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dr.ing. CONSTANTIN ROIBU

RAPORT DE AUDIT

COMPLETAREA RAPORTULUI SOLICITAT DE CATRE
ACTIONARUL MINORITAR PCC SE- PREZENTAT IN AGA DIN DATA DE 10.10.2008

ANALIZA INVESTITIILOR EFECTUATE IN PERIOADA 01.01.1995-30.06.2008
SI INFLUENTA LOR ASUPRA PROFITABILITATII OLTCHIM

ARIA DE CUPRINDERE

Aria de audit cuprinde o parte din activitatea Directiei Tehnice, Serviciului investitii,
Serviciului Analize economice preturi, Serviciului Valutar, Serviciului Contabilitate, Serviciului
Financiar, in legatura cu raportul solicitat de catre actionarul minoritar PCC SE, precum gi cu
completarile solicitate prin adresa inregistrata la societate sub nr. 116/ 02.02.2009.

Reamintim ca pentru a raporta cele constatate gi pentru a face posibila comparatia
datelor disponibile analizei au fost efectuate conversii intre moneda nationala si USD, DM sau
EURO, pentru perioadele anterioare, ceea ce face ca o parte din indicatorii prezentati sa aiba
un anumit grad de aproximare prin utilizarea cursurilor medii anuale disponibile pe site-ul BNR.

De asemenea, pentru a raspunde cerintelor de structura a raportului solicitat de PCC
SE s-au efectuat estimari ale datelor prezentate, avand in vedere informatile disponibile
analizei.

Precizam ca datele si informatiile care vor fi prezentate se refera numai la solicitarile
suplimentare ale actionarului minoritar gi nu la alte date care au fost prezentate in raportul de
audit initial.

CONSTATARI — SINTEZA

* Valoarea Neta Actualizatd (VNA) a fost determinata pe baza fluxurilor de numerar
(cash-flow-urilor) si daca suma actualizata a acestora a fost superioara, ca valoare, sumei
investite s-a luat decizia adoptarii proiectului de investitii. Pentru analiza realizarii indicatorilor
de eficienta ai investitiei din studii auditorul a calculat cash-flow-urile realizate efectiv in
perioada 2000-2008 pe baza datelor disponibile comparandu-le cu cele estimate de catre firma
care a intocmit documentatia.

* Pentru proiectele de investitii (Ardere rezidii, DGL-DLI, Apa demineralizata, Incinerator
deseuri) nu s-au calculat indicatori proprii de eficienta intrucéat prin aceste investitii se asigura
functionarea in siguranta a instalatiilor de productie.
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* La unele proiecte de investitii indicatorii de eficienta nu au fost realizati Tntrucat
estimarile sau previziunile, efectuate de firmele de specialitate care au Tntocmit studiile de
fezabilitate, nu au fost confirmate de evolutiile reale ale pietei. Astfel s-a constatat o crestere
accentuata a preturilor la materii prime gi indeosebi la energie (mult peste cele luate in calcul
la determinarea cash-flow-urilor previzionate). In cele mai multe cazuri, ritmul de crestere al
preturilor materiilor prime si utilitdtilor a fost superior celui al preturilor de vanzare ale
produselor obtinute de catre OLTCHIM (Detaliile raportului si anexele la acestea).

* Nerealizarea indicelui de profitabilitate estimat prin studiul de fezabilitate pentru unele
produse in anumite perioade de timp, s-a datorat si fluctuatilor de pret si a pietelor de
desfacere (Oxo-alcooli, soda fulgi, soda perle, etc). Situatia realizarii acestui indicator de
eficienta dar si a altora este prezentata in Detaliile raportului.

e Altd cauza care a condus la nerealizarea unor indicatori din studiul de fezabilitate, o
constituie desele schimbari legislative din Roménia pana la aparitia Codului Fiscal in anul
2003, cu aplicabilitate din anul 2004. Sunt cazuri ale intarzierii realizarii investitiilor, pentru care
au fost necesare echipamente tehnologice achizitionate din import, datorita obligativitatii de
plata a taxelor vamale si TVA-ului aferent acestora, legislatie aparuta ulterior datei studiului.

