonablemente los estados financieros consolidados, con el fin de disefiar procedimientos de
auditeria que sean adecuados con las circunstancias, pero no con el propoésite de expresar una opinion
sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia.

Un examen también incluye la evaluacién del uso apropiado de las politicas contables y la razonabitidad de
las estimaciones contables realizadas por la gerencia, asi como la presentacién completa de los estados
financieros consolidados. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemaos obtenido es suficiente v
apropiada para sustentar nuestra opinién con salvedad.



Base para una opinién con salvedad

Como se indica en la Nota 6, la Compaiiia mantiene una participacion accionaria en Poliolefinas
Internacionales, C.A. (Polinter). A la fecha, no hemos obtenido el informe de los contadores publicos
independientes sobre los estados financieros de Polinter por ¢l afio finalizado el 31 de diciembre de 2014, v
el anélisis de los efectos de las operaciones desde dicha fecha al 28 de febrero de 2015. Por ofra parte, la
Compania obtuvo la determinacién del valor razonable de su participacidn en Polinter al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, cuyo valer es superior al costo de adquisicion en libros de dicha participacion al 28 de
febrero de 2015 y 2014. A la fecha, no nos ha sido posible obtener la documentacién necesaria sobre ¢l
analisis de ciertas premisas utilizadas para determinar el valor razonable de dicha inversion al 31 de
diciembre de 2014 y 2013.  Adicionalmente, obtuvimos por parte de la gerencia de la Comnpaiiia, el
informe de los contadores pablicos independientes sobre los estadoes financieros de Polinter por el atio
finalizado el 31 de diciembre de 2013, el cual incluye ciertas Himitaciones en su dictamen asi como otras
excepeiones, cuyos efectos, silos hubiere, pudieran tener un impacto sobre el valor razonable de la
inversion en Polinter al 28 de febrero de zo1s y al 1 de marzo de 2014, Fn este sentido, hasla tanto no nos
sea suministrado el informe de los contadores pablicos independientes sobre los estados financieros de
Polinter por ¢l afio finalizado el 31 de diciembre de 2014, obtengamos la documentacion de ciertas
premisas utilizadas para determinar el valor razonable de la inversidén en Polinter al 31 de diciembre de
2014 ¥ 2013, ¥ se resuelvan las salvedades indicadas por los contadores piblicos independientes sobre los
estados financieros de Polinter por el afio finalizado el 31 de diciembre de 2013, no nos es posible anticipar
cuaiquier efecto, si los hubiere, sobre el valor de dicha inversion y del impuesto sobre la renta diferido al
28 de febrero de 2015 v, sobre los estados consolidados de resultados integrales v de movimiento en las
cuentas de patrimonie per el afio {inalizado el 28 de febrero de 2015.

Opinion con salvedad

En nuestra opinion, excepto por los posibles efectos, del asunto descrito en el parrafo de base para una
opinién con salvedad, los estados financieros consolidados adjuntos, presentan razonablemente la
situacién financiera consolidada de Grupo Zuliano, C.A. y su subsidiaria al 28 de febrero de 2015, y los
estados consolidados de resultados integrales y de flujos de efectivo por el afio finalizado en esa fecha, de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Enfasis de asunto

Sin calificar nuestra opinién, Hamamos la atencion que los estados financieros consolidados adjuntos han
sido preparados por la Compaiia sobre la base de principios de contabilidad aplicables a una empresa en
marcha. Por el afio finalizado el 28 de febrero de 2015 la Compaiiia presenta una pérdida de unos

Bs 8.810 millones, un déficit acumulado de unos Bs 9.584 millenes, y el pasivo circulante supera el activoe
circulante en unos Bs 3.814 millones. Adicionalmente, la subsidiaria mantiene pasivos en moneda
extranjera con personas naturales relacionadas con la Compaiifa y sus directores por unos US$41.881.000
(equivalentes a unos Bs 7.397 millones), para los cuales la Compatiia y su subsidiaria no han podido
oblener divisas suficientes para su pago utilizando algunos de los mecanismos legales y permitidos por el
Estado o Leyes de la Republica. A la fecha, existe incertidumbre sobre la forma, Ia oportunidad y el valor
final del pago de dichas obligaciones. Los planes de la gerencia con respecto a estos asuntos se indican en
la Nota 2b. Los estados financieros consolidados adjuntos no incluyen los ajustes que pudieran derivarse
de la resclucion de estas incertidumbres.
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Sin calificar nuestra opinién, llamamos la atenciéon que los estados financieros consolidados adjuntos al y
por el aito finalizado el 28 de febrero de 2015, han sido actualizados por los efectos de 1a inflacitn de
aceerdo con lo establecido por la Norma Internacional de Contabilidad N° 29 “Informacion Financicra en
Economias Hiper-inflacionarias” (NIC 2¢). Sin embargo, 4 la fecha en que la Compafiia autorizd la
emision de los estados financieros consolidados adjuntos, el Indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC) correspondiente a los meses de enero de 2015 y febrero de 2015 no habian sido publicados por el
Banco Central de Venezuela (BCV). Por consiguiente, la gerencia ha estimado dichos indices en funcién
del porcentaje de inflacion del mes de diciembre de 2014, Altimo mes publicado por el BCV. Ala fecha,
existe incertidumbre sobre el valor de los INPC correspondientes a los meses de enero v febrero de 2015
que publicara el BCV y el impacto que tendré el uso de los INPC finalmente publicados por ¢l BCV sobre
estados financieros copsalidados a partir de la publicacion de los mismos.

/Espifieira, Pachesoy Asociados
 (Pricewateyd c(foopers)

v

José Antonio Carreira D,
CPC 97858
SNV §5-964

27 de noviembre de 2015
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Grupo Zuliano, C.A. y su Subsidiaria
Balance General Consolidado

28 de febrero de 2015y 2014

Notas
Activo
Activo no circulante
Mobiliarios y equipos
Inversion en Asociada . 5
Inversiones disponibles para la venta 6
Total activo no circulante
Activo circulante
Dividendos por cobrar 6
Depdsitos otorgados en garantia 7
Cuentas por cobrar 10
Inversiones negociables 11
Efectivo y sus equivalentes 12
Total activo circulante
Total activo
Patrimonio y Pasivo
Patrimonio
Capital social actualizado 13
Prima por emisidn de acciones : 13
Ganancia no realizada en jinversiones disponibles para la venta 8y14
Ajuste acumulado por traduccion de la Asociada 5
Reserva legal ' 13
Déficit acurmulado | i3
Total patrimonio
FPasivo
Pasive no circulante
Cuentas por pagar 15
Impuesto sobre la renta diferido 14
Instrumento financiero derivado 18
Acumulaciones para prestaciones sociales, neto '
de depositos en fideicomiso 19
Total pasivo no circulante
Pasivo circulante
Dividendos por pagar 13
Acumulaciones para prestaciones sociales, neto
de depodsito en fideicomiso 19
Cuentas por pagar 15
Préstamos bancarios 16
Acumulaciones y olros pasivos 17
Instrumento financiero derivado 18

Total pasivo circulante
Total pasivo
Total patrimonio y pasivo

2015

2014

(En bolivares constantes al
28 de febrerp de 2015}

475.447
1.594.644.944
14.835.671.427

390.791
603.915.989
2.373.012.579

16.430.791.818

2.977.319.359

5.340.000 9.437.382
63.696.413 417510
5.508.174 2.799.525
39.570.092 26.640.411
315.770.850 _ 184.514.914
429.975529 _ 223.809.742
820.700.221  §20.700.221
293.099.641 .  293.099.641
8.886.873.960  661.519.129
1.204.626.589  (241.931.642)
82.175.369 82.175.369
(9.584.252.236) (774.454.137)
1.793.223.553 _ 841.108.581
5.585.607.500  555.241.478
5.236.582.926  769.836.732
- 388.669.034

1.171.374 2.078.935

10.823.361.800

1.715.826.179

1.384.632 23.354.143
2.057.949 -
3.433.781.901 369.089.315
241.086.300 32.636.728
86.791.212 3.061.916
479.080.000 216.062.238
4.244.181.994 644.194.341
15.067.543.794  2.360.020.520
16,860,767.347  3.201,128.1G1

Las notas de las paginas 5 a la 47 forman parte inlegrai de los estados financieros consolidados
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Grupo Zuliano, C.A. y su Subsidiaria
Estado Consoclidado de Resultados Integrales

Anos finalizados el 28 de febrero de 2015y 2014

Gastos de administracién y generales
Pérdida en operaciones

Ingresoes financieros

Gastos financieros

Fluctuacicnes cambiarias

Ganancia por posicion monetaria, neta
Participacion patrimonial en Asociada

Perdida antes de impuestos
impuesto sobre la renta

Pérdida neta

Perdida por accidn

Otros resultados integrales

Ganancia no realizada de inversiones
disponibles para la venta

Impuesto scbre }a renta diferide

Ajuste acumutado por traduccidn de la Asociada

Total resultados infegrales

Motas

14

2015

2014

(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

{33.451.490)

{18.108.590)

(33.451.490)

{18.108.590;

562.533.065
(987.951.903)
(9.311.581.971)
1.650.455.840
(1.117.288.303)

2.533.787
(350.790.113)
(449.104.169)

485.385.078
188.823.008

(8.213.833.272)

(123.152.319)

(9.247.284.762)

{141.260.909)

437.486.563 " (41.349.695)
(8.809.798.099) (182.610.604)
(128.59) (15,06)
12.462.658.848 792.947 415
{4.904,232.857) {158.950.127)
2.203.487.080 (586.744.250)

952.114.972 {135.357.566)

1.as notas de las paginas 5 a la 47 forman parte integral de los estados financieros consolidados
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Grupo Zuliano, C.A. y su Subsidiaria
Eistado Consolidado de Flujos de Efectivo
Afios finalizados al 28 de febrero de 2015y 2014

Flujos de efectivo por actividades operaciconales
Pérdida antes de impuestos
Ajustes para conciliar a pérdida antes de impuestos con el
efective neto proveniente de (usado en) actividades operacionales
Participacion patrimonial de Profalca

Depreciacion

Acumutacion para indemnizaciones laborales
ingresos financieros
Gastos financieros
Fluctuaciones cambiarias
Variacién neta en los activos y pasives operacionales
Cuentas por cobrar
Depositos oforgados en garantia
Acumuiaciones y otros pasivos
inlereses pagados

Transferencias al fideicomiso de indemnizaciones laborales

Efecto de la inflacion en actividades operacionales

Efectivo neto proveniente de {usado en) actividades

cperacionales

Flujos de efectivo por actividades de inversion
Adquisicion de propiedad y equipos

Inversiones negociables

Dividendaos recibidos de la Asociada

Cobros de los intereses financieros

Efecto de la inflacion en actividades de inversion

Efectivo neto proveniente de (usado en) aclividades de
Inversidn

Flujos de efective por actividades de financiamiento

Efecto de fuctuacion cambiaria en cuentas por pagar
accionistas, directores y relacionadas

Dividendos por pagar

Nuevos préstamos bancarios

Pagos de préstamos bancarios

Efecto por fluctuacion cambiaria en préstamos bancarios

Efecto de la inflacién en actividades de financiamiento

Efectivo neto proveniente de actividades de financiamiento

Disminucion del efectivo antes deif efecto de las fluctuaciones cambiarias
Fluctuaciones cambiarias

Efectivo v sus equivalentes

Aumento def efeclivo

Al principio def afio

Efecto de ia infiacién por tenencia de efectivo

Al finaj del ano

Notas

22
22
10

17
22

11

18

16
16

2015

2014

(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

(9.247.284.762)

1.117.288.303

{141.260.909)

(188.823.098)

(8.311.581.871)

344662 245234
3.734.976 1.171.448
(552.533.065) (2.533.787)
987.951.903 360,790,113
9.311.581.971 449.104.169
(35.809.347) 897.727
(71.223.934) (155.575)
90.132.108 (2.312.381)
(987.951.803)  {350.790.113)
(1.709.620) (2.656.625)
112.304.705  (302.398.357)
726.826.997  (188.722.154)
(429.318) (246.013)
(19.820.122) .
95.469.822 225.121.800
552 533.065 2 533 787
10.987.823  (263.915.910)
638.741.270 (36.506.336)
0.728.995.974 306.561.453
(21.969.511) (13.430.686)
. 4.064.790
(9.995.700) (18.438.241)
232 615,000 7.132.841
(1.773.748.367) 567.204.008
8.155.807.306 853.094.165
9.521.464.663 527.865.675

(449.104.169)

209.882.692 178.761.506
184.514.914 9.052.087
(78.626.756) {3.299.579)
_2310.770.850 - 184.514.914

Las notas de las paginas 5 a la 47 forman parte integral de los estados financieros consolidados
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Grupo Zuliano, C.A. y su Subsidiaria
Notas a los Estados Financieros Consolidados
28 de febrero de 2015y 2014

1. Constitucién, Operaciones y Regulaciones

Constitucion

Grupo Zuliano, C.A. (*la Compafifa” o “Grupo Zuliano”) fue constituida en Venezuela en 1870, y entre
sus principales objetivos se encuentran la participacion en la constitucion y funcionamiento de
empresas encargadas de establecer, operar y desarrollar la explotacién, ransformaciéon y preparacion
de hidrocarburos para fabricar productos quimicos o pefroquimicos.

La Compafila es una sociedad anonima incorporada y domiciliada en Venezuela. La Compaiiia cotiza
_5USs acciones en la Bolsa de Valores de Caracas. l.a direccion fiscal es Calle 84, Centro Comercial La
Colina, Nivel 1, Local 18, Sector Valle Frio, Maracaibo, Estado Zulia.

Operaciones
La Compaidia opera en un solo segmento de negocios (inversiones en el secior petroquimico} y
principalmente en un solo pais, la Republica Bolivariana de Venezuela.

Al 28 de febrero de 2015 el valor de accidon de Ja Compaiila en la Bolsa de Valores de Caracas, cerro
en Bs 190,00 por cada accion {Bs 80,00 por cada accion en el 2014).

La mayor parte de los activos de la Compafiia estan ubicados en Venezuala. Al 28 de febrero de
2015 la Compaiiia tiene 9 trabajadores (8 trabajadores en el 2014).

"~ En enero de 2006 fue publicada ia Resolucion 178-2005 de la Superintendencia Nacional de Valores
(SNV} (anteriormente Comision Nacional de Valores (CNV)) que incluye las Normas para la
Prevencion, Control y Fiscalizacion de ias Operacicnes de Legitimacion de Capitaies Aplicables ai
Mercado de Capitales de Venezuela. En junio de 2011 la SNV decidio actualizar la normativa vigents
con la finalidad de adaptarla a las nuevas tendencias, recomendaciones, estandares y mejores
practicas internacionales, por lo gue publicd en Gaceta Oficial la Resolucidén 110 "Normas relativas a
la Administracién y Fiscalizacidon de los Riesgos relacionados con los Delitos de Legitimacion de
Capitales y Financiamiento al Terrorismo aplicables a las Instituciones reguladas por la SNV”. En esta

Resolucién se establecen las politicas, normas y procedimientos continuos y permanentes, que como
-minimo los sujetos obligadoes, deben adoptar e imptementar para prevenir la Legitimacion de Capitales
y Financiamiento al Terrorismo provenientes de las actividades ilicitas establecidas en la Ley Organica
Conira la Delincuencia Organizada y en la Ley Orgénica de Drogas. Los sujelos obligados deberan
disefiar e implementar un Sistema Integral de la Administracion de Riesgos de la Legitimacién de
Capitales y del Financiamiento al Terrorismo. La Compatiia formalizé la creacidén del Comité de
Prevencion y Control v demas Unidades, y se encuentra en proceso de establecer el plan necesario
para la implementacidn del Sistema Integral de Prevencion.

Los estados financieros consolidados de Grupo Zuliano, C.A., al 28 de febrero de 2015 preparados de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF} fueron aprobados por la
Junta Directiva de la Compafifa el 6 de agosto de 2015. Estos estados financiercs consolidados estan
sujetos a la-aprobacion por parte de la Asamblea General de Accionistas.

Nuevas regulaciones

Ley Organica de Precios Justos

El 23 de enero de 2014 fue publicada en Gaceta Oficial N° 40.340 la Ley Organica de Precios Justos,
la cual tiene por objeto asegurar el desarrolio arménico, justo, equitativo, proeductivo y soberano de la
economia nacional, a través de la determinacion de precios justos de bienes y servicios, mediante el
andlisis de las estructuras de costos, Ia fijacion del porcentaje maximo de ganancia y la fiscalizacion
efectiva de la actividad econémica y comercial, establecer los Iilicitos administrativos, sus
procedimientos y sanciones, los delitos econdmicos, su penalizacion y el resarcimiento de los dafios
sufridos, para la consolidacion del orden econdmico socialista productivo.  Esta ley establece la
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Grupo Zuliano, C.A. y su Subsidiaria
Notas a los Estados Financieros Consolidados
28 de febrero de 2015y 2014

creacién de la Superintendencia Nacional para la Defensa de los Derechos Socio Econdmicos
(SUNDDE), como un 6rgano descoencentrado con capacidad de gestion presupuestaria, administrativa
y financiera, adscrita a la Vicepresidencia Econdémica de Gobierno. El &mbito de aplicacién de esta
ey son las personas naturales o juridicas de derecho publico o privado, nacionales o extranjeras, que
desempeiien actividades econdmicas en el territorio de la Replblica Bolivariana de Venezuela
incluidas las que se realizan a través de medios electrénicos. Estan exceptos aqueilas que por la
“naturaleza propia de la actividad que ejerzan se rijan por normativa legal especial.

En esta Ley se declaran y por lo tanto son de utilidad publica e interés social, todos los bienes y
servicios requeridos para desarroflar las actividades de produccion, fabricacion, importacion, acopio,
transperte, distribucion y comercializacion de bienes y prestacion de servicios. Adicionalimente se
otorgan facultades al Ejecutivo Nacional para que pueda iniciar procedimientos expropiatorios cuando
se hayan cometido ilicitos economicos y administrativos.

La SUNDDE establecers anualmente, el margen maximo de ganancia atendiendo criterios cientificos,
tomando en consideracidn las recomendaciones emanadas de los Ministerios del Poder Popular con
competencia en las materias de Comercio, Industrias y Finanzas. En ningun caso, el margen de
ganancia de cada actor de la cadena de comercializacion excedera de treinta (30) puntos
porcentuales de la estructura de costos del bien o servicio.

La Ley faculta a la SUNDDE a efectuar inspecciones en refacién al cumplimiento y establecimiento de
sanciones en caso de incumplimiento de {a normativa legal.

La SUNDDE cred un registre unico de personas que desarrollan actividades economicas (RUPDAE) al
31 de marzo de 2014, el cual es de caracter publico y accesible a todos los particulares. Todos los
sujetos a la aplicacidn de esta ley deben inscribirse y mantener sus datos actualizados en el mismo.
Dicha inscripcidn es un requisito indispensable, a los fines de poder realizar actividades econdmicas y
comerciales en el pais.

Se establecen en la ley diversas sanciones tanto pecuniarias como carcelarias para diversos delitos
como expedicion de alimentos o bienes vencidos, importacion de bienes nocivos para la salud,
alteracién fraudulenta de la calidad de los bienes y servicios, acaparamiento, boicot, desestabilizacion
de la economia, reventa de productos de primera necesidad, condicionamiento, contrabando de
extraccion, usura, usura en operaciones de financiamiento, alteracién fraudulenta de los precios y
corrupcion entre particulares.

