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                                                 PRE EDINTE AL CONSILIULUI DE ADMINISTRA IE,
    dr.ing.  CONSTANTIN ROIBU

                                      RAPORT DE AUDIT
          COMPLETAREA RAPORTULUI SOLICITAT DE C TRE

                       AC IONARUL MINORITAR PCC SE- PREZENTAT ÎN AGA DIN DATA DE 10.10.2008

ANALIZA INVESTI IILOR EFECTUATE ÎN PERIOADA 01.01.1995-30.06.2008
I INFLUEN A LOR ASUPRA PROFITABILIT II OLTCHIM

ARIA DE CUPRINDERE

Aria de audit cuprinde o parte din activitatea Direc iei Tehnice, Serviciului investitii,
Serviciului Analize economice pre uri, Serviciului Valutar, Serviciului Contabilitate, Serviciului
Financiar, în legatur  cu raportul solicitat de c tre ac ionarul minoritar PCC SE, precum i cu
complet rile solicitate prin adresa înregistrat  la societate sub nr. 116/ 02.02.2009.

Reamintim c  pentru a raporta cele constatate i pentru a face posibil  compara ia
datelor disponibile analizei au fost efectuate conversii între moneda na ional i USD, DM sau
EURO, pentru perioadele anterioare, ceea ce face ca o parte din indicatorii prezenta i s  aib
un anumit grad de aproximare prin utilizarea cursurilor medii anuale disponibile pe site-ul BNR.

De asemenea, pentru a r spunde cerin elor de structur  a raportului solicitat de PCC
SE s-au efectuat estim ri ale datelor prezentate, având în vedere informa iile disponibile
analizei.

Preciz m c  datele i informa iile care vor fi prezentate se refer  numai la solicit rile
suplimentare ale ac ionarului minoritar i nu la alte date care au fost prezentate în raportul de
audit ini ial.

CONSTAT RI – SINTEZ

 Valoarea Net  Actualizat  (VNA) a fost determinat  pe baza fluxurilor de numerar
(cash-flow-urilor) i dac  suma actualizat  a acestora a fost superioar , ca valoare, sumei
investite s-a luat decizia adopt rii  proiectului de investi ii. Pentru analiza realiz rii indicatorilor
de eficien  ai investi iei din studii auditorul a calculat cash-flow-urile realizate efectiv în
perioada 2000-2008 pe baza datelor disponibile comparându-le cu cele estimate de c tre firma
care a întocmit documenta ia.

 Pentru proiectele de investi ii (Ardere rezidii, DGL-DLI, Ap  demineralizat , Incinerator
de euri) nu s-au calculat indicatori proprii de eficien  întrucât prin aceste investi ii se asigur
func ionarea în siguran  a instala iilor de produc ie.
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 La unele proiecte de investi ii indicatorii de eficien  nu au fost realiza i întrucât
estim rile sau previziunile, efectuate de firmele de specialitate care au întocmit studiile de
fezabilitate, nu au fost confirmate de evolu iile reale ale pie ei. Astfel s-a constatat o cre tere
accentuat  a pre urilor la materii prime i îndeosebi la energie (mult peste cele luate în calcul
la determinarea cash-flow-urilor previzionate). În cele mai multe cazuri, ritmul de cre tere al
pre urilor materiilor prime i utilit ilor a fost superior celui al pre urilor de vânzare ale
produselor ob inute de c tre OLTCHIM (Detaliile raportului i anexele la acestea).

 Nerealizarea indicelui de profitabilitate estimat prin studiul de fezabilitate pentru unele
produse în anumite perioade de timp, s-a datorat i fluctua iilor de pre i a pie elor de
desfacere (Oxo-alcooli, sod  fulgi, sod  perle, etc). Situa ia realiz rii acestui indicator de
eficien  dar i a altora este prezentat  în Detaliile raportului.

  Alt  cauz  care a condus la nerealizarea unor indicatori din studiul de fezabilitate, o
constituie desele schimb ri legislative din România pân  la apari ia Codului Fiscal în anul
2003, cu aplicabilitate din anul 2004. Sunt cazuri ale întârzierii realiz rii investi iilor, pentru care
au fost necesare echipamente tehnologice achizi ionate din import, datorit  obligativit ii de
plat  a taxelor vamale i TVA-ului aferent acestora, legisla ie ap rut  ulterior datei studiului.

 Cea mai mare parte a proiectelor de investi ii au înregistrat profit, cumulat pân  în
anul 2008, (Instala iile Electroliza IV, AF-DOF, profile PVC, Sod  fulgi, Polioli-polieteri,
Propenoxid, PVC, etc) chiar dac  nu a fost la nivelul celui previzionat prin studii sau
documenta ii, iar realizarea acestor investi ii trebuie privit  ca un efort de modernizare i
dezvoltare a capacit ilor de produc ie, de încadrare în normele de mediu i calitate, iar în final
men inerea în pia  a S.C. OLTCHIM S.A.