* Cea mai mare parte a proiectelor de investitii au nregistrat profit, cumulat pana in
anul 2008, (Instalatiile Electroliza 1V, AF-DOF, profile PVC, Soda fulgi, Polioli-polieteri,
Propenoxid, PVC, etc) chiar daca nu a fost la nivelul celui previzionat prin studii sau
documentatii, iar realizarea acestor investitii trebuie privita ca un efort de modernizare si
dezvoltare a capacitatilor de productie, de incadrare in normele de mediu si calitate, iar in final
mentinerea in piata a S.C. OLTCHIM S.A.

DETALIILE RAPORTULUI

Investitii finantate din credite externe garantate de MFP

* Modernizare instalatie de Electroliza cu membrane schimbatoare de ioni

Studiul de fezabilitate a fost elaborat de Petrodesign S.A. Bucuregti. Proiectantul a facut
0 analiza comparativa a ofertelor UHDE si DE NORA. Analizele au fost prezentate in Consiliul
Tehnico-Economic Oltchim din data de 1.08.1994/pv 9, care avizeaza continuarea negocierilor
cu firma UHDE. Proiectul a fost inclus in programul de investiti pe anul 1994, aprobat in
sedinta Adunarii Generale a Actionarilor din data de 26 martie 1994 - prin Hotararea nr.15.

Printre indicatorii calculati de catre S.C. Petrodesign S.A. conform metodologiei BIRD,
se numara rata interna de rentabilitate (RIR), valoarea neta actualizatéd (VNA), indicele de
profitabilitate (venituri / costuri), etc. Proiectantul calculeaza cash-flow-ul, care este pozitiv pe
toti anii.

Intrucat capacitatea de 100000 t/an soda fulgi nu a fost realizatd in cadrul acestui
proiect de investitii aga cum se mentiona in studiul de fezabilitate initial, fiind o investitie tratata
separat in raport la capitolul ,Investitii care depasesc plafonul de 1 milion de euro”, auditorul
intern rectifica indicatorii din raportul de audit prezentat in AGA din data de 10.10.2008.

In urma calculelor efectuate de auditor, pe baza datelor estimate in studiul de
fezabilitate, rezulta urmatoarele durate de recuperare programate ale investitiei:

- din profit
_ 58.352.493euro
4.547.574 euro/an
- din profit si amortizare
58.352.493euro

 4.547.574euro + 4.217.160euro/ an

=12,83 ani (12 ani si 10 luni)

= 6,66 ani (6 ani si 8 luni)

Calculul duratei de recuperare a investitiei
- din profit (Anexa nr. 1)



T-= 61.631.834euro
1.761.000 euro/an
- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

T= 61.631.834euro =11,65 ani (11 ani si 7 luni)
1.761.000euro + 3.528.778euro/ an

= 34,99 ani (35 ani)

Nu a fost realizatéd durata de recuperare din profit programata ntrucat profitul mediu
anual luat n calcul la determinarea indicatorilor din studiul de fezabilitate de 4 548 mii euro nu
a fost realizat Tn cea mai mare parte a perioadei supuse analizei.

Analizand capacitatile programate si realizate de lesie In perioada 2000-30.06.2008,
observam ca productia de 120 312 tone/an a fost obtinuta in majoritatea anilor, aproximativ
80% din aceasta reprezentand productie marfa, diferenta fiind destinatd consumului propriu.

Profitul mediu anual exprimat in euro a fost realizat in anii 2000 si 2001 cand a fost
Tnregistrat si un indice de profitabilitate de 1,34 si respectiv de 1,51. S-au inregistrat pierderi in
anii 2002-2004 cand pretul de vanzare al legiei exprimat in euro a scazut foarte mult (de la 261
euro/t in anul 2001 la 119 euro/t in anul 2003 — Anexa nr.3).