Esta Ley deroga la anterior Ley de Costos y Precios Justos, del 18 de julic de 2011, publicada en
Gaceta Oficial N° 39.715.

En fecha 7 de febrero de 2014, la SUNDDE dicté la providencia administrativa N° 003/2014, donde
establecio los criterios contables generales que deben ser utilizados para la adecuacion de las
estruciuras de costos que permitan la determinacion de los precios justos.

 La Compania considera que esta Ley no es aplicable, ya que la Compariia esta sujeta por una
- rormativa especial {(Ley de Mercado de Valores), asi come no comercializa productes ni presta
servicios:

Otras leyes

El 19 de noviembre de 2014 el Ejecutivo Nacional por la via del Poder Hakilifante otorgado por la
Asamblea Nacional de la Republica Bolivariana de Venezuela, aprobé 44 Decretos con Rango, Valor y
Fuerza de Ley en Gaceta Cficial Extraordinaria. Estos Decretos de Ley tienen impacto en materia del
regimen cambiario, impuesto sobre la renta, inversiones exiranjeras, precics justos y turismo, entre
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otros. A la fecha de estos estados financieros consolidados, |a gerencia de la Compafia se encuentra
.evaluando los impactos que estos Decretos podrian tener sobre las operaciones y los estados
financieros de la Compaiiia a partir de ia fecha de su entrada en vigor.

2. Resumen de Politicas Contables Significativas

Las principales politicas contables utilizadas para la preparacion de los estados financieros
cor}soiidados adjuntos de la Compafia se describen a continuacién. Estas politicas han sido
aplicadas consistentemente para todos los afios presentados, excepto que se indique algo diferente.

a) Bases de preparacién

La Compafiia esta sometida al control de la Superintendencia Nacional de Valores (SNV) y, por Io
tanto, estd obligada a presentar informacion financiera de acuerdo con las practicas contables
establecidas en las normas para la elaboracién de informacion financiera de las entidades sometidas
al control de fa SNV. En decision del Directorio de fa SNV de fecha 12 de diciembre de 2008, se
establece que las sociedades que hagan oferta publica de valores en los términos de la Ley de
Mercado de  Capitales deben presentar sus estados financieros ajustados a las Normas
Internacionales de Contabilidad {NIC) y Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) a
partir del 1 de enero de 2011,

Los estados financieros consolidados adjuntos estan presentados en bolivares constantes y han sido
preparados de acuerdo con NIF, adoptadas por el Consejo Internacional de Normas de Contabilidad
(International Accounting Standards Board - IASB) las cuales comprenden: i} NIIF, i) NIC e i)
interpretaciones emitidas por el Comité de Interpretaciones de Normas internacionales de Informacion
Financiera (CINIIF) o el anterior Comité Permanente de Interpretacion (Standing Interpretations
Committee - SIC) y bajo la convencion del costo histérico, excepto por el ajuste por inflacion.

l.a preparacion de los estados financieros consclidados de conformidad con las NIF requiere del uso
de ciertas estimaciones contables significativas. Igualmente, requiere que la gerencia utilice su juicio
en el proceso de aplicar las politicas contables de la Compafdiia. Las areas que implican un mayor
grado de juicio o complejidad, o ias areas en las cuales los supuestos y las estimaciones son
- significativos para los estados financieros consolidados, son divulgadas en fa Nota 4.

b} Negocio en marcha

La continuidad de las operaciones de la Compafiia estd garantizada por los derechos a recibir
dividendos que le confieren las acciones que mantiene en diversas empresas del sector petroquimico
{Polipropileno de Venezuela Propilven, S.A., Poliolefinas Internacionales, C.A. y Propileno de Falcon,
C.A., Notas 5y 6). Dichas empresas mantienen flujoc de caja positivo y Grupo Zuliano participa en las
reuniones de Junta Directiva y Asambleas de Accionistas cuando se requiera.

. El cumplimiento de ias obligaciones contraidas por parte de la subsidiaria International Petrochemical
Limited relacionadas con el contrato de participacion (Nota 18), estd garantizado por las acciones
clase B de Profalca. Por tratarse de un contrato de participacion con personas relacionadas a Grupo
Zuliano, la gerencia de la Compafiia tiene opciones para asegurar que la subsidiaria cumpla sus
obligaciones dentro de un plazo aceptable para todas las partes interesadas. Adicionalmente, la
Compaiiia cuenta con el respaldo de accionistas y relacionados para invertir, pagar deuda financiera y
comercial .y mantener la continuidad de sus operaciones administrativas. Entre los hechos que
evidencian el respaldo historico y prospectivo de los accionistas de la Compaiia, destaca: préstamo
por Bs 15 millones para capital de trabajo otorgado a la Compafiia por un accionista en julio de 2013,
préstamo por US$200.000 otorgado por un accionista en noviembre de 2013 para ser utilizado en la
amortizacion de capital del pagaré con el Mercantil Bank Curazao; y un aumento de capital aprebado
en Asambiea de Accionistas de julio de 2013 y autorizado por la Superintendencia Nacional de

Valores en octubre de 2014, Notas 13y 18.
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Por otra parte, en Asamblea Exiraordinaria de Accionistas de la Asociada de fecha 10 de abril de
2014, 1a asociada Profaica decreto dividendos por unos Bs 118.832.242, de los cuales corresponden a
‘la Compafiia unos Bs 59.416.121 en valores nominales (equivalentes a Bs 95.469.823 en valores
constantes, Nota 8), los cuales fueron recibidos por la Compafiia durante el mes de febrero de 2015.

Adicionalmente, en Asamblea Extracrdinaria de Accionistas de la Asociada de fecha 5 de febrero de
2014, ta asociada Profalca decreté dividendos por unos Bs 254.764.000, de los cuales corresponden a
la Companiia unos Bs 127.381.769 en valores nominales {(equivalentes a Bs 225.121.800 en valores
constantes, Nota 5), los cuales fueron recibidos por la Compafita durante el mes de febrero de 2014,
neto de una retencion de impuesio de Bs 12.648.180.

Asimismo y posterior al cierre del 28 de febrero de 2015, en Asamblea de Accionistas de ia asociada
Profalca, se aprobd el pago de un anticipo de dividendos por unos Bs 873 millones, con base en las
utilidades liquidas y recaudadas hasta al 30 de junio de 2015 y con base a las utilidades proyectadas
por la Asociada Profalca por el afic que finalizara at 31 de diciembre 2015, Este anticipo de
dividendos fue pagado por la asociada Profalca a sus accionistas por el equivalente en ddlares
estadounidenses de US%16.8 millanes, calculados a la tasa de cambio det SICAD Il de
Bs 52,10/US$1. De este pago anticipado de dividendos, la Compafiia recibidé US$8,4 millones, que
equivalen al 50% de su participacién en la asociada, Nota 6.

La gerencia de la Compaffa basada en lo mencionado anteriormente, ha decidido continuar
presentando sus estados financieros consolidados sobre el supuesto de gue la Compafia continte
como negocio en marcha.

¢) Nuevos principios contables, revisiones e interpretaciones adoptados por la Compaiia
Existen nuevos principios o nuevas interpretaciones que son efectivas para los ejercicios anuales que
comienzan el 1 de enero de 2014; sin embargo, no se espera que tengan un impacto significativo en
los estados financieros de la Compafia.

Principios, modificaciones e inferpretaciones a principios existentes vigentes para perfodos que inicien
" a partir def 1 de enero de 2014 y que han sido adoptadas por la Compafifa:

Modificaciones a la NIC 32 - Instrumentos financieros: Presentacion

Modificacien emitida en enero de 2012, con el objeto de aclarar los requisitos para la compensacién
de activos financieros y pasivos financieros en el estado de situacion financiera. El modelo de
compensacion actual requiere que una enfidad para compensar un activo financiero y pasivo
financiero tenga un derecho legal de compensacién y la intencion de liquidar sobre una base neta o de
realizar el activo y cancelar el pasive simultaneamente. Las enmiendas aclaran que el derecho de
compensacion debe esfar presente y ser juridicamente vinculante para todas las contrapartes en el
curso normal del negocio, asi como en el caso de impago, insolvencia o quiebra. Los cambios de la
NIC 32 son de aplicacion retrospectiva y fueron efectivos para los periodos anuales que se iniciaron a
partir de enero de 2014. La adopcion de esta norma no ha tenido un impacto significativo sobre los
resultados de operaciones v la posicion financiera consolidada de la Compaiiia.

Modificaciones a la NIC 36 - Deterioro del vafor de los actives
Modificacion emitida en mayo de 2013, Como consecuencia de la emision de la NHF 13, el IASB
decidio modificar la NIC 36 requiriendo revelaciones adicionales para aquellos activos detericrados,
cuyo vaior recuperable sea su valor razonable, menos los costos de venta. Con base en lo expuesto,
la Compafiia debera revelar el nivel de jerarquia de valor razonable, las técnicas de valoracion
. utilizadas y las hipétesis utilizadas por la gerencia para la determinacién de los valores razonables,
-‘menos los costos de venta. Los cambios a la NIC 36 son de aplicacion retrospectiva y fueron efectivos
para los periodos anuales que se iniciaron a partir de enero de 2014. La adopcidn de esta norma no
ha tenido un impacto significativo en ias revelaciones de los estados financieros consolidados de la
Compafiia.



Grupo Zuliano, C.A. y su Subsidiaria
Notas a los Estados Financieros Consolidados
28 de febrero de 2015y 2014

CINIIF 21 - Gravémenes :
Emitida en mayo de 2013. Esta es una interpretacion de fa NIC 37, "Provisiones, pasivos contingentes
y activos contingentes”. La NIC 37 establece los criterios para el reconocimiento de un pasivo, uno de
los cuales es el requisito por el que la entidad tiene ia obligacion presente como resultado de un
evento pasado (conocido como un hecho generador de obiigaciones). La interpretacion aclara que el
sucese gque genera ia obligacion que da lugar a un pasivo para pagar un gravamen es la continuidad
de la actividad que produce el pago del gravamen en el periodo siguiente a la generacion del ingreso
de la mencionada actividad. Lo que significa en este caso que la generacion de ingresos en el
periodo anterior es necesaria, pero no suficiente, para crear una obligacion presente. Esta
" interpretacion fue efectiva para los periodos anuales que se iniciaron a partir de enero.de 2014. La
adopcién de esta norma no ha tenido un impacto significative en la posicién financiera consolidada de
ta Compafiia.

- Modificaciones a la NIC 39 - Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicion
Modificacion emitida en junio de 2013, en la que se indica que no es necesario suspender la
contabilidad de coberturas si un derivado de cobertura ha sido sustituido por unc nuevo, siempre que
‘se cumplan ciertos criterios. Los cambios de [a NIC 39 son de aplicacion retrospectiva y fueron
afectivos para los periodos anuales que se iniciaron a partir de enero de 2014. La adopcion de esta
norma no ha tenido un impacto sobre los resultados de operaciones y la posicion financiera
" consolidada dela Compaiiia.

Las siguientes nuevas normas, inlerpretaciones y modificaciones a las normas publicadas atn no se
encueniran vigentes al 1 de marzo de 2014 y no han sido aplicadas en la preparacion de los estados
financieros de fa Compaiifa:

Instrumentos financieros: Clasificacién y medicion - NIiF 9
Esta nueva norma reemplaza a la NIC 38 y tfrata la clasificacion, medicidn y reconocimiento de los
. activos y pasivos financieros, detetioro de activos financieros y contabilidad de cobertura.

La NIIF 8 requiere gue los activos financieros sean clasificados en tres categorias de medicion: a
costo amortizado, a valor razonable con cambios en el patrimoenio, y a valor razonable con cambios en
resultados. La determinacion se realiza en el reconocimiento inicial. La clasificacién depende del
modelo de negocio de la entidad para la administracién de sus instrumentos financieros y las
caracteristicas contractuales del instrumento.

Para los pasives financieros fa norma contiene la mayoria de los requerimientos de fa NIC 39; sin
embargo, incluye el valor razonable por el riesgo crediticio de la propia entidad en otros resultados
integrales en lugar de registrario en los resultados.

La NIF 9 incorpora los requerimientos de detericro relacicnados con el reconocimiento de las
pérdidas crediticias esperadas de la entidad scbre sus activos financieros y sus compromisos de
otorgamiento de crédito, bajo este enfoque ya no es necesario que un evento de crédito se haya
producido para reconocer las pérdidas por deterioro de activos financieros. La entidad siempre basara
su analigis en las pérdidas crediticias esperadas. E! importe del deterioro se actualizara al cierre del
gjercicio para reflejar los cambios en el riesgo de crédito desde su reconocimiento inicial
proporcionando informacion mas oportuna sobre el deterioro de los creditos.

La contabilidad de coberturas definida en la NlIF 9, aflade requisitos que ai%qegn la contabilida_\c_i de
cobertura con la gestién de riesgos, establecen un enfoque basado en los princ;plqg de la contabilidad
de cobertura y atienden las inconsistencias y debilidades en el modelo de contabilidad de coberiuras

de la NIC 39.
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Esta norma es efectiva para pericdos gue se inicien a parfir del 1 de enere de 2018. Su aplicacion
anticipada es permitida. La Compafila aln se encuentra analizando el impacto por la aplicacion de
esta norma.  Actualmente, la gerencia estima aplicar dicha norma en sus estados financieros
consolidados por el afio que finalizara el 28 de febrero de 2019.

Modificaciones a fa NIiF 11 - Acuerdos conjuntos
Se incluyen nuevas guias para el reconocimiento coniable de la adquisicion de una participacion en
.una operacion conjunta, en la que se indica que el inversor debe aplicar [os principios de contabilidad
para combinaciones de negocios de acuerdo con fa NIIF 3, siempre que esa participacion constituya
un “negocio”. Las modificaciones seran efectivas para los periodos gue se inicien a partir del 1 de
enero de 2016. La Compaiiia se encuentra en proceso de analisis del posible impacto de la adopcion
de esta norma; sin embargo, no se espera que tenga un impacto significativo sobre los resultados de
operaciones y la posicion financiera consolidada de la Compafia.

Ingresos provenientes de contratos con clientes - NIIF 15

La NIIF 15 establece un marco general para determinar cuando.una entidad debe reconocer ingresos
que representen la transferencia de bienes o servicios ofrecidos a los clientes por un precio de
transaccidn que la entidad considere tendra derecho a recibir a cambio de los mismos.

Esta norma entrard en vigencia para periodos gue se inicien a partir del 1 de enero de 2017. Su
adopcicn anticipada es permitida y es de aplicacién retrospectiva. La Compaitia se encuentra en
proceso de analisis del posible impacto en la adopcién de esta norma; sin embargo, no se espera que
tenga un impacto significativo sobre los resultados de operaciones y la posicion financiera consolidada
de la Compafia.

Modificacion a la NIC 27 - Estados financieros separados

‘Emitida en agosto de 2014, esta modificacion permite a las entidades controladoras usar el método de
participacion patrimonial para el reconocimiento de sus subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos
en sus estados financieros separados. Esta modificacidn entra en vigencia para periodos que se
inicien a partir del 1 de enero de 2016, su adopcién anticipada es permitida y son de aplicacidon
refrospectiva. La Compa#fiia se encuentra en procesc de analisis del posible impacto en la adopcion
de esta modificacion; sin embargo, no se espera que tenga un impacte significativo sobre los
resuitados de operaciones y la posicidn financiera consolidada de la Compafiia. -

Modificacién a la NIC 28 - Inversiones en asociadas y negocios conjuntos, y NIIF 10 - Estados
- financieros consolidados ,

Emitida en septiembre 2014, resueive las inconsistencias actuales entre la NHF 10 y fa NIC 28 en
cuanio al reconocimiento de ventas o contribuciones en aciivos no monetarios que hace un inversor a
sus asociadas 0 negocios cenjunios, La ganancia o perdida de la transaccion sera reconecida por el
inversor si los activos no monetarios transferidos constituyen un “negocio” tal como es definido en la
NIIF 3 - Combinacién de negocios. Estas modificaciones entran en vigencia para periodos que se
inicien a partir del 1 de enero de 2016, su adopcién anticipada es permitida y son de aplicacion
prospectiva. Grupo Zuliano se encuentra en proceso de analisis del posible impacto en la adopcion de
estas modificaciones; sin embargo, no se espera que tengan un impacto significativo sobre los
resultados de operaciones y ia posicion financiera consolidada de la Compafia.

No existen otros nuevos principios, revisiones e interpretaciones existentes pero no vigentes que se
espera tengan un impacto significativo en tos estados financieros consolidados de la Compa#ia.

10



Grupo Zuliano, C.A. y su Subsidiaria
Notas a los Estados Financieros Consolidados
28 de febrero de 2015y 2014

d} Bases de presentacidn

Moneda funcional y de presentacién

E| principal ambiente econdmice de las operaciones de la Compafiia es el mercado nacional. El
bolivar (Bs) constituye la moneda funcional y de presentacion de la Compaiiia, debido a que la
totalidad de los ingresos, asf como también una parte de los costos y gastos, estan denominados en
bolivares.

Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda exiranjera son convertidas a la tasa de cambio vigente a la fecha de la
transaccion. Los activos y pasivos monetarios denominades en monedas distintas al bolivar son
convertidos en bolivares utilizando la tasa de cambio vigente en la fecha del balance general
consolidado. Las ganancias y perdidas en cambio resultantes de la liquidacion de estas transacciones
son reconocidas en el estado consclidado de resultados integrales. La Compaitia no realiza
transacciones de cobertura cambiaria (hedging) sobre sus saldos y transacciones en moneda
extranjera.

Al 28 de febrero de 2015 la Compafila mantiene los siguientes activos y pasives monetarios
denominados en monedas distintas al belivar y presentados a la tasa de cambic oficial del Sistema
Marginal de Divisas {(SIMADI) de Bs 176,62/US$1 (al 28 de febrero de 2014 la Compaftia utilizo la tasa
de cambio oficial establecida por el Sistema Complementario de Administracion de Divisas (SICAD-I)
de Bs 11,8/US$1):

2015 2014
(En LS. ddlares)

Activo )

Efectivo y sus equivalentes {Nota 12) 63.191 £8.128

Depdsitos ctorgados en garantia (Nota 7) 320112 20.018

Cuentas por cobrar (Nota 10) 23918 20.431

Inversiones negociabies (Nofa 11} 183.788 -
281010 et 08,587

Pasivo

Cuentas por pagar accionistas y empresas refacionadas (Notas 15y 18) 41.881.583 44.453.000

Préstamos bancarios (Nota 16} 1,365.000 1.565.000

Acumulaciones y olros pasivos (Nota 17) 37.538 28.140

43.284.121 46.046.140

e} Ajuste porinflacion

De acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad N° 29 "Informacion financiera en economias
hiperinfiacionarias” (NIC 29), una economia es considerada hiperinflacionaria si posee las siguientes
caracteristicas:

i) La poblacién en general prefiere conservar su rigueza en forma de actives no monetarios o bien
en una moneda extranjera relativamente estable.

il La poblacién en general no toma-en consideracién las cantidades monetarias en términos de
moneda local, sino que las ve en términos de ofra moneda extranjera relativamente estable.

‘i) Las ventas y compras a crédito tienen lugar a precios que compensan la pérdida de poder
adquisitivo esperada durante el periodo de reposicion.

iv} La tasa de interés, salarios y precios se ajustan en funcion a la evolucion de un indice de precios.

v) La tasa acumulada de inflacion en tres afios se aproxima o sobrepasa el 100%.
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Para fines de la NIC 29, Venezuela es considerada como una economla ‘hiperinflacionaria a partir del
“mes de noviembre de 2008.