Mentionam ca pretul energiei electrice, principala materie prima, a crescut in perioada
2004-2008 cu aproximativ 56% (Anexa nr.2). Cu toate acestea, pe intreaga perioada
analizata s-a inregistrat un profit mediu anual de 1 761 mii euro.

Din suma cheltuitd de 61 631 834 euro, pentru aceasta investitie, pana la data de
30.06.2008, conform datelor avute la dispozitie pentru intocmirea raportului de audit prezentat
n AGA din 10.10.2008 s-a recuperat din aceasta 77,25%, adica 47 608 000 euro, astfel: din
amortizare = 31 759 000 euro si din profit = 15 849 000 euro.

Intrucat la aceasta data se cunoaste profitul realizat preliminat pentru anul 2008 in
cadrul instalatiei Electroliza IV Tn suma de 11 396 000 euro si pornind de la premisa ca acesta
va fi realizat si In perioada urmatoare, apreciem ca investitia mai sus mentionata va fi
recuperata din profit si amortizare in anul 2009.

In fapt in 9 ani de functionare aceasta instalatie a fost recuperata din amortizare plus
profit in proportie de 94,23%.

Situatia profitului gi a amortizarii in perioada de operare a investitiei

- Profit total - 2000-30.06.2008 = 15 849 000 euro - Anexa nr. 1 (total si pe ani)

- Amortizare contabila = 31 759 000 euro - Anexa nr. 1 (total si pe ani)

* Modernizare instalatie OXO-alcooli

Investitia (modernizarea) a constat in inlocuirea numai a celor doua procese de reactie
existente, cu catalizator de cobalt, care lucrau la presiuni de 300 bari, cu una noua care
lucreaza la presiuni de 17-20 bari in prezenta catalizatorilor pe baza de rodiu, celelate faze ale
procesului fiind realizate pe instalatiile existente, fapt ce permite un grad ridicat de reutilizare a
instalatiilor existente. Prin aceasta modernizare capacitatea ramane neschimbata dar se
modifica structura de fabricatie in sensul obtinerii in cantitate mai mare a octanolului.

S.C. Petrodesign S.A. a calculat principalii indicatori de eficienta in 2 variante in functie
de preturile de véanzare ale produselor realizate (octanol, izo-butanol, n-butanol) alegand
varianta cu urmatoarele preturi: 600 USD/t, 350 USD/t, 375 USD/.

Comparand fluxurile de trezorerie din studiul de fezabilitate cu cele determinate de catre
auditor pe baza realizarilor efective, in perioada 2000-2008, se constata ca acestea nu au fost
realizate. Aceasta se datoreaza in principal nerealizarii profitului estimat in perioada 2000-
2003 si anul 2005.

Durata de recuperare a investitiei nu a fost calculata in studiul de fezabilitate, aceasta
fiind determinata de auditor pe baza datelor din studiu din profitul brut (9,6 ani) si din profit si
amortizare (6,8 ani). Profitul mediu anual estimat, verificat prin calcul si de auditori cu ocazia
analizei indicatorilor din studiu de fezabilitate, si care a fost utilizat pentru determinarea duratei
de recuperare programata, a fost de 6 084 mii USD respectiv 4 578 mii Euro (la un raport
0,7524 USD/EURO - curs 1480 lei/USD si curs mediu anual 1994 — 1967,14 lei/euro).
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Calculul duratei de recuperare a investitiei
- din profit (Anexa nr. 1)
T = (s-a inregistrat pierdere)
- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

- 48.361.992€U10 1 g ani (20 ani si 10 luni)
2.328.000euro/an

Profitul mediu anual luat in calcul la determinarea indicatorilor din studiul de fezabilitate

de 4 578 mii euro nu a fost realizat.

Cauzele principale ale nerealizarii profitului din studiul de fezabilitate si implicit a

depasirii duratei de recuperare programata a investitiei sunt:

- nerealizarea productiei la capacitatile totale de 47 000 t/an de octanol gi 5000 t/an de izo-
butanol datorita lipsei principalei materii prime propilena. In perioada 2000-2003 la octanol s-
au realizat productii anuale de pana la maxim 27 440 t, iar intre 2003-2008 s-au realizat
productii anuale de pana la maxim 34 916 t, capacitatea maxima neatingandu-se in aceasta
perioada. Similar la izo-butanol s-a atins un maxim de 4 776 t intre 2006-2008;

- cresterea semnificativa a costurilor de productie ca urmare a majorarii preturilor la materiile
prime, si in special la propilena si gaz metan, mai mult decét s-a previzionat in cadrul studiului
de fezabilitate (Anexa nr.2).

Pretul propilenei:

- acrescut de la 270 USD/t respectiv 203,15 euro/tona, cat este in studiul de
fezabilitate, la 514,13 euro/tona in 2000;

- a avut un trend ascendent din 2003 ajungand pana la 854,54 euro/tona in 2008.

Pretul gazului metan:

- acrescut de la 70 USD/t respectiv 52,67 euro/mnmc, cat este in studiul de
fezabilitate, la 60,94 euro/mnmc in 2000;

- a avut un trend ascendent intre 2003 si 2008 ajungandu-se la majorarea acestuia
pana la 253,63 euro/mnmc, adica de aproximativ 5 ori mai mult decat estimarile
de 52,67 euro/mnm din studiul de fezabilitate.

Din suma cheltuitd de 48 361 992 euro, pentru aceasta investitie, pana la data de
30.06.2008, conform datelor avute la dispozitie pentru intocmirea raportului de audit prezentat
in AGA din 10.10.2008 s-a recuperat din aceasta 43,32%, adica 20 952 000 euro, din
amortizare.

Ulterior intocmirii programului de investitii initial, s-a majorat capacitatea la instalatia
DOF de la 30 000 t/an la 65 000 t/an. in aceste conditii cantitatea de 47 000 t/an octanol este
utilizata integral la realizarea productiei de DOF. Instalatia anhidrida ftalica si DOF aga cum este
prezentata in studiu a fost si este rentabila si in situatia in care a preluat octanolul cu pretul de
cost peste cel prevazut in proiect. Practic, indicatorii de recuperare ai investitiei de OXO-alcooli
se transfera implicit asupra indicatorilor rezultati din fabricarea DOF-ului.

Cantitate initiala DOF = 30 000 t

Consum octanol =20175t(30000tx 0.6725=201751)
Cantitate actuala DOF= 65 000 t
Consum octanol =43 713t (65000tx 0.6725 =43 713 1)

In aceste conditii, apreciem ca investitia se poate recupera inclusiv din amortizarea n
suma de 8 167 582 euro, aferenta maririlor de capacitate de care nu s-a tinut cont in Raportul
de audit initial. Astfel, estimand ca amortizarea si profitul inregistrate pana la data de
30.06.2008 (Anexa nr.1) se vor mentine Tn aceiagi parametrii $i in perioada urmatoare si tinadnd
cont de cele prezentate anterior, putem formula opinia ca investitia poate fi recuperata din profit
si amortizare Tn aproximativ 2,2 ani incepand cu anul 2009. Rezultd cd aceasta investitie poate
fi recuperata din profit gi amortizare intr-o perioada totala de 11 ani si 3 luni, adica in anul 2011.