A la fec_ha en que la gerencia autorizé la emision de los estados financieros consolidados de la
Compafia, el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) correspondiente a los meses de enero
y febrero de 2015 no habian sido publicados por el BCV, por consiguiente [a gerencia ha estimado los
mismos en funcion del porcentaje de inflacion del mes de diciembre de 2014, dltimo mes publicado por
el BCV.

{a inflacion acumulada en ires afos para los periodes finalizados el 28 de febrero de 2015 y 2014, de
acuerdo al INPC publicado por el Banco Central de Venezuela (BCV) hasta el mes de diciembre de
2014 y a la estimacion de los INPC realizada por la gerencia de la Compaiia pafa los meses de enero
y febrero de 2015, fue de 241,63% y 142,10%, respectivamente.

Los estados financieros consoclidados al 28 de febrero de 2015 y 2014, han sido actualizados por los
efectos de la inflacion de acuerdo con lo establecido en la NIC 29.

El propésito de la actualizacion de los estados financieros por los efectos de la inflacion es presentar
los estados financieros en una moneda del mismo poder adquisitivo, utilizando el indice de Precios al
Consumidor (IPC) del Area Metropelitana de Caracas hasta diciembre de 2007 y el Indice Nacional de
Precios al Consumidor (INPC) a partir de enero de 2008 publicados por el Banco Central de
Venezuela (BCV) y, en consecuencia, dichos estados financieros no pretenden presentar valores de
mercado o de realizacion de los activos no monetarios, los cuales normalmente variaran con respecto
a los valores actualizados con base en los indices de precios.

El INPC al inicio, al final, premedio y la inflacion anuai, por los afios finalizados el 28 de febrero de
2015 y 2014, fue el siguiente:

2015 2014
Al inicic del afio 526.8 3348
Al final del ano ) 931,0 (" 526,68
Promedio del afto 7289 (" 430,8
Inflacion del afio (%) 76,73 (" 57,38

(*) Estimado (Nota 4)

A continuacién se presenta un resumen de la metodologia utilizada para la preparacion de los estados
financieros consolidados en moneda constante:

Activos no monetarios

Estos cormponentes (inversiones en Asociada, inversiones disponibles para la venta y mobiliarios y
equipos) han sido actualizados, multiplicandolos por un factor calculado dividiendo el INPC al 28 de
febrero de 2015, entre el INPC o IPC a la fecha de adquisicion ¢ de origen de cada uno de ellos.

Activos y pasivas monetarios

Los activos y pasivos monetarios, incluyendo montes en moneda extranjera, por su naturaleza, estan
presentados en moneda constante al 28 de febrero de 2015. Para fines comparativos, los activos y
pasivos monetarios al 28 de febrero de 2014, han sido actualizados expresandose en términos de
botivares de poder adquisitive al 28 de febrerc de 2015.

Pérdida o beneficio por posicién monetaria neta

La ganancia por posicién monetaria neta refleja la ganancia que se obtiene al mantener una posicion
monetaria pasiva neta, en un periodo inflacienario. Dicha ganancia por posicién monetaria forma
parte del resultado neto.
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Patrimonio
Las cuentas del patrimonio se expresan en moneda constante al 28 de febrero de 2015, con base en
el INPC o |PC de sus fechas de aporte u origen.

En el estado consolidado de movimientos en las cuentas de patrimonio, el capital social actualizado
incluye el equivalente al capital social pagado nominal y legal de Bs 12.125.562 en valores nominales,

Los dividendos en efectivo son actualizados a partir de la fecha en que son decretados.

Resultados

Los componentes del estado consolidado de resultados integrales han sido actualizados con base en
la fecha en que se devengaron o causaron, con excepcion de aquellos asociados con partidas no
monetarias (resultado por participacion patrimenial en Asociada y depreciacion de mobiliarios y
equipos), los cuales han sido presentados en funcion de la actualizacion de las partidas no monetarias
a las cuales estan asociados, expresandose en moneda constante al 28 de febrero de 2015. Ciertas
acumulaciones por estimaciones de gastos, cuya determinacion final se efectua al cierre contable del
afo, se actualizan con base en su fecha de determinacion final.

f} Consoclidacion

Subsidiarias

LLas subsidiarias son las entidades sobre las cuales ta Compafiia tiene control de sus decisiones
" cperacionales y financieras, generalmente con una participacion superior al 50% de las acciones con

derecho a voto. Las cuentas de las empresas subsidiarias son presentadas sobre una base

consolidada desde el momento en que la Compafiia adquiere el control de las mismas.

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de la Compafiia y su subsidiaria totalmente
poseida en el exterior, International Petrochemical Limited, Ltd. (IPL). Los saldos y transacciones
significativas entre compaiiias se eliminan en [a consolidacion.

Asociadas

Son -aguellas entidades sobre las cuales la Compaiiia tiene influencia significativa pero no control,
generalmente se tiena una participacion patrimonial entre 20% y 50%. Inversicnes en asociadas son
registradas utilizando el método de participacion patrimenial, el cual consiste en valorar las inversiones
al costo de adquisicion y aumentar o disminuir la participacion proporcional de las utilidades o
pérdidas de la Asociada, posteriores a la fecha de compra de [a inversion. Estos aumentos o
disminuciones se reconocen en los resultados consolidadeos de la Compafifa, excepto por las
transacciones reconocidas por la Asociada en el estado de otros resultados integrales, las cuales se
reconocen en el estado consolidado de otros resultados integrales de la Compafiia. Al 28 de febrero
de 2015 y 2014, la Compaiiia mantiene una participacion del 50% en la empresa asociada Propileno
de Falcén Profalca, C.A. (la Asociada) y posee influencia significativa sobre esta asociada.

l.as ganancias o pérdidas en transacciones entre la Compafiia y la Asociada se reconocen en los
estados financieros consolidados solo hasta la medida que corresponden a otros inversores de la
Asociada. lLas politicas contables de la Asociada son consistentes con las politicas adoptadas por la

Compafia.

La Compaiiia utiliza los estados financieros auditados y emitidos por la Asociada al 31 de diciembre
de cada afio (Gitima informacién financiera disponible) para registrar su participacion patrimonial y
aplica los ajustes pertinentes para reflejar los efectos de las transacciones o eventos significativos que
hayan ocurrido desde la fecha de los estados financieros de la Asociada, hasta ta fecha de cierre de la

Compafiia.
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Instrumentos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Son activos financieros no derivados que implican pagos fijos o determinables y vencimientos fijos, vy
sobre los cuales la gerencia de la Compafila tiene la intencion de retenerlos hasta su vencimiento, y
esta en capacidad de hacerlo. Al 28 de febrero de 2015 y 2014, la Compariia no mantuvo ninguna
inversién en esta categoria.

Instrumentos financieros disponibles para la venta

Son instrumentos no derivados que son designados en esta categoria o que no son clasificados en
ninguna de las categorias anteriores. Estos son incluidos en los activos no circulantes, a menos que
la gerencia tenga la intencién de disponer de la inversién en un lapso de doce meses a partir de la
fecha del balance general consolidado, Al 28 de febrero de 2015, Ia gerencia de la Compatila no tiene
fa infencién de disponer de estas inversiones en el corto plazo.

Se clasifican en esta categoria aquellos titulos de deuda o capital que no pueden incluirse como
inversiones adquiridas para ser negociadas o inversiones conservadas hasla su vencimiento. Dichos
activos financieros son contabilizados al costo en la fecha de adquisicion y posteriormente se
presentan al valor razonable. Las ganancias o pérdidas no realizadas, por variaciones del valor
razonable, se incluyen en el patrimonio en la cuenta “Ganancia no realizada en inversién disponible
para la venta’. '

Los valores razonables se determinan con base en los valores de mercade de las inversiones a la

- fecha de presentacion de los estados financieros consolidados. Si no existe un mercado financiero
activo, la Compafiia determina el valor razonable de mercado, utilizando técnicas de valuacion. Estas
técnicas incluyen el uso de fransacciones recientes de mercado, referencia a ofros instrumentos
financieros que son sustancialmente similares, analisis de flujos de caja descontados y empleando lo
menos posible datos internos de la Compaiiia.

~Cuando las inversiones disponibles para la venta son vendidas o se determina una disminucion
permanente en el valor de las mismas, el efecto patrimonial acumulado es registrado en el estado
consolidado de resultados integrales,

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, los activos financieros en titulos de capital mantenidos por la
Compafia en Policlefinas Internacionales, C.A. (Polinter) y Polipropileno de Venezuela Propilven, S.A.
{Propilven) son considerados como inversiones disponibles para la venta.

- 2. Reconocimiento inicial y valuacién posterior
Las compras y ventas de las inversionas se reconocen en la fecha de la comercializacion; es decir, la

fecha en la cual la Compariia se compromete a comprar o vender el activo, Los actives fmanCteros se
reconocen inicialmente al valor de compra mas los costos de transaccion para todos los activos
financieros gue nho son contabilizados a su valor razonable con cambios en los resultados. Los activos
financieros al valor razonable con cambios en resultados son iniciaimente reconocidos a su valor
razonable y los costos de ftransaccion se llevan al estado consolidado de resultados integrales como
gastos. Los activos financieros son dados de baja cuando los derechos de recibir los flujos de efectivo
de los activos financieros han vencido o han sido traspasados, y la Compafiia ha traspasado casi
todos los riesgos y recompensas de la titularidad de los activos. Los activos financieros disponibles
para la venta v los activos financieros registrados al valor razonable, se contabilizan posteriormente al

“valor razonable. Los préstamos y cuentas por cobrar, y los instrumentos financiercs mantenidos hasta
su vencimiento, son contabilizados al costo amortizado usando el método de interés efectivo.

3. Compensaciones de instrumentos financieros )
Solo se compensan entre si, y consecuentemente, se presentan en el balance general por su importe

neto los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contraciualmentevo por
imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencién de
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g) Mobiliarios y equipos

Los mobiliarios y equipos se registran inicialmente al costo de adquisicidn o consfruccion expresado
en moneda constante, v se presentan netos de la depreciacion acumulada y cualquier pérdida
reconocida por deterioro en el valor de los activos.

Las adiciones, renovaciones y mejoras significativas son regisiradas como parte del costo cuando es
probable que beneficios futuros ascciados al activo fluyan a la entidad vy el costo del activo puede ser
medido con fiabilidad. Los desembolsos por mantenimiento, reparaciones y renovaciones menores
efectuadas para maniener los mobiliarios v equipos se registran en el estado consolidado de
resultados integrales al incurrirse,

Al retirarse un activo, el costo y la depreciacion acumulada son reducidas de las cuentas de activo, y
cualquier ganancia o pérdida se reconoce en el rubro de Otfros ingresos (egresos), netos en ¢l estado
consolidado de resuttados integrales. Cuando un activo es vendido, la ganancia o pérdida en venta se
determina comparando el monto de los flujos recibidos con el valor en libros de los activos vendidos a
Ia fecha de la fransaccion.

El valor residual de los activos y sus vidas Utiles son revisados y ajustados, en caso de requerirse, a la
fecha de cada balance general consolidado. Cambios en las estimaciones son contabilizados
progresivamente.

La depreciacion se calcula con base en el método de linea recta y considerando una vida ttil estimada
de tres afios.

h) Depositos otorgados en garantia _
La Comparila registra como depésitos ctorgados en garantia principalmente el efectivo o inversiones
de titulos valores destinado a servir como garantia de lineas de crédito o préstamos.

i) Activos financieros

La Compaiia clasifica sus activos financieros de acuerdo con las siguientes categorias: activos

financieros al valor razonable con cambios en los resultados, préstamos y cuentas por cobrar,

instrumentos financieros mantenides hasta su vencimiento y disponibles para la venta. La

clasificacion depende de la intencion para la cual fueron adquiridos. La gerencia determina la

clasificacion de los activos financieros en el momento de su adquisicidn y reevaliia dicha clasificacion
. a cada fecha de presentacion de sus estados financieros consolidados.

1. Clasificacién

Activos o pasivos financieros al valor razonable con cambios en los resuftados

Un activo financierc es clasificado en esta categoria, si fue adquirido para venderlo en el corto plazo.
Los derivados son clasificados como para negociar a menos gue sean designados como instrumentos
de cobertura. Los activos de esta categoria son clasificados como activos circulantes, exceptuando
aquellos que tengan vencimientos que excedan los doce meses. a partir de la fecha del balance
generaf consolidado, en cuyo caso se presentan a largo plazo.

Las inversiones negociables y el instrumento financiero derivado se clasifican como activos financieros
al valor razonable con cambics en los resultados. ‘

Préstamos y cuentas por cobrar

Son activos financieros no derivados, con pagos fijos ¢ determinables que no cotizan en un mercado
activo. Los mismos son clasificados como actives circulantes, exceptuando aguellos que tengan
vencimientos que excedan los doce meses a partir de la fecha del balance general consolidado, en
cuyo caso se presentan como activos no circulantes. Los préstamos y cuentas por cobrar son
incluidos en las cuentas por cobrar y en el efective en el balance general consolidado.
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instrumentos financieros mantenidos hasta su vencimiento _

Son activos financieros no derivados que implican pagos fijos o delerminables y vencimientos fijos, y
_sobre los cuales la gerencia de la Compafia tiene la intencidn de retenerlos hasta su vencimiento, y
esta en capacidad de hacerlo. Al 28 de febrerc de 2015 y 2014, la Compafiia no mantuvo ninguna
inversion en esta categoria.

Instrumentos financieros disponibles para la venta

Son instrumentos no derivados que son designados en esta categoria o que no son ciasificados en
ninguna de las categorias anteriores. Estos son incluides en los aclivos no circulantes, a menos que
la gerencia tenga la intencién de disponer de la inversion en un lapso de doce meses a partir de la
fecha del balance general consolidado. Al 28 de febrero de 2015, la gerencia de la Companiia no tiene
la intencion de disponer de estas inversiones en el corto plazo.

Se clasifican en esta categoria aquellos titulos de deuda o capital que no pueden incluirse como
inversiones adquiridas para ser negociadas o inversiones conservadas hasta su vencimiento. Dichos
actives financieros son contabilizados al coste en fa fecha de adquisicion y posteriormente se
presentan al valor razonable. Las ganancias ¢ pérdidas no realizadas, por variaciones del valor

. razonable, se incluyen en el patrimonio en la cuenta "Ganancia no realizada en inversion disponible
parala venta”. '

Los valores razonables se determinan con base en los valores de mercado de las inversiones a la
fecha de presentacion de los estados financieros consolidados. Si no existe un mercado financiero
activo, la Compariia determina el valor razonable de mercado, utilizando técnicas de valuacién. Estas
técnicas incluyen el uso de transacciones recientes de mercado, referencia a otros instrumentos
financieros gue son sustancialmente similares, analisis de flujos de caja descontados y empieando lo
menos posible datos internos de la Compafiia.

~Cuandb las inversiones disponibles para Ja venta son vendidas ¢ se determina una disminucion
permanente en el valor de las mismas, el efecto patrimonial acumulado es registrado en el estado

consolidado de resultados integrales.

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, fos activos financieros en titulos de capital mantenidos por la
Compafiia en Policlefinas Internacionales, C.A. (Polinter) y Polipropileno de Venezuela Propilven, S5.A.
(Propilven) son considerados como inversiones disponibles para la venta.

. 2. Reconocimiento inicial y valuacién posterior

Las compras y ventas de las inversiones se reconocen en la fecha de la comercializacion; es decir, la
fecha en la cual la Compafiia se compromete a comprar o vender el activo. Los activos financieros se
reconocen inicialmente al valor de compra mas los costos de transaccion para todos los activos
financieros que no son contabilizados a su valor razonable con cambios en los resultados, Los activos
financieros al valor razonable con cambios en resuitados son inicialmente reconocidos a su valor
razonable y los costos de transaccion se ilevan al estado consolidado de resultados integrales como
gastos. Los activos financieros son dados de baja cuando los derechos de recibir los flujos de efectivo
de los activos financieras han vencido o han sido traspasados, vy fa Compaiiia ha traspasado casi
todes los riesgos y recompensas de la titularidad de los activos. Los activos financieros disponibles
para la venta y los activos financieros registrados al valor razonable, se contabilizan posteriormente al
wvalor razonable. Los préstamos y cuentas por cobrar, y los instrumentos financieros mantenidos hasta
su vencimiento, son contabilizados al costo amortizado usando el método de interés efectivo.

3. Compensaciones de instrumentos financieros

Solo se compensan entre si, y consecuentemente, se presentan en el balance general por su imporie
neto los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por
imperativo de una norma legal, contemplan la posibifidad de compensacion y se tiene la intencion de
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liquidartos por su importe netoe o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma
simultanea.

4. Deterioro de fos activos financieros

Activos financieros al costo amortizado

La Compafila evalua al cierre de sus estados financieros, si existen evidencias de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros se encuentran deteriorados. Un activo financiero o un
grupo de activos financieros esta deteriorado y las pérdidas por deterioro se incurren, solamente si
existe evidencia de deterioro como consecuencia de uno 0 mas eventos que ocurrieron después del
reconocimiento inicial del activo y que dicha pérdida tiene un impacto en los flujos de efectivo futuros
estimados del activo financiero o grupos de activos financieros que pueden ser estimados de forma
fiable.

L.a Compania considera que sus préstamos y cuentas por cobrar pudieran tener un deterioro si existe
alguna de las siguientes condiciones:

a) Problemas financieros significativos del deudor del instrumento;

b} Incumplimiento de contratos, tales como incumplimiento de pagos o refrasos en pagos de intereses
0 capital;

¢) La Compaffa, por razones econdmicas o legales relacionadas con probiemas financieros del
- deudor, otorga concesiones al deudor del instrumento que de otro modo no hubiera otorgado;

d) Resulta probable que el deuder del instrumento entre en quiebra;
e) La desaparicion de un mercado active para el activo financieroc debido a las dificultades financieras;

f} Observacion de datos que indiguen la existencia de una disminucion mesurable en los flujos de
efectivo futuros estimados de una cartera de activos financieros desde e} reconocimiento inicial de
los activos, aunque la disminucidén aun no se pueda identificar con el activo financiero individual en
la cartera.

Para los préstamos y cuentas por cobrar, el importe de la pérdida se mide como la diferencia entre el
valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros {excluyendo las perdidas
crediticias futuras que no han incurrido}, descontados a la tasa de interés de efectivo original del active
financiero. El valor en libros detl activo se reduce a su valor recuperable y el importe de la pérdida se
reconoce en el estado consolidado de resultados integraies. Si un préstamo o inversidn mantenida
hasta su vencimiento tiene una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir cualguier
deterioro es la tasa de interés efectiva actual determinada segun contrato.

Cuando-exista evidencia de que el importe del deterioro disminuye, producto de un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido (tales como una mejora en la calificacion- crediticia del
deudor), el reverso del detericro previamente reconocido, se reconocera en el estado consolidado de
resuliados integrales.