Situatia profitului gi a amortizarii in perioada de operare a investitiei
- Profit total(pierdere) -2000-30.06.2008 = -14 569 000 euro -Anexa nr.1 (total si pe ani)
- Amortizare contabila = 20 952 000 euro - Anexa nr. 1 (total si pe ani)
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* Instalatia de anhidrida ftalica si dioctilftalat

Studiul de fezabilitate a fost Tntocmit de IPROCHIM Bucuresti pentru o capacitate de
20.000 t/an anhidrida ftalica si 30.000 t/an plastifianti, Tn conditile furnizarii tehnologiei de
catre BALCKE-DURR GmbH, Ratingen/Germania.

Realizarea acestei investitii a fost afectata negativ de schimbari legislative din domeniul
finaciar — fiscal. Astfel, daca la data contractarii echipamentelor, importul acestora era scutit
de plata taxelor vamale gi a TVA-ului, la data efectuarii livrarii legislatia a fost modificata in
sensul aplicarii atat a taxelor vamale cat si a obligativitatii platii de TVA. Tn acest context au
fost cazuri In care echipamentele tehnologice au fost blocate Tn vama chiar si 1 an de zile
datorita lipsei resurselor necesare platii acestor taxe. Aceasta a condus la intarzierea
semnificativa a realizarii investitiei, a punerii in functiune si implicit a nerealizarii indicatorilor
din studiul de fezabilitate.

Durata de recuperare a investitiei din profit (5,5 ani) a fost luata din studiul de
fezabilitate iar cea din profit si amortizare (4,11 ani) a fost calculata de auditor. Profitul mediu
anual estimat, verificat prin calcul si de auditori cu ocazia analizei indicatorilor din studiu de
fezabilitate, si care a fost utilizat pentru determinarea duratei de recuperare programata, a fost
de 5 260 mii Euro (curs mediu anual 1998 — 9989,25 lei/euro).

Pentru a analiza aceasta investitie se impune a preciza ca au avut loc mariri de
capacitate Tn anii 2007-2008 care nu au fost prezentate in Raportul de audit initial Tntrucat noi
nu am avut aceste informatii la data respectiva. In acest context apreciem ca investitia se
poate recupera inclusiv din amortizarea aferenta maririlor de capacitate mentionate anterior.

Calculul duratei de recuperare a investitiei

- din profit (Anexa nr. 1)

T= 32.994.434euro = 19,73 ani (19 ani si 9 luni)
1.672.400euro/an

- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)
32.994.434euro

T=
1.672.400euro/an +1.337.400euro/ an + 586.390euro/ an
Not&: suma de 586 390 euro reprezintd amortizarea anualéd aferentd marirrilor de capacitate la instalafia AF-DOF.

=9,17 ani (9 ani si 2 luni)

Profitul mediu anual luat in calcul la determinarea indicatorilor din studiul de fezabilitate
de 5 260 mii Euro nu a fost realizat la capacitatea stabilitd in studiu. Tncepind cu anul 2006 s-a
realizat profit, iar in 2007 a fost depasit profitul mediu anual estimat in studiu, ca urmare a
optimizarii timpilor de garjare gi a cregterii capacitatilor de productie in medie cu 10 000 t/an
precum si ca urmare a cresterii preturilor de vanzare (Anexa nr.3).

Cauzele principale ale nerealizarii profitului estimat in studiul de fezabilitate, in anii
2004-2005, si implicit a duratei de recuperare programata a investitiei sunt:

- cresterea semnificativa a costurilor de productie pentru anhidrida ftalica, si implicit pentru
dioctilftalat, ca urmare a majorarii preturilor la principalele materii prime (ortoxilen) si utilitati
(Anexa nr.2) cu mult mai mult decéat s-a previzionat in cadrul studiului de fezabilitate.

In urma analizei preturilor exprimate in euro (Anexa nr.2), se observa ca acestea au
crescut fata de cele estimate Tn studiul de fezabilitate astfel:

- ortoxilen: de la 252 euro/t in studiu la 848 /t euro in 2008;

- energie electrica: de la 46,34 euro/mWh in studiu la 57,32 euro/mWh in 2008;

- gaz metan: de la 93 euro/mnmc in studiu la 254 euro/mnmc in 2008.