Activos financieros clasificados como disponibles para la venta

La Compa#ia evallz en cada fecha del balance general consolidado, si existe evidencia objetiva de
que un activo financiero o un grupo de ellos estan detericrados. En el caso de inversiones de capital
clasificadas como disponibles para la venta, una disminucion significativa o prolongada del valor
razocnable de los titulos valores por debajo de su costo también es evidencia de gue los activos estan
deteriorados. $i alguna de esta evidencia existe para los activos financieros disponibles para la venta,
fa perdida acumulada - medida como la diferencia entre el costo de adquisicion y-ef valor razonable
actual, menos cualquier pérdida por deterioro de ese activo financiero reconocida previamenie en el
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estado consolidado de resultados integrales - se eliminard del patrimonio y se reconocera por
separado en los resultados del periode. Pérdidas por deterioro reconocidas en el estado consolidado
de resultados integrales provenientes de instrumentos de patrimonic no seran revertidas en los
resultados dei periodo. Si en un periode posterior, el valor razonable de un instrumento de deuda
clasificado como disponible. para la venta se incrementase y este incrementio pudiese ser
objetivamente relacionado con un suceso ocurrido después que la pérdida por deterioro del valor fue
reconocida en los resultados del periodo, tal pérdida se revertira reconociende et importe de la
reversion en el estado consolidado de resultados integrales.

j) Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se reconocen originalmente a su valor razonable, y posteriormente son

sjustadas usando el método de interés efectivo menos una provision para cuentas de cobro dudoso.

El monto recuperable es determinado mediante la estimacién para cuentas de cobro dudoso, la cual

representa el monto de pérdidas que, probablemente, se produciran en las cuentas por cobrar. La
~ provision para cuentas de cobre dudoso es determinada con base en la revisién de todos los saldcs

por cobrar al cierre del pericdo y el monto determinado es cargado a los resultados del afio.

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, la Compafiia considera que no existen posibles pérdidas por cuentas
por cobrar gue puedan ser consideradas incobrables, por lo que no ha registrado ninguna provision
para cuentas de cobro dudoso. '

k) Efectivo y sus equivalentes

La Comparila considera como equivalentes de efectivo, las colocaciones y depdsitos con plazos de
vencimiento originales no mayores a tres meses. Los estados consolidados de flujos de efectivo estan
presentados usando el método indirecto. :

[} Capital social
Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Al 28 de febrero de 2015 y 2014, la
Compafifa no tiene acciones preferentes.

Los costos directamente afribuibles a la emision de nuevas acciones ordinarias o preferentes se
incluyen en el patrimonio neto como una deduccion del capital social.

m} Reserva legal
La reserva legal es un requisito para las empresas venezolanas, las cuales deben apartar, por io
menos, el 5% de la utilidad neta del afo hasta completar un minimo del 10% del capital social.

n) Distribucién de dividendos
La distribucion de dividendos a los accionistas es registrada como un pasivo en los estados
financieros consolidados en el periodo en el cual los dividendos son aprobados por los accionistas de

la Companfia.

. R} {Pérdida) utilidad neta por accién
La (pérdida) utilidad neta por accion se ha determinado dividiendo el resultado nete de cada afo entre
el total del namero promedio de acciones emitidas en circulacion. Al 28 de febrero de 2015y 2014, el
numero promedio de acciones en circulacion es de 12.125.562. Al 28 de febrero de 2015y 2014, la

Compafia no tiene instrumentos dilutives.

o) Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar se registran inicialmente al valor indicado en la factura que se aproxima a su
valor razonable y posteriormente son ajustadas usando el método de interes efectivo. Las cuentas por
pagar se clasifican como pasivo circulante a menos que la Compahfia tenga un derecho incondicional
a diferir su liquidacion durante al menos doce meses después de la fecha del balance general

consalidado.
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p) Provisiones

Las provisiones son registradas cuando la Compaiiia tiene una obligacion legal presente o una
obligacién como resultado de eventos del pasado, es probable que una salida de recursos
econdmicos se realice para cancelar ia obligacidén v puede hacerse una estimacion razonable del
monto de la obligacion. No se registran provisiones para pérdidas operativas futuras.

Cuando existe un gran numero de obligaciones similares gue individualmente no son significativas, 1a
probabilidad de gue se produzca una salida de recursos para su. cancelacidn, se determina
considerando el tipo de obligacién en su conjunto vy se registra la provisidn correspondiente.

No se reconocen provisiones para pérdidas operativas futuras. Las provisiones se reconocen con
base en el valor presente de los desembolsos que se espera sean necesarios para cancelar fa
cbligacion.

q) Préstamos

Los préstamos son reconocidos inicialmente al valor razonabie, neto de los costos de la transaccion
incurridos, posteriormente, son presentados al costo amortizado; cualquier diferencia entre ios
recursos obtenidos {netos de los costos necesarios para su obtencion} y el valor del reembolsc se
reconcce en las cuentas del estado consolidado de resuitados integrales durante el periodo de fa
deuda de acuerdo con el métedo de inferes efective. Los préstamos se clasifican como pasivo
circulanie, a menos que la Compaiiia tenga un derecho incondicional a diferir su liguidacion durante al
menos doce meses después de la fecha del balance general consolidado.

r} Beneficios laborales

Prestaciones sociales . :

La Compahia acumula la garantia de prestaciones sociales por concepto de la relacion de trabajo de
acuerdo con la Ley Organica del Trabajo, los Trabajadores y las Trabajadoras (LOTTT), publicada el 7
de mayo de 2012. Dicha garantia es un derecho adquirido de los trabajadores, con base en las
disposiciones de la LOTTT. De acuerdo con la LOTTT vigente, al 28 de febrero de 2015 y 2014, el
trabajador tiene derecho a una garantia de prestaciones equivalente a 15 dias de salario por cada
trimestre, calculado con base en el dltimo salario devengado, hasta un total de 60 dias por afio de
servicio, sin ajustes refroactives. La garantia se considera comeo una obligacién a partir det primer
mes de servicio. A partir del segundo afio de servicio, ef trabajador tiene derecho a 2 dias de salario
adicional por cada afo de servicio, acumulados hasta un maximo de 30 dias de salario. La LOTTT
establece un esquema de retroactividad, por o que cuando la relacion de trabajo termine, por
cualquier causa, se calcularédn las prestaciones sociales con base en 30 dias de salario por cada afno
de servicio (o fraccion superior a 6 meses) con base en el titimo salario devengado, lo que representa
un siuste retroactivo. El trabajador recibird por concepto de prestaciones sociales el monto que
resulte mayor entre el total de la garantia de prestaciones sociales depositada y el esquema de
retroactividad.

tas prestaciones sociales correspondientes al fondo de garantia deben ser calculadas y depositadas
trimestralmente en un fideicomiso individual, en un fondo de prestaciones o en la contabilidad el
empieador, segln lo manifestara por escrito cada trabajador. En este sentido, la Compaifiia deposita -
en cuentas de fideicomiso a favor de los trabajadores, el pasivo de garantia de las prestaciones
sociales, el cual se considera un pian de aportacion definida de acuerdo con [a Norma Interhacional de
Contabilidad N° 19 “Beneficios a empleados” (NIC 19). Un plan de aportacion definida s un plan bajo
el cual la Compafiia paga una centribucion fija a los trabajadores y la aportacion es reconocida como
gasto de preslaciones sociales, cuando ellas son devengadas ¢ causadas.

El efecto del esquema de retroactividad, se considera un plan de beneficios definides, el cual requiere
. un calculo actuarial usando et método de unidad de crédito proyectada de acuerdo cen NIC 19, Un
plan de beneficios definidos es un plan de beneficics diferentes a los planes de contribuciones
definidas. El pasivo reconocido en el balance general consolidado en relacion a este beneficio
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-definido de prestaciones sociales sobre la base retroactiva (acumulacion adicional para prestaciones
sociales), es el valor presente al 28 de febrero ds 2015 v 2014, del exceso de la prestacion social
retroactiva proyectada con respecto al valor del fondo de garantia proyectado. El valor presente del
pasivo por beneficio definido es determinado anualmente por actuarios independientes, mediante e
descuento del monto estimado del flujo de caja futuro, usando una tasa de interés a largo plazo que
represente la tasa de mercado de inversiones de renta fija o para bonos de la Republica (el Gobiermno
venezolano), y considera la oportunidad y montcs de los pagos de futuros esperados. Una tasa
menor o mayor de descuento incrementa o disminuye, respectivamente, el valor presente de la
obligacion y usualmente incrementa o disminuye, respectivamente, el gasto. Las premisas de
inflacidn son determinadas con base en las proyecciones internas que maneja la Compafla, La
premisa de incremento salarial considera la experiencia actual a largo plazo, la perspectiva futura y ia
inflacién proyectada. La tasa de rotacién del perscnal ha sido determinada tomande en consideracion
la experiencia propia de la Compafiia. Las ganancias y pérdidas actuariales relacionadas con los
futuros ajustes o cambios en las premisas actuariales serian cargadas ¢ acreditadas en el estado de
resultados integrales ta Compaiiia en el pericdo en €l cual se originan o identifican. El costo de
servicios pasados es reconocido inmediatamente en el estado consolidado de resultados integrales.

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, las ganancias actuariales por Bs 463.150 y Bs 119.227,
- respectivamente, se registraron en el estado consolidado de resultados integrales por no ser
- materiales.

Iguaimente, bajo ciertas condiciones, la LOTTT establece el pago de una indemnizacion adicional por
despido injustificado, correspondiente al doble del monto pagadero por concepto de prestaciones
sociales al trabajador, el cual se carga en el estado de resuitados al momento del pago, por
considerarse un beneficio por terminacién de la relacidn laboral, segun la normativa contable
aplicable.

Utilidades y bonificaciones

La Compafiia paga un bono por concepio de utilidades de 120 dias de salarioc y reconoce una
acumulacién por este concepto cuando tiene una obligacion presente, legal o implicita, de hacer
dichos pagos como consecuencia de sucesos ocurridos en el pasado.

Vacaciones al personal
La Compaiiia concede vacaciones a sus trabajadores que se ajustan o exceden ios minimos legales,
manteniendo las acumulaciones correspondientes con base en lo causado.

Otros beneficios post-retiro
L.a Compafla no posee un plan de pensiones u otros programas de beneficios post-retiro para su
personal, ni otorga beneficios basados en opciones de compra sobre sus acciones.

s} impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta es caiculado con base en el enriquecimiento neto, el cual diﬁere de la
utilidad neta contable antes de impuesto usando la tasa fiscal y la metodologla establecida por la

legislacién vigente en Venezuela.

El gasto de impuesto sobre la renta comprende la suma del impuesto sobre la renia corriente y el
impuesto sobre la renta diferido. El gasto de impuesto sobre la renta es reconocido en el estado
consolidado de resultados integrales, excepto cuando esta relacionado a partidas reconocidas en el
estado consolidado de resultados integrales o directamente en patrimonio, en cuyo caso, el gasto de
impuesto sobre la renta es reconocide en el estado consolidado de resultados integrales o en el

patrimonio, respectivamente.
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La Compafia registra el impuesto sobre la renta de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabiiidad N° 12 (NIC 12} “Impuesto a las ganancias”, la cual requiere de un método de activos y
pasivos para la contabilizacion del impuesto sobre la renta. Bajo este método el impuesto sobre la
renta diferido refleja el efecto neto de las consecuencias fiscales que se esperan a futuro como
resultado de: a) “Diferencias temporarias™ por la aplicacion de tasas de impuestos estatutarias
aplicables en afios futuros sobre las diferencias entre los montos segun el balance general
consolidado y las bases fiscales de los activos y pasivos; y b} Créditos fiscales y pérdidas fiscales
trasladables. Adicionalmente, bajo la NIC 12 se reconoce en ia utilidad del afio, desde la fecha origen,
el efecto sobre el impuesto diferido de variaciones en Ias tasas impositivas.

Se reconoce un activo por impuesto diferido cuando se considera que es probable que existan
ganancias gravables futuras que permitan que sea utilizado.

‘El impuesto sobre |a renta relacionado con fa distribucion de dividendos, determinado con base en ias
disposiciones legales, es reconocido como un pasivo cuando se genera la obligacién del pago de
dichos dividendos.

E! impuesto sobre la renta diferido activo y el impuesto sobre la renta diferido pasivo solamente se
compensan cuando existe un imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
compensacion y se tiene la intencién de liquidarios por su importe neto o de realizar el impuesto sobre
la renta diferido activo y praceder al pago del impuesto sobre la renta diferido pasivo de forma
simultanea.

t} Valor razonable de los instrumentos financieros

Los ‘instrumentos financieros, incluyendo derivados, son contabilizados en el balance general
consolidado como parte del activo o pasivo a su correspondiente valor razonable. El valor segun
libros del efectivo y sus equivalentes, cuentas por cobrar y cuentas por pagar, se aproxima a sus
valores justos de mercado, debido a que estos instrumentos tienen vencimientos a corto plazo.
Debido a que los préstamos de la Compartia tienen intereses variables susceptibles a las
fluctuaciones de mercade, la gerencia considera que los valores segin libros de esios pasivos se
aproximan al valor justo de mercado. El valor razonable del contrato de participacion es el equivalente
a su valor en libros, |a tasa de interés para el contrato de participacion se aproxima a la tasa de interés
delos bonos de la deuda puGtlica venezolana en ddlares estadounidenses. La Compafnia reconoce las
transacciones con instrumentos financieros en la fecha de negociacion.

u) Reconocimiento de ingresos, costos y gastos

Ingresos

Los ingresos de la Compartia estan relacionados principalmente con los dividendos de las inversiones
en titulos de capital, los cuales son reconocidos en el momento en que son decrefados por las
empresas en las cuales se tiene participacion gccionaria.

Gastos

Los gastos se reconocen en los resultados cuando tiene lugar una disminucidn en los beneficios
econamicos: futuros relacionados con una reduccién de un activo, o un incremento de un pasivo, gue
se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar en forma
simuitanea al registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo. Se reconoce un gasio de
ferma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econémicos futuros o cuando no cumple
los requisitos necesarios para su registro como activo.

Ingresos y gastos financieros ' :
Los ingresos y gastos financieros, son acumulados sobre una base periédica tomando como

referencia el saldo pendiente de capital y son reconocidos en el periodo de tiempo del instrumento
financiero, utilizando el método de interés efectivo,
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v} Compensacion de saldos

Solo se compensan entre si, y consecuentemente, se presentan en el balance general consotidado
por su importe neto los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones gue,
contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y
se tiene la intencidn de liquidarios por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del
pasivo de forma simultanea.

3. Manejo de Riesgos Financieros y de Capital

las actividades de la Compafiia se encuentran expuestas a una variedad de riesgos financieros:
riesgos de mercado, riesgo crediticio, riesgo de liquidez y riesgo de capital.

1. Riesgos de mercado
Al 28 de febrero de 2015 y 2014, la Compaiiia esta expuesta a los siguientes riesgos de mercado:

Riesgos de precios

La Compaiiia no comercializa productos; sin embargo, sus ingresos por dividendos, resultado por
participacion patrimonial y el valor razonable de los activos financieros pudieran verse afectados por
variaciones importantes en los precios de ventas de los productos que comercializan las compafifas
catalogadas como “Inversiones disponibles para la venta”, entre las cuales se inciuyen Polinter y
Propilven o a través de su asociada (Profalca).

Las entidades donde la Compafia mantiene una participacién accionaria se encuentran expuestas al
riesgo de fluctuacion en los precios de venta del polipropileno y derivados (Propilven), polietilenos y
derivados (Polinter) y propileno grado polimero (Profalca), los cuales dependen de factores del
“mercado nacional para Propilven y Polinter y del mercado internacional para Profalca. Dichas
entidades no mantienen mecanismos que permitan evitar una exposicién a la fluctuacion de los
precios de ventas. Asimismo, los precios de la materia prima que comprende et principal costo de
produccién de las empresas, es suministrado mayoritariamente por Pequiven para Polinter y Propilven
y PDVSA para Profalca, estan basados en los precics del mercado internacional con un descuento.
Dichas entidades no mantienen mecanismos que permitan evitar una exposicion a la fluctuacion de los
precios de la materia prima.

Riesgos de las lasas de inferés
La Compafifa esta expuesta al riesgo de fluctuacion en la tasa de interés, ya que mantiene prestamos

bancarios con una institucion financiera del exterior.

La Compaiiia limita el riesgo de fluctuaciones de la tasa de interés negociando con tos bancos y
participantes tasas de interés fijas al momento de adquirir los préstamos. La Compafiia no mantiene
instrumentos financieros designados como de cobertura para mitigar el riesgo de fluctuacion en la tasa
de inferés.

Riesgos de las fluctuaciones en las tasas de cambio

La Compafiia opera principalmente en el mercado nacional; sin embargo, mantiene pasivos netos en
moneda extranjera por lo-que variaciones en [a tasa de cambio de la moneda extranjera impactarian
los estados financieros de la Compaiia, Nota 2d.

La Compaiiia no ha contratado instrumentos financieros de cobertura. Las tasas de cambio oficiales
en Venezuela estdn controlada bajo un régimen cambiario, Nota 23.

La gerencia evalla constantemente el impacto de fa fluctuacion en las tasas de cambio en los estados

financieros consolidados. Por consiguiente, la gerencia estima que el efecto estimado por el aumento
de Bs/US$1 con respecto al tipo de cambio aplicable a la Compariia al 28 de febrero de 2015, seria un
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incremento de los activos y pasivos en Bs 591.010 y Bs 43.284.121, respectivamente, y un aumento
de la pérdida neta de unos Bs 42.693.111.

Adicionalmente, la Compania mantiene inversiones negociables emitidos por la Republica Bolivariana
de Venezuels (TICC) con valor referencial en moneda extranjera, perc pagadero en bolivares,
Nota 11.

2. Riesgo crediticio

~i riesgo de crédito surge del efectivo y sus equivalentes y depositos en bancos e instituciones
financieras. Al 28 de febrero de 2015 el 52% del efectivo y sus equivalentes esta colocado en dos
instituciones financieras locales. Al 28 de febrero de 2014 el efectivo de la Compafiia esta colocadao
en un grupo diversificado de instituciones financieras de buena calidad crediticia, Nota 12.

3. Riesgo de liquidez

E! manejo prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo e inversiones
temporales y la disponibilidad de fondos a través de lineas de credito. La Compafiia evalia
permanentemente sus flujos futuros de efectivo mediante proyecciones a corto y largo plazo, con base
en los requerimientos de caja, los cuales corresponden principalmente a desembolsos por pagos de
remuneraciones al personal, pagos de obligaciones financieras y pagos de dividendos, Notas 16 y 18.

A continuacion se presenta un analisis de los vencimientos de los pasivos financieros presentados a
su valor en libros, determinados con base en el periodo remanente, entre la fecha del estado
consolidado de situacién financiera y la fecha de vencimiento contractual

28 de febrero de 2015
Entre 3 meses Entre 1
y 1afo ¥ 2 afios

{En miles de bolivares constantes al 28 de febrero de 2015)

Entre 2
y & afios

Menos de

3 meses Total

Pasivo

Cuentas por pagar 3.679.591.827 - 1.522.243.625 6.504.031.500 = 11.705.866.952

Préstames bancarios 4,572.405 251.031.110 - - 256.003.515
Instrumente financiero derivado 479.080.000 - - - 479.080.000
Total pasivos financieros 4163644232 2531.031.110 1.522.243.625 6.504.031.500  12.440.950.467
28 de febrero de 2014
Menos de Entre 3 meses Entre 1 Entre 2
3 meses y 1 afio y 2 aflos y § afios Total

{En miles de bolivares constantes al 28 de febrero de 2015)

Pasivo
Cuentas por pagar 392.667.816 - 83.286.222 718.294.785 1.194.248.823
Préstamas hancarios 673.133 33.982.984 - - 34.656.127
Instrumento financiera

Derivade 385,931,660 - 116.360.291 816.472.084 1.118.764.935
Total pasivos financieros 179.272.609 33,982,994 199.646.513 1.334.767.7689 - 2.347.669.885

" 4. Riesgo de capital

Los objetivos de la Compaiia se enfocan en salvaguardar su capacidad para contmuar operando
_ como un negocio en marcha, con el fin de proveer rendimientos a los accicnistas y mantener una
6ptima estructura de capital para reducir los costos de capital. Con la finalidad de mantener y ajustar
la estructura de capital, la Compafiia podria ajustar el monto de los dividendos pagados a los
accionistas, retornar capital a los accionistas o emitir nuevas acciones.
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Al 28 de febrero los indices de endeudamiento son los siguientes:

2015 2014

{En balivares constantes al
28 de febrero de 2015)

Total préstamos bancarios y cuentas por pagar 9.739.555.701 1.561.688.794
Menos: Efective y sus equivalentes (Nota 8) (315.770.850) (184.514.914)
Deuda neta - 9.423,784.851 1.377.173.880
Total patrimonio 1.793.223.553 841.108.581
Total patrimenio mas deuda neta 11.217.008.404 2.218.282.461
Indice de endeudamiento 80.01% 62.08%
4, Estimaciones Contables que Requieren Alto Grado de Juicic de la Gerencia

La Compafia evallia continuamente los juicios utilizados para registrar sus estimados contables, los
cuales son registrados basados en la experiencia acumulada y ofros factores, incluyendo las
expectativas de los eventos futuros considerados razonablemente de acuerdo con las circunstancias.
Cambios futuros en las premisas establecidas por la gerencia podrian afectar significativamente los
valores en libros de activos y pasivos.

‘A continuacion se presenta un resumen de ios estimados contables y juicios significativos realizados
_poria Compaiiia:- -

a) Estimados contables

Valor razonable de Ios instrumentos financieros

E! valor razonable de instrumentos financieros que no cotizan en un mercado active se determina

mediante el uso de técnicas de valoracién. La Compafia utiliza su juicio para seleccionar una

variedad de métodos v hacer hipdlesis que se basan principalmente en las condiciones de mercado

existentes a la fecha de los estados financieros. La Compaiiia ha utilizado el analisis de flujos de

efectivo futuro descontado para determinar el valor razonable de inversiones disponibles para la venta,
-las cuales no se negocian en mercados activos. Dichos analisis incluyen tasas de descuento, margen
. operativo, produccién estimada, entre otros.

La gerencia considera que sus estimados de flujes de caja futuros son razonables; sin embargo,
cambios en los estimados gue resultasen en menores flujos de caja futuros debido a cambios
imprevistos en las premisas de negocio podrian afectar negativamente el valor razonable. Dichos
cambios imprevistos incluyen cambios. en los precios de venta y compra de los productos producidos
por Propilven y Polinter (Ej.: precios del propileno, etileno, polipropileno, polietileno, ete., asi como
cambios macroeconomicos, entre otros).

Si la tasa de descuento utiizada para el anaiisis de los {lujos futuros descontados variase en un 1% de
la utilizada por la gerencia de la Compafiia, el importe en libros de las inversiocnes disponibles para la
venta disminuiria 0 aumentaria unos de Bs 456 miilones.

Si los precios de venta utilizados para el analisis de los fiujos futuros descontados, variase en un 10%
de la utilizada por la gerencia de la Compaiiia, el importe en libros de las inversiones disponibles para
la venta disminuiria o aumentaria unos de Bs 3.728 miliches,

Impuesto sobre la renta diferido ' _ '
La gerencia de la Compaiiia efectla proyecciones de los resultados financieros y fiscales futuros para

evaluar la realizaciéon en el tiempo del impuesto sobre la renta diferido activo. Al 28 de febrero de
2015 y 2014, con base en el historial de pérdidas fiscales y a la naturaleza de las operaciones de la
Compafia, estima que el impuesto sobre la renta diferido activo no serfa recuperable, por lo que no
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registré dicho activo. Al 28 de febrero de 2015 y 2014, el impuesto sobre la renta diferido -activo
determinado por la gerencia es de unos Bs 1.774.994.700 y unos Bs 208.088.971, respectivamente, el
cual se origina principalmente por la diferencia entre la base fiscal y la base contable de las
acumulaciones y provisiones, pérdidas fiscales trasladables y la inversion en Asociada.

Porcentaje de inflacién

Si el porcentaje de inflacidon estimado por la gerencia para los meses de enero y febrero de 2015
variara 1%, el impacto en los estados financieros consolidados seria un aumento del activo de Bs 29
millones, un aumento del pasivo de Bs 6,7 millones, un aumento del patrimonio de Bs 22,3 millones al
28 de febrero de 2015 y una disminucion de la pérdida neta del afio finalizado en dicha fecha de
Bs 9,5 miliones.

b} Juiclo critico

Deterioro en inversiones disponible para la venta

La Compafiia aplica lo establecido en la NIC 39 para determinar cuando alguna inversién disponible
para la venta se encuentra detericrada. Para esta determinacion se requiere del usc del juicio
profesional donde la Compaifiia evalla entre otros factores, la duracion y extensién de cuando el valor
razonable de la inversidn es menor al costo de la misma, asi también, realiza andlisis de la salud
financiera al corto plazo de la inversién, incluyendo factores como industria y resultados financieros,
cambios tecnolégicos y operacionales vy el flujo de caja financiero de la inversion.

5. Inversién en Asociada

Al 28 de febrero de 2015 el saldo de la inversion en la asociada Profalca alcanza unos US$28,8
millones {equivalentes a Bs 1.585 millones en valores constantes al 28 de febrero de 20158). E!
movimiento de la inversion en la asociada Profalca por el afio finalizado el 28 de febrero se presenia a
continuacion:

2615 2014

(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

Inversién en Asociada reconocida al inicio del afio 603.915.989 1.226.958.941

{Pérdida) ganancia por participacion patrimenial (1.117.288.303) 188.823.098
Ajuste por traduccién de {a Asociada 2.203.487.080 {586.744,250)
Dividendos decretados (95.489.822)  {225,121.800)

1.564.644.944  _603.915980

La planta de Propilenc de Falcdn Profalca, C.A. se encuentra ubicada en las adyacencias del
Complejo de Refinacién Paraguana, Estado Falcdn y las facilidades de exportacién se encuentran
ubicadas en el muelle de dicho Complejo. La capacidad de produccion actual de la planta es de unas
160.000 toneladas meétricas anuales (TMA) de propileno grado polimero. El propileno es vendido
mayoritariamente al mercado internacional (Colombia). El ejercicio fiscal de fa Compaiiia finaliza el 31
de diciembre de cada afic. La moneda funcional de Profalca es el délar estadounidense.

Al 28 de febrero de 2014 y 2015, la Compaiiia determind la participacién patrimonial en la asociada
con base en los estados financieros auditados de Profalca al 31 de diciembre de 2014 y 2013, El
ajuste por traduccion de la Asociada al 28 de febrero de 2015 y 2014, contiene los aumentos y/o
disminuciones que la Ascciada ha registrado a través del estado de resultados integrales, asi como el
efecto de la correccion de la actualizacién de la inflacion y de tasas de cambio del saldo de ia
inversion gue mantiene Grupo Zuliano en la Asociada,
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A-continuacion se presenta un resumen de la informacion financiera auditada para los afios finalizados
al 31 de diciembre de 2014 y 2013, de la asociada Profalca, en délares estadounidenses {moneda
funcional de la Asociada) y traducida a bolivares de acuerdo a lo indicado en ka NIC 21 a la tasa de
cambio de Bs 49,9883/US$1 y Bs 6,30/US$1, respectivamente, aplicable a dicha asociada y sobre la
cual la Compafia registra originalmente su participacién patrimonial.

2014 2013 2014 2013

‘ (En U.S. dolares) (En bolivares nominales)
Situacion financiera _
Active no circulante 50.118.113 85.878.501 . 2.505.318.275 541.037.457
Acti\ll{} circulante 26.214 589 70.785.781 1.310.422.742 445.850.418
F’as!vc no circulante (9.750.541) (462.765) {487.412.940) (2.915422)
Pasivo circulante (9.052.196) {13.190.034) {452.504.111) (83.097.227)
Patrimonio neto 07,529,965 143,011,483 2.875.824 966 900,975,226
Resultados
Ventas netas 65.186.654 70.586.515 591.130.681 444 695.045
Costos y gastos (46.819.647)  (43.148.442) (414.420.835)  (271.383.311)
Gastos financieros, netos y otros {8.491.706} (4.153.629) (247.984.847) {26.168.095)
impuestos : (40.056, 362} {4,493 873) (2.002.349.449) (28.311.397)

(Perdida) utilidad neta (26.181.061) 18790671 (2.073.624.250) 118.832.242

A continuacion se detalla el EBITDA de la Asociada al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

2014 2013 2014 2013
{En LU.S. dblares) (En bolivares nominales)
Utilidad {pérdida} antes de impuestos 13.875.302 23.284.444 (71.274.801) 147.143.638
Mas; .
- Gastos financieros, netos 7.677.840 10.474.749 215.106.624 65.987.670
- Depreciacién 2.880,484 2.955.075 28.628.334 18.212.282
‘Tota! EBITDA 24,442,626 36,714,268 172760157  231.343.591

El 10 de abril de 2014 la Asociada decretd un dividendo de Bs 118.832.242 en valores nominales a
sus accionistas (equivalentes a unos Bs 180.939.644 en valores constantes). Por consiguiente, Grupo
Zuliano registré una disminucion de la inversidén en ia Asociada de Bs 59.416.121 en valores
nominales (equivalentes a Bs 95.468.822 en valores constantes), '

Posterior at 31 de diciembre de 2013 y antes del 28 de febrero de 2014, la Asociada decretd y pago
dividendos por Bs 254.763.538 en bolivares nominales a sus accionistas {eguivalentes a uncs
‘Bs 450.243.600 en valores constantes), Por consiguiente, Grupo Zuliano registré una disminucion de
la inversian en la Asociada de Bs 127.381.769 en bolivares nominales (equivalentes a Bs 225.121.800
en valores constantes al 28 de febrero de 2015).

E! 5 de noviembre de 2014 mediante comunicado del Ministerio del Foder Popular de Economia,
Finanzas y Banca Publica, la Asociada obtuvo fa autorizacion para participar como oferente en e
Sistema Cambiario Alternativo de Divisas SICAD 1}, unicamente a través de la Banca Publica, esto en
el marco del articulo N° 2 del Convenio Cambiario N° 27 publicado en marzo de 2014 y del Decreto
con Rango, Valor y Fuerza de Ley del Régimen cambiario y sus llicitos de febrero de 2014. Con base
en esta autorizacion, la Asociada utiizd la tasa de cambio establecida por el SICAD I de
Bs 49,9883/US$1 al del 31 de diciembre de 2014 para valorar los saldos en moneda extranjera y para
traducir sus estados financieros a bolivares. Durante enero y febrero de 2015 la Asociada vendio
divisas mediante la banca publica a la tasa de cambio oficial de SICAD It de Bs 52,10/USS$1.
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“Come se indica en la Nota 23, el 10 de febrero de 2015 el Ejecutivo Nacional y el BCV promulgaron el
Convenio Cambiario N° 33, mediante el cual se establecieron las transacciones en divisas a través del
Sistema Marginal de Divisas (SIMADI). Asimismo, el BCV, mediante Aviso Oficial, inform¢ que a partir
del 12 de febrero de 2015 no se procesaran cotizaciones de compra y venta de divisas en efectivo o
de titulos valores en moneda extranjera a través del SICAD . De acuerdo con informacion
suministrada por la gerencia de la Asociada a la Compariia en relacioén a reuniones sostenidas en el
BCV y sobre la venta de divisas realizadas por la Asociada con posterioridad a la promulgacion del
Convenio Cambiario N° 33 a la tasa de cambio de SICAD I, la gerencia de Grupo Zuliano considera
gue la tasa de cambio a la cual podra la Asociada realizar las divisas provenientes de su operacion al
28.de febrero de 2015 continua siendo Ia tasa de cambio de SICAD LI

En Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada el 19 de junio de 2013, se acordd un
lineamiento para que la Junta Directiva manifieste formalmente el interés de Grupo Zuliano por vender
su participacién en Profalca siempre que se puedan acordar unos términos que reflejen el valor como
empresa en marcha de la Asociada, designande un equipo negociador para dicho proceso. A la
fecha, la Compafila no ha recibido ofertas por parie de potenciales compradores.

Evento posterior ,

En julio de 2015, en Asamblea de Accionistas de la asociada Profalca se aprobd el pago de un
anticipo de dividendos por unos Bs 873 millones, con base en las utilidades lquidas y recaudadas
hasta al 30 de junio de 2015 y con base a las utilidades proyectadas por la Asociada Profalca por el
afio que finalizara al 31 de diciembre 2015. Este anticipo de dividendos fue pagado por la asociada
Profalca a sus accionistas por el equivalente en dolares estadounidenses de US$16.8 millones,
calculados a la tasa de cambio det SICAD I de Bs 52,10/U8$%1. De este pago anticipado de
dividendos, la Compartia recibid US$8,4 millones que equivalen al 50% de su participacion en la
asociada. De este monto, se utdlizaron en agosto de 2015 unos US$6,7 millones para el pago de los
intereses acumulados hasta abrit de 2015, relacionados con ef contrato de participacion, Nota 18,

El 10 de julio de 2015 el BCV mediante comunicado dirigido al Ministerio del Poder Popular de
Pefroleo y Minas; autorizd conjuntamente con el Ministerio de! Poder Popular de Economia y Finanzas
a la asociada Profalca a participar como oferentes en el mercado de divisas SIMADI, de conformidad

. con lo establecido en los Capitutos {l y IV el Convenio Cambiario N° 33, Gnicamente a traves de la
Banca Publica. En la actualidad la tasa de cambio SIMADI se sitta en Bs 199,86/US$1. La gerencia
de la Compafiia se encuentra evaluando los efectos de esta autorizacion sobre el valor de [a inversion
en la asociada a partir de la fecha de esta comunicacion.

8. Inversiones Disponibles para {a Venta

. La Compaiiia tiene participacion accionaria y mantiene inversiones en empresas mixtas del sector
petroquimico donde también son accionistas Petroquimica de Venezuela, S.A. (Pequiven) e
International Petrochemical Helding, Ltd. {IPHL), las cuales son empresas propiedad de la Reptblica
Bolivariana de Venezuela. Al 28 de febrero de 2015 y 2014, las acciones correspondientes a las
inversiones en Poliolefinas Internacionales, C.A. (Polinter) y Polipropileno de Venezuela Propilven,
C.A. (Propilven) se encuentran custodiadas bajo un conirato de fideicomiso en una institucion
financiera nacional. '
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Al 28 de febrero las inversiones disponibles para la venta comprenden lo siguiente:

2018 2014
Valer Vator
segin libros segun libros
{equivalenta Ganancia {equivalents
Ganancia al valor {pérdida) no al valor
Costo ne realizada raycnable) Casio realizada razonable)

{En bolivares constanies al 28 de febrero da 2015)

Participacion en empresas privadas
no financleras

a) tnversidn en Propilven |, 17.8% poseida 950.006.131 5.548.325.816 6.507.331.847 858.006.1314 {16.946.247) 942.059.884
by inversitn en Polinter, 8,13% poseida 400.407.278 7.927,932.202 §.326.339.480 400.407.278 1.030.545.417 1.430.852 695
Total inversiones 1.359.4313.409 13476258 18  14.835671.427 1.350.413.409 1013598170 2373 012 578

El movimiento de las inversiones al 28 de febrero comprende [o siguiente:

Polinter Propilven Total
{En bolivares constantes af 28 de febrero de 2015)

Saldo al 28 de febrero de 2613 715.009.542 865.055.622 1.580.065.164
Ganancia no realizada 715.943.153 77.004.262 792.947.415
Saldo al 28 de febrero de 2014 1.430.852.695 942.059.884 2.373.012.579
Ganancia no realizada 6.897.386.785 5.565.272.063 12.462 658.848
Saldo al 28 de febrero de 2015 8.328.336.480 §.507.331.947 14.835.671.427

'Ei valor razonable de los titulos de pafrimonio de Polinter y Propilven al 28 de febrero de 2015, los
cuales. no son cotizades en mercados puablicos, se determiné con base en flujos de caja libre
descontados, utilizando una tasa de descuenio (antes de impuesto) del 19,96% para Polinter, y
29,62% para Propilven {17,60% para Polinter y 16,81% para Propilven en el 2014). Dicho valor
razonable fue determinado por expertos independientes y posteriormente aprobados por la Comparia.

El flujo de caja libre es la ganancia operativa antes de impuestos, depreciacicnes y amortizaciones
(EBITDA) generado por las aperaciones, que sirve para cubrir cualquier compromiso con los
acreedores de deuda (principal e intereses) y pagar eventuales dividendos a los accionistas. E flujo
de caja libre incluye inversiones en activos fijos y las necesidades de efectivo en el corto plazo.

Para la determinacion de la tasa de descuento se empled la metodologia del Capital Asset Pricing
Model (CAPM). El Incremento de la tasa de descuento utilizada por los expertos independientes ai 28
de febrero de 2015 con respecto a las tasas de descuento utilizadas a la misma fecha del 2014, es
originado principalmente por el aumento de la evaluacion de riesgo. Los expertos que realizaron la
valoracion de Polinter utilizaron el riesgo pais emitido por Standard & Poors y a su vez los expertos
que determinaron el valor razonable de Propiiven utilizaron el riesgo pais medido a través dei
indicador EMBI+.

Poliolefinas internacionales, C.A. {Polinter}

Operaciones e informacion financiera y supuestos mas significativos (No auditada)

Las plantas de Polinter est4n ubicadas en el Complejo Petroquimico Ana Maria Campos, Municipio
Miranda, Estado Zulia, con una capacidad de produccién de 160.000, 80.00¢ y 190.000 toneladas
métricas anuales (TMA) de polietileno de alta, baja densidad y resinas de polietileno lineal,
respectivamente. En las proyecciones para determinar el valor razonable se considerd la importacion
de polietileno hasta el 2017 hasta tanto se normalice el suministro de materia prima nacional {etileno)
a partir del 2018. Los productos terminados son vendidos en el mercado nacional.
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Las proyecciones fueron realizadas para los proximos 10 afios (2015 - 20258) y se calculd un valor
terminal de 5 afios adicionales (2026 - 2030). Se proyectd un margen basice de rentabilidad de
aproximadamente 33% hasta 2017, a partir del 2018 se estima una reduccién paulatina del margen
basico debido a un decrecimiento de los precios promedios del Polietileno y un aumento de los costos
de etileno.

- Polipropileno de Venezuela Propilven, S.A. (Propilven)

Operaciones, informacion financiera y supuestos mas significativos

La planta de Propilven se encuentra ubicada en el Complejo Petroquimico Ana Marfa Campos,
Municipio Miranda, Estado Zulia, con una capacidad de produccion de 144.000 toneladas métricas
anuales (TMA), de polipropiteno y derivados; sin embargo, se estimd para el calculo del valor
razonable un porcentaje de utilizacion que varia enfre 83% y 87%, con parada de planta cada tres
afios, se estima la proxima para el 2017, Dichos productos son vendidos unicamente en el mercado
nacional. Para el 2015 y en adelante se estima que no se realicen importaciones de poliprapileno
para la reventa,

Las proyecciones fueron realizadas para los préximos 10 afios (2015 - 2025), y se prayectaron
margenes de rentabilidad de aproximadamente 18%.

Ingresos por dividendos

Propilven
Durante los afios finalizados el 28 de febrero de 2015 y 2014, no hubo decreto de dividendos por parte

de los accionistas de Propilven y Polinter, por consiguiente no hubo ingresos por este concepto
durante _dichos afios.