- cresterea preturilor de vanzare intre 2004-2005 a fost cu mult inferioara cresterii preturilor la
materia prima gi utilitati.

Din suma cheltuitd de 32 994 434 euro, pentru aceasta investitie, pana la data de
30.06.2008, conform datelor avute la dispozitie pentru intocmirea raportului de audit prezentat
in AGA din 10.10.2008 s-a recuperat din aceasta, in 5 ani de functionare (2004-2008), 45,61
%, adica 15 049 000 euro, astfel: din amortizare = 6 687 000 euro si din profit = 8 362 000
euro.
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Avand in vedere cele prezentate in legatura cu amortizarea aferenta maririlor de
capacitate si tinand cont de tendinta de cregtere a profitului in perioada 2007-2008, formulam
opinia ca aceasta investitie poate fi recuperata din profit si amortizare in urmatorii 3 ani, adica
pana la finele anului 2011, respectiv o durata totala de recuperare de 9 ani si 2 luni.

Situatia profitului si a amortizarii in perioada de operare a investitiei
- Profit total(pierdere) - 2000-30.06.2008 = 8 362 000 euro - Anexa 1 (total si pe ani)
- Amortizare contabila = 6 687 000 euro - Anexa 2 (total si pe ani)

Investitii care depasesc plafonul de 1 000 000 euro, altele decat cele cu
garantia statului

* Instalatie profile PVC (Ramplast)

Investitia si indicatorii de eficienta s-au analizat in CTE-ul S.C. OLTCHIM S.A si in baza
acestora s-a constatat ca proiectul este rentabil.

Proiectul de investitie analizat a fost cuprins in Programul pentru anul 1995, care a fost
aprobat prin Hotararea nr. 58, adoptata in sedinta Adunarii Generale a Actionarilor din 24
martie 1995.

La aceasta data, suma cheltuitd de 3 595 496 euro, pentru aceasta investitie a fost
recuperata integral din profit gi amortizare.

* Instalatie soda fulgi

Prin Hotararea nr. 58, adoptata in sedinta Adunarii Generale a Actionarilor din data de
24 martie 1995 a fost aprobat Programul de investitii care cuprinde si Instalatia soda fulgi.
Tehnologia luata in considerare este un procedeu modern, patentat si aplicat in peste 170 de
instalatii de concentrare soda caustica din intreaga lume.

Durata de recuperare a investitiei a fost calculata din profit gi amortizare de catre
auditor pe baza datelor din studiul de fezabilitate (6 luni). Profitul mediu anual estimat, luat in
calcul la determinarea duratei de recuperare programata, a fost de 19 010 mii USD respectiv
13 013 mii Euro (la un raport 0,6845 USD/EURO - curs SF 1800 lei/USD si curs mediu anual
1995 - 2629,51 lei/euro).

Calculul duratei de recuperare a investitiei
- din profit (Anexa nr. 1)

_ 3.155.923euro = 6,24 ani (6 ani si 3 luni)
505.875euro/ an

- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)
3.155.923euro

T=
505.875euro/ an +194.500euro/ an

=4,51 ani (4 ani si 6 luni)

Profitul mediu anual de 13 013 mii euro luat in calcul la determinarea duratei de recuperare
programata nu a fost realizat in perioada analizata. Profitul mediu anual realizat de 505,87 mii
euro nu s-a incadrat in cel estimat prin studiul de fezabilitate din urmatoarele cauze:

- cregterea preturilor la principalul semifabricat utilizat pentru obtinerea sodei fulgi, si
anume lesia, de la 159 euro/t anul 2000 pana la 345 euro/t in anul 2008; s-a preferat
vanzarea produsului soda lesie, tehnic fiind mai comod si mai ieftin sa vinzi legie in locul
sodei solide. Cresterea preturilor la lesie a fost exemplificata la instalatia modernizare
electroliza 1V,

- nerealizarea volumului de productie la nivelul capacitatilor existente, cea mai mare
productie Tnregistrandu-se in anul 2001 si anume de 21593 t fata de 50 000 t —
capacitatea maxima a instalatiei.



Suma cheltuita de 3 155 923 euro, pentru aceasta investitie a fost recuperata integral din
profit si amortizare.

Situatia profitului gi a amortizarii in perioada de operare a investitiei
- Profit total - 2001-30.06.2008 = 4 047 000 euro - Anexa 1 (total si pe ani)
- Amortizare contabila = 1 556 000 euro - Anexa 1 (total si pe ani)

* Marire capacitate sinteza polioli - polieteri

Investitia s-a realizat in etape Tn functie de cerintele pietii. Astfel prin Hotararea Adunarii
Generale a Actionarilor nr.16 din 6.04.2001 s-a aprobat prin programul de investitii realizarea
a 45.000 t/an polieteri rigizi si a 23.000 t/an polieteri flexibili.

In CTE Oltchim prin procesul verbal din 19.12.2002 s-a hotarat majorarea capacitatii de
polieteri flexibili la 55.000 t/an, iar Adunarea Generala a Actionarilor a hotarit in sedinta din
24.04.2003 realizarea acestei capacitati de productie prin aprobarea programului de investitii
pe anul 2003.

In sedinta CTE din 10.09.2007 s-a hotarat majorarea capacitatii la 100.000 t/an
aprobata prin programul de investitii de catre AGA din 25.04.2008.

Durata de recuperare programata a investitiei din profit gi amortizare este de 2 ani i 5 luni
a fost realizata.

Calculul duratei de recuperare a investitiei

- din profit (Anexa nr. 1)

_ 13.363.3%%euro _ o (7 ani si 6 luni)
1.767.817euro/an

- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)
13.363.399euro

T=
1.767.817euro/an + 445.447euro/ an

=6,04 ani (6 ani si 1 luna)

Suma cheltuitd de 13 363 399 euro pentru aceastad investitie pana la data de
30.06.2008 a fost recuperata din profit si amortizare in proportie de 99,37%.

Situatia profitului si a amortizarii in perioada de operare a investitiei
- Profit total - 2003-30.06.2008 = 10 606 900 euro - Anexa 1 (total si pe ani)
- Amortizare contabila = 2 672 680 euro - Anexa 1 (total si pe ani)

* Instalatie producere soda perle

Proiectul de investitie analizat a fost cuprins in programul pentru anul 2003, care a fost
aprobat in sedinta Adunarii Generale a Actionarilor din 24 aprilie 2003.

Durata de recuperare programata a investitiei din profit a fost preluata din studiul de
fezabilitate iar cea din profit gi amortizare s-a calculat de catre auditor prin raportarea valorii
investitiei la profit + amortizare (valoare investitie 5 528 125 euro, profit + amortizare 3 561
413) si s-a obtinut valoarea de 1,55 ani.

Calculul duratei de recuperare a investitiei
- din profit (Anexa nr. 1)
T = - ainregistrat pierdere
- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

_ A37L.714euro 10 55 i (18 ani si 4 luni)
238.600euro/an




Cauza principala a depasirii duratei de recuperare a investitiei a fost faptul ca instalatia
nu a realizat profit de la punerea in functiune intrucat nu a atins capacitatea maxima a
instalatiei de 50 000 t/an, productia maxima realizata fiind de 5991 t in anul 2006.

Instalatia de soda perle functioneaza numai atunci cand nu este piata la soda caustica
lichida si pretul de vanzare al acestora este foarte scazut. Aceasta instalatie a fost construita
ca o alternativa pentru a transforma soda caustica lichida, in perioada in care nu ar fi piata, in
soda caustica perle.