Al'28 de febrero de 2015 se encuentran pendientes de cobro los dividendos decretados por Propilven
en febrero de 2013 presentados en el balance general de la Compa#fiia por Bs 5.340.000,

7. Depdsitos Otorgados en Garantia

Los depdsitos otorgados en garantia al 28 de febrero comprenden lo siguiente:

015 2014

(En bolivares constantes al
28de febrero de 2015)

Mercantil Commercebank . 56.538.250 417.510
TICCs otorgados en garantia de préstamo 7.109.537 -
Otros . 48.626

£63.696.413 o 417,810

Al 28 de febrero de 2015 la Compafiia mantiene un certificado de depoésito por US$300.000 en
Mercantil Commercebank como garantia del préstamo de US$1.365.000 con el Mercantil Bank
Curazao, Nota 16.

Al 28 de febrero de 2015 la Compafiia mantiene depésitos otorgados al Mercantil. Commercebank por
US$%20.000, equivalentes a Bs 3.532.400 (US$20.000 al 28 de febrero de 2014, equivalenles a
Bs 417.510) como garantia de las obligaciones contraidas por el uso de la tarjeta de credito
corporativa.

Adicionaimente, la Compafia otorgé titulos de interés de capital cubierto (TICC) por un valor de
Bs 7.109.537 a la tasa de cambio oficial de Bs 6,3/US%1 (equivalentes a US$1.128.498) coma garantia
de un préstamo recibido de unos de los accionistas.
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8. - Instrumentos Financieros por Categoria

Los instrumentos financieros por categoria al 28 de febrero estan representados por:

Al valor razenable con Préstamas y

Activos financigos

cambios en el resulfado cuantas por cobrar disponibles para ia vanta Total
018 2014 2045 2014 2016 2014 2015 2014
{En bolivares constantes al 28 de febrero de 2015)

Activos
Inversiones negociables 39.570.082 26.640 411 - - 39.570.092 26.640.411
Depdsitos clorgados en garantia - - B3.686.413 417.510 63696413 417 510
Cuentas por cobrar - 5558174 2.729.525 - - 5588174 2798525
Inversiones disponbles parafa venta - - - 14835671427 2373.012.579 14.835.671.427 2.373.012.579
Efective y sus equivalentes - - 318770850 184514914 - - 315770850 184514914

33570002 26840411 085065457 167.731.949 14835671427 2373.012578 15.260306.056 2.587.384.939

Pasivo financiero

Pasivos financlaros

al valor razonable 4l costo amortizado Total
2015 2014 2045 2014 2015 2014
{En bolivares constantes al 28 de febrero de 2015)
Fasivos .
Préstamos bancarios 241.086.300 32.636.729 241.086.300 32.636724
Cuantas por pagar - - 9.019.389.401 924, 330,793 9.019,389.401 924,330.783
Instrumanto financiero derivado 479.080.000 £04.721 272 - - 479.080.000 604721272
479080000 504 721,212 $.260.475.701 956.967.522  2.739.555.701 A561.686.794

9.  Estimacién del Valor Razonable

La Compama se mantiene como accionista privado en el sector petroguimico en Venezuela, y SUS
inversiones se concentran en empresas con un aito contenido de componente nacional de materia
prima. Mediante el uso de expertos independientes, la gerencia de la Compaiiia revisa anualmente la
valoracion del estado de los negocios de Propilven y Polinter con la finalidad de determinar el valor de
- mercado de sus inversiones. A continuacion se resumen los valores razonables de las inversiones,

que mantiene fa Compaiiia al 28 de febrero de 2015 y 2014:

Valor razonable de
la empresa (MUSD)

Al 28 de febrero de 2015

Potinter ' 580
Propilven 207

8.13%
17,8%

Participacién
accionaria

Valor razonable
con base al valor
accionario {(MUSD)

Al 28 de febreio de 2014

Valor razonable
con base al valor
accionario (MUSD)

47 69
37 45

‘La Compaifiia clasifica sus instrumentos financieros presentados al valor razonabie en el balance
general consolidado de acuerdo con los siguientes niveles jerarquicos para la medicién def valor

razonable:

- Nivel 1, Precios publicades {no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos,

- Nivel 2, Otras referencias a los precios publicados inciuidos en el nivel 1 que sean cbservables para
los activos o pasivos, sea directamente (precio) o indirectamente (derivado del precio),

- Nivel 3, Referencias para los activos o pasivos que no posean un mercado activo disponible,

29



Grupo Zuliano, C.A. y su Subsidiaria
Notas a los Estados Financieros Consolidados
28 de febrero de 2015 y 2014

10.

11.

Al 28 de febrero los instrumentos financieros medidos at valor razonable se clasifican a continuacién:

Nivel1_ Nivel 3 Total
2015 2014 2015 2014 2015 2014
{En bolivares constantes at 28 de febrero de 2015)

Activos

inversiones disponibles

para la venta - 14.835.671.427 2.373.012.579 14.835.671.427  2.373.012.579
Inversiones negoeciables 39,570,092 26.640.411 - - 39.570.092 26.640.411

39.570.092 26640411 14.835.671.427 2.373.012.573 14.875241.519  2.399.652.990

El valor razonable de los instrumentos financieros clasificados como nivel 1, fue determinado por
transacciones de mercado reciente de compra de la inversion. El valor razonable de los instrumentos
financieros clasificados como nivel 3, se determiné con base en los flujos de caia proyectados
descontados, Nota 6.

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar at 28 de febrerc comprenden lo siguiente:

2015 2014

{En bolivares constantes ai
28 de febrero de 2015)

Intereses por cobrar (Nota 11) 3.354.956 841.549
Cuentas por cobrar empleados 2.070.858 1.723.052
Gastos prepagados 96.335 50.608
Otras ' 76.025 184.316

5og8t74 2709505

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, las cuentas por cobrar empleades, corresponden a préstames
personales otorgados a empleados con vencimiento inferior a los doce meses.

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, las cuentas por cobrar tienen vencimiento inferior a ios doce meses,
por lo que la gerencia considera que estos saldes se encuentran presentados a su valor razonable.

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, los intereses por cobrar corresponden a los intereses de los bonos
TICC y del Bone Global, Nota 11.

Inversiones Negociables

Las inversiones negociables al 28 de febrero comprenden lo siguiente:

2015 2014
(En bolivares constantes af
28 de febrero de 2015)
Bone global 2016 : 32.460.548 -
Titulos de interés y capital cubierto (TICCs} : 7.109.544 26.640.411

39,670.092  26.640.411

. En febrero de 2015 la Compaiiia adquirid un Bono Global con vencimiente al 2026 por un valor de

US$183.788. El valor nominal de dicho bono es de US$435.000. Al 28 de febrero de 2015 el valor de
mercado de este Bono es del 42,25% por lo que e valor en libros a dicha fecha es de US$183.788
(equivalentes a Bs 32.460.548). Este Bono genera un page del 11,75% anual sobre el valor nominal y
durante el afo finalizado al 28 de febrero de 2015 genero intereses de US$2.556 (equivalentes a
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Bs 451.374) los cuales se incluyen en el estado consolidado de resultados integrales en el rubro de
Ingresos financieros, Nota 22.

Adicionalmente, al 28 de febrero de 2015 la Comparia mantiene dos titulos de interés y capital
cubierto (TICCs) con valores nominales de Bs 1.741.944, a la tasa de cambio oficial de Bs 6,30US$1
{equivalentes a US$276.499) con vencimiento en marzo de 2015 y Bs 5.367.600 {equivalentes a
U53$852.000) con vencimiento en marzo de 2019, con un valor de mercado de! 100,00% ambos titulos,
y un rendimiento anual del 7,13% y 5,25%, respectivamente. Dichos TICCs fueron entregados al
Banco Occidental de Descuento y al Banco Provincial, para su custodia, respectivamente. Durante el
afo finalizado el 28 de febrero de 2015 estos TICCs devengarcn intereses equivalentes a Bs 364.287,
de los cuales Bs 170.258 estén pendientes de cohro,

Al 28 de febrero de 2014 la Compafila mantenia titulos de interés y capital cubierto (FICCs) con
valores nominales de Bs 21.860.039 en valores constantes, con vencimiento en marzo de 2019 y con
un valor de mercado del 106,01% (equivalentes ambos titulos a US$1.852.000) y un rendimiento anual
del 5,25%. Dichos TICCs fueron entregados al Banco Occidental de Descuento y al Banco Provincial,
para su custodia.

Adicionalmente, el 28 de febrero de 2014 la Compadiia mantiene un titulo de interés y capital cubierto
{T1CCs} con un valor nominal de Bs 4.780.372 en valores constantes a un valor nominal del 106,01%
{equivalente a US$404,997), adquirido en diciembre de 2011, con un valor del cupdn del 7,13% anual

_y con vencimiento en 2015,

-Durante el afio finalizado el 28 de febrero de 2014 ia Compaitia devengd intereses provenientes de los
~ titulos negociables por unos Bs 1.747.407, los cuales se incluyen en los Ingresos financieros, Nota 22.

Al 28 de febrero de 2015 ia Compafia reconccio en los resultados en el rubro de Gastos financieros,
una pérdida en fa valorizacién de titulos valores por uncs Bs 854.994 (una ganancia de Bs 699.091 en
el rubro de Ingresos financieros en el 2014).

Efectivo y sus Equivalentes

- El efectivo y sus equivalentes al 28 de febrero comprenden lo siguiente:

2015 2044

(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

Efectivo :

En caja moneda nacicnal 6,000 10.604
En caja moneda extranjera {Nota 23) ' - 20.854
En bancos moneda nacionai 304.708.724  182.846.761
En bancos moneda extranjera {Nota 23) . 11.033.368 1.399.900
Inversiones en fideicomisos - 22758 236,795

215.770.860 184514914
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A (Efectuado por Standard & Poors)

. La calidad crediticia del efectivo en bancos al 28 de febrero, efectuada por calificadoras de riesgos

externos comprende:

2015 2014

(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

- 613.720
B+(Efectuado por Fitch Rating) 11.033.333 -
B-{(Efectuado por Fitch Rating) = 183.580.342
Ci{Efectuado por Fitch Rating) 300.174.619 -
Sin informacion de calificadora 4.556.881 275,394

215764833 184 483.456

Patrimonio

- Capital social

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, el capital social nominal y legal de la Compania esta representado
por 12:125.562 acciones comunes, con un valor nominal de Bs 1 cada una de ellas, pagado en su
totalidad y distribuido entre 1.293 accionistas.

Los principales accionistas al 28 de febrero de 2015 y 2014 son:

2015 2014
Namero de Porcentajede NOmerode  Porcentaje de
acciones participacién acciones participacion
~ Publico general en custodia de la Caja Venezolana de

Valores (C.V.V.) 7.315.700 60,4% 7.311.508 60,3%
inversiones Polar, S.A. 1.252.416 10,3% 1.252.416 10,3%
nversiones Caslofi, C A 1.475.600 9.7% 1.175.600 9,7%
International Petrochemical Holding, Ltd. (IPHL) 825.000 6,8% 825.000 6,8%
QOtros 1.556.846 12,8% 1.561.037 12,9%
12.125.562 100% 12.125.562 -100%

Al 28 de febrero de 20156 y 2014, el nimero promedio de acciones en circulacion es de 12.125.562.

En acta de Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada el 19 de junio de 2013 se aprobd un
aumento de capital de hasta Bs 12.125562, mediante la emision de hasta 12.125.562 nuevas
acciones con un valor nominal de Bs 1 por accién, mas una prima por cada accion, elevandose de
esta manera el capital social de fa Compariia a un total de hasta Bs 24.251.124, y se autorizo a la
Junta Directiva de la Compafiia para que determine la cantidad final de acciones a ser emitidas en
funcién del nimero de acciones que sean efectivamente colocadas, asi como fijar {a prima por emisién
de las nuevas acciones y las formas de pago, considerando las necesidades de financiamiento de la
Compafiia para atender las obligaciones contraidas por la compra del 35% de la participacion
accionaria en Profalca (Notas 5y 18). Al 28 de febrero de 2015 estas acciones no han sido emitidas.

En octubre de 2014 la Superintendencia Nacional de Valores (SNV) autorizé la inscripcion en el
Registro Nacional de Valores la oferta publica de hasta 12.125.562 acciones comunes nominativas,
con un ‘valor nominal de Bs 1 cada una, por un monto de hasta Bs 12.125.562, eximiendo a la
Compaiiia de la elaboracién de un prospecto.

Evento posterior

El 18 de abril de 2015 se completé ia suscripcion de la totalidad de las 12.125.562 nuevas acciones.
Como resultade, la Compafiia recibié aportes en efectivo por unos Bs 1.549 millones, de los cuales
Bs 1.048 millones, se utilizaron en april de 2015 para el pago de intereses refacionados con el contrato
de participacion de acuerdo con la enmienda firmada por el participante maycritario, Nota 18.
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-Intercambio de acciones

En Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 17 de marzo de 2006 se aprobd la firma del
Memorando de Entendimiento para la reestructuracion accionaria de la Compafiia. La primera fase
acordada en el Memorando de Entendimiento, la cual centempla la reestructuracion accionaria de la
Comparila mediante la redenciéon de las acciones en poder de IPHL, dentro de un esquema ds
permuta quedd culminada, habiendo completade IPHL los requisitos formales pendientes ante el
agente de {raspaso.

Adicionalmente, en la segunda fase del Memorando de Entendimiento, se acordd que de mutuo
acuerdo entre la Compafiia, Pequiven e IPHL, sera seleccionada la o las empresa(s) mixta(s)
petroquimica(s) donde sean accionistas, con la finalidad de celebrar un contrato adicional de permuta
en virtud del cual Grupo Zuliano transfiera a Pequiven o IPHL, segln corresponda, 5.277.479 acciones
remanentes, del capital social de Polinter, con un valor nominal de Bs 1 cada una, y en
ceontraprestacion la Compafiia reciba un numero de acciones equivalente al vaior de las entregadas
correspondientes al capital social de la o las empresa(s) mixta(s) petroquimica(s) que sea(n)
seleccionada(s). En Acta de Junta Directiva de fecha 17 de abril de 2008 se aprobd celebrar un
acuerdo de extension del plazo previsto en la clausula novena del Memorando de Entendimiento 2
por consiguiente la vigencia del mismo, a partir deif dia 4 de noviembre de 2006 y hasia el dia 31 de
~mayo de 2008. El 7 mayo de 2009 la Compariia present a las autoridades de Pequiven un nuevo
esguema de negociacion en el cual es necesario revisar algunos de los supuestos originales incluidos
en el Memorando de Entendimiento. En julio de 2010 la Compaiiia, Pequiven, Poiinter e 1PHL
firmaron un segundo acuerdo para la extension de este memorando, desde el 1 de junio de 2009
hasta el 31 de diciembre de 2010; en aras de poder cumplir, ejecutar, perfeccionar y en definitiva
completar las operaciones, transacciones y negocios previstos y acordados en las clausulas sexta,
septima y octava del Memorando de Entendimiento para la reestructuraciéon accionaria de la
Compariia y la redencion parcial de la participacion del accionista IPHL. En abril de 2011, Pequiven
emitic un comunicado a la Compafia indicando su disposicidn para continuar con dichas .
negociaciones, en donde a) la Compafifa cederia su participacion accionaria en Polinter con un precio
estimado de US$29 millones, b) IPHL cederia su participacion accionaria en ta Compaiiia con un valor
estimado en US$11,5 millones y ¢} Pequiven pagaria a la Compaiia la diferencia en las operaciones
antes indicadas.

En fecha 24 de octubre de 2012 Peguiven emitié un comunicado donde sefiala que dicho memorando
ha vencido. A la fecha, la Compaiiia se encuentra evaluando y realizado gestiones con el fin de
reanudar las negociaciones con Pequiven con el proposito de concluir fas transacciones relacionadas
con este memorando en condiciones que sean del interés para todas las partes.

Prima por emision en acciones

En mayo de 2011 ta Compafia aumentd su capital social en Bs 8.000.000 (en valores nominales)
representado por 8.000.000 de acciones comunes con un valor nominal de Bs 1 a través de un
prospecto de oferta publica aprobado por la SNV. El precio final de la oferta fue de Bs 10 por accion,
originando una prima de colocacion de las acciones de Bs 283 miliones (Bs 72 millones en valores

nominales).

Decreto de dividendos _
ta Compalfiia decreta sus dividendos de acuerdo a las utilidades liquidas y recaudadas, vy el pago es

efectuado basado en las disponibilidades de sus flujos de caja.

CAl .28 dé febrero de 2015 y 2014, existen dividendos decretados en 2013 pendientes de pago de
Bs 1.384.632 y Bs 23.354.143, respectivamente, y se presentan en el balance general consolidado en

el rubro de Dividendos por pagar.
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14.

Déficit acumulado

Al 28 de febrero de 2015 el déficit acumulado es de unos Bs 9.163 millones {Bs 774 millones al 28 de
febrero de 2014). la gerencia con base a la opinion de sus asesores legales considera que la
Compariia no se encuentra en ninguno de los supuestos previstos en el articulo 264 del Codigo de
Comercio. La Compafifa junio con sus asesores legales se encuentra en proceso de evaluacion de
las opciones de acuerdo a la Ley para subsanar el deficit acumulado.

Reserva legal
El Cadigo de Comercio Venezolano establece el apartado de un 5% de las ganancias netas de la
Compafia para establecer la reserva legal, hasta que ésta alcance por lo menos un 10% del capital

- social; esta reserva no podra distribuirse como dividendos.

Administracion’

La administracién de la Compadia esta a cargo de una Junta Directiva integrada por cinco miembros
principales y sus respectivos suplentes quienes podran ser o no accionistas de la Sociedad, y seran
nombrados por la Asamblea Ordinaria de Accionistas. Los miembros de la Junta Directiva elegiran
cada dos afios al Presidente.

Impuestos

Impuesto sobre la renta (ISLR)
El ejercicic fiscal de la Compafia finaliza el (ltimo dia de febrero de cada aflo. La ley de impuesto

" sobre la renta grava los enriquecimientos anuales, netos y disponibles obtenidos en dinero ¢ en

especie, sea que la causa 0 la fuente de ingresos esté situada dentro del pais o fuera de él
Asimismo, se establece el ajuste regular por inflacidn de activos y pasives no monetarios y del
patrimonio.

La Ley de Impuesto sobre la Renta permite utilizar pérdidas fiscales por los tres afios siguientes para
reducir la renta gravable del afo, hasta el 25% del enriquecimiento obtenido en cada ejercicio fiscal.
Asimismo, las pérdidas netas por inflacién no compensadas en su afio de origen, no podran ser
trasladadas para los ejercicios fiscales futuros.

Por el afo finalizado el 28 de febrero de 2015 la Compafiia incurrié en una pérdida fiscal de
Bs 4.439.520.651 (un enriquecimiento fiscal de Bs 8.522.257 en valores constantes por el afio
finalizado el 28 de febrero de 2014, el cual fue totalmente compensado con pérdidas fiscales de aftos
anteriores). Adicionalmente, al 28 de febrero de 2014 la Compafiia determind un gasto de impuesto
sobre la renta de Bs 22.353.129, por los dividendos recibidos de fa inversion en Profalca en virtud de
gue la renta neta fiscal gravada en Profalca fue inferior al monto de los dividendos decretados por
dicha entidad. [Este impuesto fue descontado directamente por Profalca al momento del pago del

_ dividendo.