Investitia a inceput in anul 2003, finalizarea i punerea in functiune realizandu-se n
anul 2004, intocmindu-se procesul verbal 27.280/30.09.2004.

Suma cheltuitd de 4 371 714 euro, pentru aceasta investitie a fost recuperata in
proportie de 27% din amortizare.

Situatia profitului gi a amortizarii in perioada de operare a investitiei
- Profit total(pierdere) - 2003-30.06.2008 = -2 308 000 euro - Anexa 1 (total si pe ani)
- Amortizare contabila = 1 193 000 euro - Anexa 1 (total si pe ani)

* Modernizare si marire capacitate propenoxid

Investitia nu este pusa integral in functiune. Pind in prezent instalatia s-a pus in
functiune pana la capacitatea de 90.000 t/an, urméand a se realiza marirea pana la 120.000
t/an. Ca urmare, realizarea indicatorilor de eficienta programati pentru capacitatea de 120.000
t/an nu poate fi analizata pe datele disponibile pina in acest moment.

* Retehnologizare PVC I si ll

Investitia nu este pusa integral in functiune. Ca urmare, indicatorii de eficienta realizati
se vor calcula la data finalizarii investitiei.

* Instalatie ardere rezidii, Instalatie Apa demineralizata, Retehnologizare
DGL-DLI, Incinerator deseuri organo clorurate, lichide si gazoase

Pentru aceste investiti nu s-au calculat indicatori de eficientd proprii. Cheltuielile
inregistrate la aceste instalatii sunt transmise cu nota de debitare catre sectiile beneficiare.

Pentru cele 2 instalatii de ardere rezidii, necesitatea $i oportunitatea acestora este
determinata de obligativitatea respectarii normelor de mediu ale Uniunii Europene.

Celelalte instalatii au fost realizate pentru a asigura conditiile de functionare pentru
fabricile de baza.

CONCLUZzII

* Indicatorii de eficienta ai unor obiective de investitii nu au fost realizati datorita, n
principal, cresterii preturilor la materii prime si utilitati, de cele mai multe ori peste previziunile
din studiile de fezabilitate. Ritmul de crestere al preturilor de vanzare la produsele fabricate de
OLTCHIM a fost, in general, inferior ritmului de cregtere a preturilor la materii prime gi utilitati.

* Investitile au adus profit societatii, aga cum se observa din cele prezentate in Detaliile
raportului, insa nu la nivelul previzionat prin studiile de fezabilitate, fapt ce a condus si la
nerealizarea indicatorilor estimati in acestea (durata de recuperare, profitul, indicele de
profitabilitate, etc).

* Diferentele dintre valorile din studiile de fezabilitate fata de valorile de la punerea n
functiune la obiectivele de investitii analizate, aga cum au fost prezentate acestea in Raportul
de audit initial, se datoreaza:

- diferentelor de curs valutar (exemplu: conversia valorilor din USD sau DM, aga cum erau
acestea prezentate in studiile de fezabilitate intocmite in perioada 1994-2000, in EURO),
- economiilor sau depasirilor la achizitionarea de utilaje gi la lucrari de constructii - montaj,
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- nepunerii integrale in functiune a unor obiective de investitii, etc.

Faptul ca incepand cu anul 2004, societatea a finregistrat permanent profit din
exploatare este un argument ca aceste investitii si-au realizat scopul pentru care au fost
efectuate. Totodata s-a asigurat mentinerea in piata a Societatii realizandu-se in anul 2008 un
nivel de 410 mil. euro al exportului, dintr-o cifra de afaceri de 529 mil. euro.

ANEXE

ANEXA 1 — Situatia realizarii capacitatilor de productie, profitului si amortizarii in perioada
2000-30.06.2008

ANEXA 2 — Situatia privind evolutia preturilor la principalele materii prime si utilitati in perioada
2000 - 2008

ANEXA 3 — Situatia privind evolutia preturilor de vanzare la produse finite in perioada 2000-
2008
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