Al 28 de febrero de 2015 la Compafiia mantiene pérdidas fiscales por unos Bs 4.445.158.298, de las
cuales Bs 4.439.520.651 pueden ser trasladables hasta el 2018 y Bs 5.837.647 hasta el 2016.

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, la gerencia de la Compafila determind un impuesto sobre la renta
diferido activo por Bs 1.774.994.700 y unos Bs 208.088.971, respectivamente, el cual se origina
principalmente por fa diferencia entre la base fiscal y la base contable de las acumulaciones y
provisiones y las pérdidas fiscales trasiadables. lLa Gerencia con base en et historial de pérdidas
fiscales incurridas y a que no estima generar ganancias fiscales gravables futuras, considera que el

“impuesto sobre la renta diferide activo no sera recuperable, por o que no registré dicho activo en los

estados financieros consolidados al 28 de febrero de 2015 y 2014,
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Ei (gasto) beneficio de impuesto del afc comprende lo siguiente:

Impuesto sobre la renta
Corriente
Diferido

2015

2014

(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

437 486.663

(22.353.129)
(18.996.565)

437.486.663

(41,349 695)

Las principales diferencias entre el monto de impuesto sobre la renta calcutado con base en ia
alicuota impositiva del 34% v la alfcuota impasitiva efectiva para los afios finalizados al 28 de febrero

se resumen a continuacion:

‘Pérdida anies de impuesios

Beneficio calculado a |z tasa impositiva aplicable (34%)

Efecto del ajuste por inflacion para fines fiscales y conciliacion de
ta utifidad financiera y fiscal

Partidas no deducibles netas

Pérdida fiscal trasladable

Diferencia entre la base fiscat y la base contable de la inversién
en la Asociada

Beneficio (gasto) de impuesto del afio

Tasa efectiva -

Impuesto sobre la renta diferido

2015

2014

{En holivares constantes al
28 de febrero de 2015}

(9.247.284.762)

(141.260.809)

3.144.076.818

48.028.709

282.635.434 (166.237.873)
(1.917.275.232} 76.859.469
{1.509.437.021) -

437 486,663 -
_437.486.663  (41.349.635)

4,33% {29.27%)

Los componentes del impuesto sobre la renta diferido al 28 de febrero comprenden lo siguiente:

impuesto sobre Ia renta diferido pasivo
Diferencia en Ia base fiscal y contable de las inversiones disponibles para la venta
Diferencia entre fa base fiscaf y la contable de 1a inversién en la Asociada

Impuesto sobre la renta diferido pasive
A ser liberado en un periodo mayer a 12 meses

20156

2014

{En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

(5.007.440.740)
(229,442,186}

(769.836.732)

{£.236.582 926}

(5.236.582.926)

£l movimiento del impuesto sobre la renta diferido pasivo al 28 de febrero es el siguiente:

Inversiones
disponibles
para la venta

Inversion en

Asociada

(£69.836.737)

(769.836.732)

Total

(En bolivares constanies al 28 de febrero de 2015}

Al 1 de marzo de 2013

{Cargo) crédito a otros resultados infegraies
Crédito en el estado de resultados consolidade -

Al 28 de febrero de 2014

{(Cargo) crédito a otros resultados infegrales
Crédito en el estado de resultados consolidado -

Al 28 de febrero de 2615
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{493.650.319) (98.239.720) (591.890.039)
{276.186.413) 117.236.286 {158.950.127)
{18.996,566) (18.996.566}

(763.636.732) - {769.836.732)
(4.237.304.008) (666.928.849)  (4.904.232 857}
437.486 663 437.486.663

(5.007,140.740) (222.442.186)  {£.236.582.926)
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Reforma a la Ley de Impuesto sobre la Renta

E{ 18 de noviembre de 2014, en la Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.152, se publica el Decreto con
Rango, Valor y Fuerza de Ley de Reforma de fa Ley que establece el Impuesto sobre la Renta;
vigente desde la fecha de su publicacion, pero aplicable a los ejercicios fiscales que se inicien
después de su vigencia (1t de enero de 2015). '

Los principales cambios de la nueva Ley se refieren a la eliminacion de la exencion para las
cocperativas e instituciones sin fines de lucro; la deducibilidad de las pérdidas de bienes solo cuando
correspondan a activos fijos destinados a la produccién de la renta, originadas por caso fortuito o
fuerza mayor; exclusion del sistema de ajuste por inflacion a las instituciones financieras, empresas de
seguro y reaseguro; se mantiene el traslado de pérdidas de explotacion por tres anos, pero sdlo hasta
el 25% del enriquecimiento obtenido en cada ejercicio y las derivadas del ajuste por inflacién no
podran ser trasladadas para periodos futures.

Régimen de transparencia fiscal internacional
De acuerdo con esta normativa del régimen de Transparencia Fiscal Internacional, los contribuyentes
sujetos al impuesto sobre la renta que posean inversiones ubicadas en jurisdicciones de baja
“imposicion fiscal, deberan gravar los ingresos derivados de estas inversiones en la proporcion de la
participacion directa o indirecta que tenga el contribuyente, siempre que no se hayan gravado con
anterioridad. Asimismo, establece la obligacién de presentar una declaracion informativa sobre las
inversiones que durante el ejercicio hayan realizado o mantengan en jurisdicciones de baja imposicicn
fiscal, acompafiando los estados de cuenta por depésitos, inversiones, ahorros o cualquier otro
documento que respalde la inversién.

En abrit de 2010 se publico la Providencia N° SNAT/2010/0023, mediante la cual se regula la
presentacion de la declaracién informativa de las inversiones efectuadas o mantenidas en
jurisdicciones de baja imposicion fiscal.

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, la Compafia mantiene inversiones en jurisdicciones de baja
imposicién fiscal. Durante el 2015 y 2014, la Compafiia presentd una declaracion informativa de
acuerde a los formatos y especificaciones establecidas por la Administracién Tributaria para reportar
las inversiones que ha realizado en paises considerados como jurisdicciones de baja imposicién fiscal
y dar cumplimento al deber establecido por este concepto; indicandose que la inversion mantenida en
IPL para los ejercicios fiscales finalizados el 28 de febrero de 2015. y 2014, sdlo han presentado
movimientos en el estado de resultados y se reportan pérdidas fiscaies, las cuales fueron incluidas en
la declaracidn definitiva de rentas.

impuesto al dividendo

Los dividendos decretados por empresas venezolanas, originados por: (i} las utilidades netas (no
exentas ni exoneradas) aprobadas en asamblea de accicnistas; (ii) que excedan la renta neta fiscal
gravada, determinada de conformidad con la ley de impuesto sobre ia renta; estaran gravados con el
impuesto al dividendo al momento del pago ¢ abono en cuenta. Dichos dividendos estaran sujetos a
una tasa proporcional del 34%. El impuesto esta sujeto a retencién total en el memento del pago o
abono en cuenta. Los dividendos en acciones estan sujefos a un anticipo equivalente al uno por
ciento (1%) sobre el valor total del dividendo decretado.
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18.

16.

Cuentas por Pagar

Las cuentas por pagar al 28 de febrero comprenden [o siguiente;

2015 2014
(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015}
Accionistas, directores y relacionadas (Nota 18) 9.019.389.401 824.330.793
9.019.289.401 924,330.793
Menos porcion a largo plazo ) (5.585.607.500) (555.241.478}
Total corto plazo 3.433.781.901 269.089.315
Préstamos Bancarios
El saldo de los préstamos bancarios al 28 de febrero comprende lo siguiente:
2015 2014

(En bofivares constantes al
28 de febrero de 2015)

Mercantit Bank Curazao 241086300 32.636.729

A continuacion se presenta un resumen de los préstamos al 28 de febrero de 2015 y 2014;

Mercantil Bank Curazao

En agosto de 2012 la Compafila contraté un préstamo con el Mercantit Bank Curazao por
US$2.000.000, con vencimiento original en mayo de 2013, renovado hasta noviembre de 2014 y
posteriormente hasta octubre de 2015, el cual causa intereses al 8,25% anual. Al 28 de febrero de
2015 han sido pagados US$635.000 de capital y el gasto por interés por este préstamo por el periodo
finalizado el 28 de febrero de 2015 alcanzé unos US$118.000 {equivalentes a unos Bs 9.025.545 en
bolivares constantes), el cual se presenta en el rubro de Gastos financieros (Nota 22). Al 28 de
febrero de 2015 el capital pendiente de pago es de US$1.365.000 equivalentes a Bs 241.086.300
(US$1.565.000 al 28 de febrero de 2014, equivalentes a Bs 32.636.729 en valores constantes).

Al 28 de febrero de 2015 los intereses acumulados por pagar alcanzan unos US$37.538, equivalentes
a Bs 6.620.873 (US$10.000 al 28 de febrero de 2014 equivalentes a Bs 201.610), los cuales se
incluyen en el balance general consolidado en el rubro de Otros en Acumulaciones y ofros pasivos,
Nota 17.

El valor razonable de los préstamos contratados al 28 de febrero de 2015 y 2014, es equivalente a su
valor en libros, ias tasas de interés para los préstamos se aproximan a las tasas de mercado.

Evento posterior

En fecha 30 de septiembre de 2015 la Compatiia pagé la totalidad de este préstamo, incluyendo los
intereses generados hasta dicha fecha.
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El movimiento de los préstamos bancarios al 28 de febrero de 2015 y 2014, comprende lo siguiente:

Saldo al 1 de marzo de 2013
Nuevos préstamos

Pagos

Efecto de devaluacién

Efecto ajuste por inflacion

Saldo al 28 de febrero de 2014

- Pagos
Efecto de devaluacién
Efecto ajuste por inflacién

Satdo al 28 de febrero de 2015

17. Acumulaciones y Otros Pasivos

Banco Mercantil
Provincial, S.A. Bank Curazao Total

(En bolivares constantes al 28 de febrero de 2015)

Las acumulaciones v otros pasivos al 28 de febrero comprenden lo siguiente:

Retenciones de impuesto sobre la renta

Intereses por pagar de préstamos bancarios (Nota 16}

Participacidn directores (Nota 18)
Beneficios laborales

Retenciones y aportes laborales
Oiras

8.342.540 31.534,800 39.877.340
4.064.790 - 4.064.790
{9.366.690) (9.071.551) (18.438.241)
- 15.212.035 15.212.035
(3.040.640) (5.038.555) 8.079.195
- 32.636.729 32.636.729

- (9.995.700) (8.995.700)

- 232 615.000 232.615.000

- (14.169.729) (14.169.729)

- 241.086.300 241.086.300

2015 2014

(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

74.104.950 -
6.629.873 . 201610
38.000 1.740.780
70.163 . 180,949
69.588 67.518

5878638  °__871.059
86.791.212 2061916

El pasivo por retenciones de impuesto sobre la renta corresponde al 3% sobre los intereses
acumulados causados por el contrato de participacidn, que de acuerdo con el contrato en
participacion, es asumido con un gasto financiero por la Companila.

18. Saidos y Transacciones con Accionistas, Directores y Relacionadas

La Compafia forma parte de un grupo de empresas relacionadas y mantiene saldos y efectlia
~ transacciones importantes con accionistas y relacionadas y sus efectos se incluyen en los resultados
consolidados y en su situacion financiera consolidada.

Los saldos con accionistas y personas naturales refacionadas con la Compaiiia y sus directores al 28

de febrero comprenden o siguiente:

Préstamo del contrato de participacion
Intereses por pagar del contrato de participacion
" Aportes recibidos de los accionistas

Intereses de mora del contrate de participacién

Pagaré por pagar a un accionista

Otras

2015 2014

{En bolivarés constantes al
28 de febrero de 2015)

6.270.010.000 740.321.970
2.460.558.493 179.829.884
213.204.517 -
38.187.561 -
35.324.000 4.178.939
1.103.83¢ -
9.019.385.401 924.330.793
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Contrato de participacion

En abril de 2012 la subsidiaria International Pefrochemical, Lid. (IPL) firmd un contrato de participacion
con unas personas relacionadas de la Compania y sus directores (aportantes o participantes}, en
donde los aportantes otorgaron en calidad de préstamo a la subsidiaria unos US$35.500.000
(equivalentes a unos Bs 6.270.010.000) para financiar la compra de las acciones tipo “B" de Propilenc
de Falcon Profalca, C.A., Nota 5.

El contrato de participacion establece que las confribuciones recibidas por IPL seran reembolsadas a
los ‘participantes en tres cuotas de la siguiente forma: las dos primeras equivalentes al 25% cada una
del aporte con vencimiento el 30 de abril de 2014 y 30 de abril de 2016, y la Gitima cuota equivalente
al 50% del aporte con vencimiento el 30 de abrii de 2018. Asimismo, el contrato de participacion
establece que IPL pagara un interés anual del 15% sobre el saldo de las contribuciones no
reembolsadas, pagaderos anualmente en abril de cada afio, iniciando en abril de 2013 y finalizando en
abril de 2018; asi como también, un interés de mora anual del 3% sobre el saldo las contribuciones e
intereses no reembolsados en las fechas a las que hace referencia el contrato en sus clausulas.

Adicionalmente, en abril de 2012, Grupo Zuliano firmé un contrato con su subsidiaria, en donde la
subsidiaria otorga un préstamo por US$35.500.0C0 para que la Companiia realice la compra de las
acciones tipo "B" de Profalca. El préstamo genera intereses a la tasa del 15% anual.

Durante el afio finalizado al 28 de febrero de 2015 la Coempadia reconocié un gasto por interés con
respecto a estas contribuciones de unos US$5,5 millones {incluye intereses de mora por US$221.875)

- equivalentes a Bs 422.796.378 (US$$5,3 millones durante el afo finalizado el 28 de febrero de 2014
equivalentes a Bs 85.224.402) (Nota 22). Al 28 de febrero de 2015, los intereses por pagar por unos
1US$6.181.583 (equivalentes a Bs 1.091.791.288) y Bs 1.407.965.766 (unos US$8.623.000 ai 28 de
febrero de 2014, equivalentes a unos Bs 179.829.884}, respectivamente, se presentan dentro de las

. Cuentas por pagar en el balance general consolidado. Asimismo, dicho contrato de participacion
establece que.IPL pagara una remuneracién variable a los participantes con base en los dividendos y
cualguier otra distribucion realizada por Profalca en efectivo correspondiente a las acciones tipo "B” de
Profalca, luego de deducir el pago de las contribuciones, intereses y gastos relacionados con este
confrato de la siguiente forma: a) equivalente al 85% durante el 2013 y 2014, b) el 63,75% durante el
2015 y 2016, y <) 42,50% durante el 2017 y 2018. Al 28 de febrero de 2015 y 2014, IPL no pagd la
remuneracion variable debido a que los dividendos recibidos atribuibles a las acciones tipo "B" de ia
Asociada resultaron menores a las deducciones establecidas en el contrato.

Al 28 de febrero de 2015, la Compafila no realizo el pago a los participantes de las cuotas de interes
que vencieron en abril de 2013 y 2014, por US$5,7 millones y de la primera cuota de capitat que
-vencio el 30 de abril de 2014 por unos US$8,8 millones.

En fecha 28 de febrero de 2015, la Compaiia recibi¢ de parte del participante mayoritario una
enmienda o renuncia ("waiver” en idioma ingles) con relacion a las clausulas de incumplimiento
establecidas en el articulo V del contrato de participacion. Adicionaimente, en dicha enmienda se
prorrogaron las fechas de vencimiento de las cuotas de capital adeudadas a este participante
mayoritario de la siguiente manera: 25% en abril de 2017, 25% en abril 2018 y 50% en abrit de 2019
Al 28 de febrero la deuda con este participante mayoritario alcanza US$27.971.667 (equivalentes a
Bs 4.940 millones), el cual incluye intereses por US$7.971.667. Por consiguiente, la Compafia ha

registrado toda la porcion de capital a largo plazo.
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Al 28 de febrero los vencimientos de la porcion no circulante de las cuentas por pagar del contrato en
participacion se detallan a continuacién:

2015 2014

(En belivares constantes al
28 de febrero de 2015)

Afos

Abril 2018 : . §84.402.500 -
Abril 2017 883.100.000  185.080.493
Abril 2018 2.251.905.000 -
Abrii 2019 1.766,200.000 370.160.985
Porcidn no circulante 5.585.607.500 | 555.241.478

Adicionalmente, en febrero de 2015 la Compafila acordé con el participante mayoritario mediante otra
enmienda ("waiver" en idioma ingles) el pago de los intereses acumulados al 28 febrero de 2015 por
US$7.971.667 en bolivares a la tasa de cambio SIMADI a fa fecha de la transaccion, de fa siguiente
manera: a) un pago en efectivo por Bs 1.048 millones; y b) la emisién de un pagaré por Bs 360
millones. Con base en esta enmienda, dichos intereses han quedado denominados en bolivares al 28
de febrero de 2015.

Evento posterior -

En abril de 2015, ta Compafia de acuerdo con la enmienda firmada en febrero de 2015, pago al
pariicipante mayoritario los intereses acumulados al 28 de febrero de 2015 en efectivo por Bs 1.048
millones y esta en proceso de la emision del pagaré por el monto restante.

Adicionalmente, en agos‘ﬁo de 2015 la Compafiia pago US$6.691.490 correspondiente a la totalidad
- del remanente de los intereses vencidos a dicha fecha, Nota 5. '

Instrumento financiero derivado .
De acuerdo al contrato de participacion, todos los pagos deberdn ser efeciuados en ddlares
estadounidenses; sin embargo, se establece que cuando IPL no cuente con un mecanismo para la
obtencion de dolares estadounidenses u otra moneda extranjera libremente convertible, entonces la
subsidiaria pagard de la siguiente manera: (i) cualquier reembolso de contribuciones, intereses,
cantidad de participacién en los beneficios y demas cantidades asociadas al contrato de participacién
con todos los doblares que disponga la subsidiaria, (i) utilizara todos los esfuerzos comerciales
razonables para convertir legalmente los bolivares en délares para pagar las cantidades debidas
segln el contrato de participacion, vy (i) pagara cualquier cantidad pendiente de los reembolsos de ta
participacion con una cantidad en bolivares equivalentes a 1,7 veces de la tasa de cambio vigente a la
- fecha del pago, y los intereses seran el equivalente a 1,3 veces la tasa activa de mercado venezolano
de los seis principales bancos nacionales (TAM).

Al 28 de febrero de 2014 como resultade de la restriccidn cambiaria a dicha fecha (Nota 23), la
Compadiia procedid a valorar el pasivo v los intereses con los participantes en bolivares de acuerdo a
lo indicado en el parrafo anterior. En este sentido, al 28 de febrero de 2014 la Compafiia reconocié un
pasivo adicional por concepto de la valoracion de las cuotas de capital de Bs 388,6 millones y un
interés adicional por fa valoracion de la tasa de interés para el pago en bolivares de unos Bs 218
millones, que se presentan en el balance general consolidado en el rubro de Instrumento financiero
derivado al 28 de febrero de 2014. El gasto asociado por el afio finalizado el 28 de febrero de 2014
por concepto de las cuotas de capital e intereses ascendié a B3s 241,5 millones y Bs 19,1 millones,
Nota 22.
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En abril de 2014 y con base a la implementacién del SICAD If, la Compaliia decidid revertir el derivado
a dicha fecha por Bs 549.802.603 con crédito al estado de resultados, considerande que la Compania
pedia adquirir dividendos suficientes a través de este sistema cambiario para el pago de sus
obligaciones en moneda extranjera.

Al 28 de febrero de 2015, con base a las enmiendas recibidas por el participante mayoritario, la

" Compafiia adeuda una cuota de capital vencida en abril de 2014 por US$3.875.000 (equivalentes a
unos Bs 684 millones) y dos cuotas de intereses vencidas en abril de 2013 y 2014 por US$1.822.208 y
US$2.325.000 (equivalentes a Bs 732 millones), respectivamente. A la fecha, la Compafila mantiene
los esfuerzos para adquirir legaimente las divisas necesarias para cubrir [os pagos estipulados en el
referido contrato de participacion.

Al 28 de febrero de 2015 la Compafiia decidid registrar un pasivo por Bs 479.080.000 relacionado con
el instrumento derivado de la cuota de capital vencido por UJ8$3.875.000, el cual se presenta en el
balance general consolidado en el rubro de instrumento financiero derivado, esto debido a que a la
fecha de la aprobacion los estados financieros por parte de la Junta Directiva nc se habian obtenido
_las divisas suficientes para el pago de dicha cuota de capital vencida.

Aportes recibidcs de los accicnistas

Durante el afio finalizado el 28 de febrero de 2015, los accionistas han realizado aportes en efectivo
por Bs 213.227.221, cuya intencion es que sean utilizados para pagar las acciones mas la prima por
accion aprobada en Asamblea de Accionistas del 19 de junio de 2013 una vez las mismas sean
registradas, Nota 13.

Directores

En Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 19 de octubre de 2012 se aprobd el pago de una
‘dieta a'los directores de Bs 3.800 por cada asistencia a las reuniones de Junta Directiva. El gasto

incurrido por este concepto durante el afio finalizado el 28 de febrero de 2015 es de Bs429.807

(Bs 284.684 en el 2014) y se presenta en el estado consolidado de resultados integrales en el rubro

de Gastos de administracién y generales.

Segin lo establece la reciente Ley de Mercado de Valores, las sociedades cuyas acciones sean
objeto de oferta publica, no podran acordar ninglin pago a la Junta Administradora como participacion
en las utilidades netas obtenidas en cada ejercicio economico que exceda el 10% de las mismas,

" después de apartado el impuesto sobre la renta y deducidas las reservas legales. En ningln caso
podra pagarse esta participacion sin que antes en el mismo ejercicio se haya decretado y pagado
dividendos en efectivo a los accionistas. De acuerdo al Articulo 20 de los estatutos de la Compania,
del remanente de las utifidades netas de la Compafiia se tomaran los porcentajes que los accionistas
estimen convenientes para ser distribuidos asi: a) 3/10 de la suma apartada come compensacion para
el Presidente de la Junta Directiva de la Sociedad por su gestion de representacion de la empresa;
b} 7/10 para ser repartidos entre los Directores, en proporcion a sus asistencias a reuniones de
directiva, como emolumento por su gestion administrativa.

Al 28 de febrero de 2015 y 2014, existen Bs 38.000 y Bs 1.740.780 pendientes de pago por la dieta a
los directores y se presentan en el balance general consolidado en el rubro de Acumudaciones y otros
pasivos, Nota 17.
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Las compensaciones pagadas a directores por su prestacion de servicios se muestran a continuacion:

2015 2014

(En bolivares constantes ai
28 de febrero de 2015)

Sueldos vy salarios 1.562.938 2.483.696
Utilidades y vacaciones 1.359.340 1.617.958
Indemnizacicnes laborales 422.097 851.063
Otros 200234 £18.808

3.544.609 5.571,625
19. Acumulacion para Prestaciones Sociales, Neto de Depésitos en Fideicomiso

La acumulacién para prestaciones sociales, nelo de depositos en fideicomiso al 28 de febrero
comprende lo siguiente:

2015 2014
(En belivares constantes al
28 de febrero de 2015)
Acumulacién por el fondo de garantia de prestaciones sociales ' T77.725 1.727.370
. Anticipos entregados a los trabajadores ) (746.817) {1.349.982)
30.908 - 377,388
Provisién adicional para prestaciones sociales i 3.198.415 1.701.547

2220323 2,078,930

El movimiento de la acumulacién por el fondo de garantla de prestaciones sociales, neta de anticipos
durante los afios finalizados el 28 de febrero se resume a continuacion:

2018 - 2014
(En belivares constantes ai

28 de febrero de 2015)
Saldos ai inicio del afio 377.388 1.285.781
Acumulacion del afio ) 2.860.007 . 1.037.916
Pagos realizados al fideicomiso y anticipos entregados (3.042.638)  (1.477.675)
Efecto de inflacidn {163.849) - _(468.634)
Satdo al final del afio 2908 e L1388

El movimiento de la provision adicional para prestaciones sociales durante los aftos finalizados el 28
de febrero se resume a continuacion:

2015 © 2014
(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2015)

Saldos al inicio del afc 1.701.547 . 2.281.832
Costo por interés 2211816 319.037
Costo por servicio 486,955 87.780
Beneficios pagados en el pericdo - (36.207)
Ganancias actuariales de las obiligaciones {463.150) (119.227)
Efecto de infiacion (738.752) {831.668)
Saldo al final del afio 3.198.415 1.701.547
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Las principales premisas actuariales utilizadas al 28 de febrero de 2015 y 2014, son |as siguientes:

2015 2014
Tasa de descuento 24% 22%
Tasa de inflacién a largo plazo 22% 21%

La variacion estimada de sueldos del personal activo es el mismo porcentaje equivalente a la inflacion
proyectada.

La premisa de mortalidad para el afio finalizado el 28 de febrero de 2015 y 2014, fue basada en la
Tabla de Mortalidad GAM 71.

20. Gastos de Administracion y Generales

Los gastos por naturaleza conformados por administracién y generales por los afos finalizados ef 28
de febrero comprenden lo siguiente:

2015 2014
(En bolivares constantes al
28 de febrero de 2013)

Honorarios profesionales 10.060.903 4.366.025
- Remuneraciones y atros heneficios al personal (Nota 21) 8.664.738 8.395.580
- Vigjes . 6.784.433 1,189,138
Impuesto al valor agregado 1.391.564 737.986
Transporte 812,147 391.743
Relaciones piblicas 595.097 457.397
Requerimientos legales 547.619 304.704
Servicios generales . 407137 462.075
Depreciacion 344.662 245234
Ctros 3.843.190 1.558.708

33451490 18108530

Los gastos por honorarios profesionales corresponden principalmente a servicios recibidos por
asesorias legales, financieras y administrativas. l.os gastos por requerimientos legales corresponden
principalmente a servicios recibidos por el agente de traspaso durante el afto, pago de cuota anual
para el mantenimiento de acciones en la Bolsa de Valores de Caracas y gastos asociados a la
celebracion de Asambleas de Accionistas.

.21.  Remuneraciones y Otros Beneficios al Personal

Las remuneraciones y otros beneficios al persenal y directores al 28 de febrero comprenden o

siguiente:

2015 2014
(En bolivares constantes al

28 de febrero de 2015)
Indemnizaciones laborales 2.860.007 1.171.448
Sueldos y salarios 2.588.695 3.407.254
Utilidades y vacaciones 1.823.227 2.069.879
Otros 1,392.809 1.746.999
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22,

23.

Ingresos y (Gastos Financieros, Netos

Los ingresos y gastos financieros, netos por los afios finalizados el 28 de febrero comprenden io
siguiente:

2015 2014

{En bolivares constantes ai
28 de febrero de 2015)

Ingresos financieros

Reverse de instrumento financiere derivado - cuotas capital (Nota 18) 549.802.603 -
Intereses ganados en fideicomiso y colocaciones (Nota 12) 1.914.801 87.288
Intereses ganados en titulos valores (Nota 11) 815.661 1.747.407
Ganangcia en valorizacion de bonoes {Notas 11) - 699.081

852 533.085 2.533.787

Gastos financieros

Instrumente financiero derivado - cuotas de capitai (Nota 18) 479.080.000 241.545.728

Intereses contrato de participacidn (Nota 18) 422.798.378 85.224.402

Gastos financieros provenientes de retenciones de ISLR (Nota 17) - 74.104,950 -

Intereses bancarios (Nota 16) 9.025.545 3.011.269
. Pérdida en valoracién de bonos (Nota 11) 854.994

Instrumenic financiero derivado - intereses (Nota 18) - 19.134.688
Otros ' . 2.090.036 1.874.026

987,951,903 350790113

Control de Cambio

El 21 de enero de 2003 se suspendid el libre comercio de divisas en Venezuela y el 5 de febrero de
2003 el Banco Central de Venezuela (BCV) y el Ministerio del Poder Popular para Economia y
Finanzas suscribieron el Convenio Cambiaric N° 1, el cual establece el nuevo regimen para la
administracion de divisas a ser aplicado en el pais como consecuencia de la politica cambiaria
acordada entre el Eiecutivo Nacional y el BCV. Asimismo, mediante Decreto Presidencial de esa
misma fecha, se cred la Comisidn de Administracién de Divisas (CADIVI), ta cual tiene como
atribuciones la coordinacién, administracion, control y esfablecimienio de los requisitos,
procedimientos y restricciones para ta ejecucidn del Convenio Cambiario N® 1.

En Gaceta Oficial N° 40.108, de fecha 8 de febrero de 2013 el Ejecutive Nacional y el BCV
suscribieron el nuevo Convenio Cambiario N° 14, el cual entrd en vigencia el 9 de febrero de 2013 y
establece una tasa de cambio de Bs 6,30/US$1 para la venta y de Bs 6,2842/US$1 para la compra.
Las operaciones de compra y venia de divisas, cuya liguidacion hubiese sido solicitada al BCV antes

‘de la entrada en vigencia de este Convenio, se liguidaran al tipo de cambio establecido en el Convenio

Cambiario N° 14 de fecha 30 de diciembre de 2010, de Bs 4,30/US8$%1. Asimismo, dicho convenio
estable que las adquisiciones de divisas requeridas para el pago de capital, intereses, garantias y
demas colaterales de la deuda privada externa contraida con cualquier acreedor extranjero, incluidos
los organismos multilaterales y bilaterales, de integracién o entes gubernamentales exiranjeros, y
agencias de financiamiento a la exportacion, se efectuaran a traves de los bancos y demas
operadores cambiarios autorizados a estos efecios, previo cumplimientc de los requisitos vy
condiciones que al efecto establezca la Comisién de Administracion de Divisas (CADIVI, al tipo de
cambio de venta previsto en el presente convenio.

Ademas, fue creado-el Organo Superior para la Optimizacion del Sistema Cambiario (OS0OSC), el cual

esta destinado a la creacién del régimen y las politicas cambiarias. Las principales afribuciones del
0OS80S3C son las siguientes:
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a) Fijar prioridades en la asignacién de divisas del afio fiscal.
b) Direccionar la calidad y cantidad de importaciones.
c) Equilibrar los flujos de disponibilidad de divisas de acuerdo a las necesidades presupuestarias.

d) Presentar politica y proyectos para aumentar el flujo de divisas al pais, adicionalmente a las
provenientes del sector hidrocarburos.

e} Presentar las politicas de importacién y exportacion ne tradicionales que puedan desarroliarse en
el gjercicio fiscal, ‘

ft Coordinar el flujo de divisas entrantes al pais provenientes de los hidrocarburos y ofras fuentes.

En julio de 2013 el BCV emitid la Resolucion N° 13-07-01, en la cual se esiablecen las normas
generales del Sistema Complementarioc de Administracion de Divisas (SICAD), el cual es un
mecanismo para la adguisicion y venta de divisas a través de subastas especiales convocadas por el
‘BCV. Dicha Resolucién establece entre las principales condiciones para participar en las subastas las
siguientes: - :

a) Solo podran realizar postura para adquisicién de divisas, las personas naturales o juridicas
~residenciadas o domiciliadas en Venezuela, en los supuestos y condiciones que se establezcan en
la convocatoria.

b) En caso de venta de divisas o tifulos valores denominados en moneda extranjera por parte del

sector privado, podran ser realizadas por cualquier persona natural o juridica aun cuando no se

- encuentren residenciadas o domiciliadas en Venezuela siempre y cuando sean tenedoras legitimas
de las divisas o instrumentos a subastar.

¢} Los interesados en realizar posturas para la adguisicion o venia de divisas deben estar
previamente inscritos en el Registro de Usuarics del Sistema Complementario de Administracion
de Divisas (RUSICAD).

d) Las operaciones de compra y venia de divisas sdlo podran ser realizadas por las instituciones
autorizadas de conformidad con los términos y condiciones establecidos por el BCV,
entendiéndose como institucion autorizada, los bancos universales o comerciales debidamente
autorizados por el BCV.

En diciembre de 2013 el Ejecutivo Nacional y el BCV suscribieron el Convenio Cambiario N° 24, el
cual establece gue el tipo de cambio aplicable a la compra de divisas a Petroleos de Venezuela, S.A.,
sus filiales y empresas mixtas, asi como las operaciones de compra de oro por parte del BCV, sera el
Gitimo tipo de cambio resultante de la Gltima asignacidn de divisas del SICAD, el cual sera publicado
en |a pagina web de dicho Instituto.

 El 23 de enero de 2014, en la Gaceta Oficial N° 6.122, el Ejecutivc Nacional y el BCV promulgaron el
Convenio Cambiario N° 25, mediante el cual se establecio que las operaciones de venta de divisas
destinadas a los conceptos de: pago de operaciones propias de la aeronautica civil nacional, contratos
de arrendamiento y servicios, uso y explotacion de paientes, marcas, licencias y franquicias, asi como
para fa importacién de bienes inmateriales, servicio plblico de transporte aéreo internacional de
pasajeros, carga y correo debidamente habiftadas por el Ejecutivo Nacional, inversiones
internacionales y contratos de importacion de tecnologia y asistencia técnica, entre ofros conceptos,
reguladas de acuerdo con la normativa correspondiente del régimen de administracion de divisas,
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seran liquidadas por el BCV al tipo de cambio resuitante de la tltima asignacion de divisas realizada a
través del SICAD, el cual sera publicado en la pagina web del BCV.

£l 18 de febrero de 2014, en Gaceta Oficial N°6.126, se publico el Decreto con Rango, Valor y Fuerza
de Ley emitido por el Ejecutivo Nacional de la ley del Regimen Cambiario y sus llicitos, el cual tiene
por objeto regular los términos y condiciones en que los organismos con competencia en el régimen
de administracion de divisas ejercen las atribuciones gue le han sido conferidas por el ordenamiento
juridico, conforme a los Convenios Cambiarios dictados al efecto, y los lineamientos para la ejecucion
de dicha politica; asl como los parametros fundamentales para ia participacion de los particulares y
entes publicos en la adquisicidn de divisas vy los supuestos de hecho que constituyen iicitos en tal
materia y sus respectivas sanciones. En esta ley, se establece la obligacién de declarar al Centro
Nacional de Comercio Exterior, a las personas naturales o juridicas que importen, exporten, ingresen
o egresen divisas, hacla o desde el territorio de la Republica Bolivariana de Venezuela, por un montc
superior a los diez mil ddlares de los Estadoes Unidos de América (US3$10.000) o su equivalente en
clras divisas, incluyendo la naturaleza de la respectiva operacion ¢ actividad. Asimismo, se establece
que estan exentas del cumplimiento de esta obligacion tos tituios valores emitidos por la Repulbiica
Bolivariana de Venezuela y adquiridos por las personas naturales o juridicas.

£l 11 de marzo de 2014, en ia Gaceta Oficial N° 40.368, el Ejecutivo Nacional y et BCV promulgaron el
Convenio Cambiario N° 27, mediante el cual se establecieron ias fransacciones en divisas a través del
Sistema Cambiaric Alternativo de Divisas Hl (SICAD 1), que se refieren a operaciones de compra y
venia, en moneda nacional, de divisas en efectivo, asi como de titulos valores denominados en
moneda extranjera, emitidos por la Republica Bolivariana de Venezuela, sus entes descentralizados ¢
por cualguier otro ente, publico ¢ privado, nacicnal o exfranjero, que estén inscritos vy tengan
cotizacion en los mercades internacionales. Asimismo, podran adquirir divisas en efectivo o titulos en
moneda exiranjera las personas naturales y juridicas del sector privado. Las operaciones podran ser
efectuadas aun cuando las personas naturales o juridicas no se encuentren residenciadas o
domiciliadas en et territorio nacional, siempre y cuando sean tenedores legitimos de posiciones objeto
de la referida operacion e indiguen el origen y destino licito de los recursos. Los titulos denominadcs
en moneda extranjera emitidos por la Repuiblica Bolivariana de Venezuela, sus entes descentralizados
u ofros entes, publicos o privados, nacionales o exiranjeros, adquiridos a través del SICAD H, podran
ser negociados libremente, en divisas, en los mercados internacionales. A iravés del Convenio
Cambiario N° 27 se derogan los Articulos N° 6, 7, 8, 9, 10, 11 y 12 del Convenio Cambiario N° 14,
publicado en la Gaceta Oficial N° 40.108 de la Republica Bolivariana de Venezuela del 8 de febrero de
2013

El 10 de febrero de 2015, en la Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.171, el Ejecutivo Nacional y el BCV
promulgaron el Convenio Cambiario N° 33, mediante el cual se establecieron la transacciones en
divisas a traves del Sistema Marginal de Divisas (SIMADI), gue se refieren a las operaciones de
compra y venta, en moneda nacional, de divisas en efectivo, asi como los titulos valeres denominados
en moneda exitranjera, emitidos por la Republica Bolivariana de Venezuela, sus entes
descentralizados o por cualquier otro ente, publico o privado, nacional o extranjero, que estén inscritos
y tengan cotizacién en los mercados internacionales. Asimismo, el Convenio Cambiaric contempla la
participacion de las instituciones bancarias, casas de cambio, operadores de valores autorizados y de
la Boisa Publica de Valores Bicentenaria como intermediarios cambiarios. Este Convenio Cambiario
establece gque los tipos de cambio para la compra y venta de divisas seran establecidos por las partes
intervinientes en la operacion. Ef BCV a traves de su pagina web, publicara de forma diarfa el tipo de
cambio de referencia, calculado por el promedio ponderado de las operaciones transadas durante
cada dia en los mercados. Asimismo, el BCV mediante Aviso Oficial ratificé que, a partir del 12 de
febrero de 2015, no se procesaran cotizaciones de compra y venta de divisas en efectivo o de titulos
valores en moneda extranjera a través del SICAD H.
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24.

Al 28 de febrero de 2015 la Compafia utilizo la tasa de cambio oficial establecida por el SIMADI de
Bs 176,62/US$1 para valorar los saldos en meneda extranjera {fa tasa de cambio oficial establecida

. por el SICAD | de Bs 11,80/US$1 al 28 de febrerc de 2014). El uso de esta tasa de cambio origino

unincremento en los activos y pasivos monetarios de Bs 220 milones y Bs 9.532 millones,
respectivamente, y una pérdida por fluctuacion cambiaria de Bs 9.312 millenes.

Ley de Mercado de Valores

En agosto de 2010 se promulgd la Ley de Mercado de Valores, la cual regula los procesos de emision,
custodia, inversion, intermediacién de titulos valores, asi como las actividades conexas o relacignadas
y establece los principios de organizacién y funcionamiento. Con la erntrada en vigencia de esta Ley
gueda derogada la Ley de Mercado de Capitales. Se exceptuan del ambito de aplicacion de esta Ley
las operaciones -de titulos valores de deuda publica y los de crédito, emitidos conforme a ta Ley del
BCV y la Ley que regule al sector bancario nacional, asi come cualquier olra Ley que expresamente
las excluya.
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