DETALIILE RAPORTULUI

Investi ii finan ate din credite externe garantate de MFP

 Modernizare instala ie de Electroliza cu membrane schimbatoare de ioni

Studiul de fezabilitate a fost elaborat de Petrodesign S.A. Bucure ti. Proiectantul a f cut
o analiz  comparativ  a ofertelor UHDE i DE NORA. Analizele au fost prezentate în Consiliul
Tehnico-Economic Oltchim din data de 1.08.1994/pv 9, care avizeaz  continuarea negocierilor
cu firma UHDE. Proiectul a fost inclus în programul de investi ii pe anul 1994, aprobat în
edin a Adun rii Generale a Ac ionarilor din data de 26 martie 1994 - prin Hot rârea nr.15.

Printre indicatorii calcula i de c tre S.C. Petrodesign S.A. conform metodologiei BIRD,
se num  rata intern  de rentabilitate (RIR), valoarea net  actualizat  (VNA), indicele de
profitabilitate (venituri / costuri), etc. Proiectantul calculeaz  cash-flow-ul, care este pozitiv pe
to i anii.

Întrucât capacitatea de 100000 t/an sod  fulgi nu a fost realizat  în cadrul acestui
proiect de investi ii a a cum se men iona în studiul de fezabilitate ini ial, fiind o investi ie tratat
separat în raport la capitolul „Investitii care dep esc plafonul de 1 milion de euro”, auditorul
intern rectific  indicatorii din raportul de audit prezentat în AGA din data de 10.10.2008.

In urma calculelor efectuate de auditor, pe baza datelor estimate în studiul de
fezabilitate, rezult  urm toarele durate de recuperare programate ale investi iei:

- din profit

T =
euro/an574.547.4

euro58.352.493 = 12,83 ani (12 ani i 10 luni)

- din profit si amortizare

T=
aneuroeuro /160.217.4574.547.4

euro58.352.493 = 6,66 ani (6 ani i 8 luni)

 Calculul duratei de recuperare a investi iei
- din profit (Anexa nr. 1)
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T =
euro/an000.761.1

euro61.631.834 = 34,99 ani (35 ani)

- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

T=
aneuroeuro /778.528.3000.761.1

euro61.631.834 = 11,65 ani (11 ani i 7 luni)

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

Analizând capacita ile programate i realizate de le ie în perioada 2000-30.06.2008,
observ m c  produc ia de 120 312 tone/an a fost ob inut  în majoritatea anilor, aproximativ
80% din aceasta reprezentând produc ie marf , diferen a fiind destinat  consumului propriu.

Profitul mediu anual exprimat în euro a fost realizat în anii 2000 i 2001 când a fost
înregistrat i un indice de profitabilitate de 1,34 i respectiv de 1,51. S-au înregistrat pierderi în
anii 2002-2004 când pre ul de vânzare al le iei exprimat în euro a sc zut foarte mult (de la 261
euro/t în anul 2001 la 119 euro/t în anul 2003 – Anexa nr.3).

Men ion m c  pre ul energiei electrice, principala materie prim , a crescut în perioada
2004-2008 cu aproximativ 56% (Anexa nr.2). Cu toate acestea, pe întreaga perioada
analizat  s-a înregistrat un profit mediu anual de 1 761 mii euro.

Din suma cheltuit  de 61 631 834 euro, pentru aceast  investi ie, pân  la data de
30.06.2008, conform datelor avute la dispozi ie pentru întocmirea raportului de audit prezentat
în AGA din 10.10.2008 s-a recuperat din aceasta 77,25%, adic  47 608 000 euro, astfel: din
amortizare = 31 759 000 euro i din profit = 15 849 000 euro.
          Intrucât la aceasta dat  se cunoa te profitul realizat preliminat pentru anul 2008 în
cadrul instala iei Electroliza IV în suma de 11 396 000 euro i pornind de la premisa c  acesta
va fi realizat i în perioada urm toare, apreciem c  investi ia mai sus men ionat  va fi
recuperat  din profit i amortizare în anul 2009.

În fapt în 9 ani de func ionare aceast  instala ie a fost recuperat  din amortizare plus
profit in propor ie de 94,23%.

Situa ia profitului i a amortiz rii în perioada de operare a investi iei
- Profit  total - 2000-30.06.2008 = 15 849 000 euro - Anexa nr. 1 (total i pe ani)

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

 Modernizare instala ie OXO-alcooli

Investi ia (modernizarea) a constat în înlocuirea numai a celor doua procese de reactie
existente, cu catalizator de cobalt, care lucrau la presiuni de 300 bari, cu una nou  care
lucreaz  la presiuni de 17-20 bari în prezen a catalizatorilor pe baz  de rodiu, celelate faze ale
procesului fiind realizate pe instala iile existente, fapt ce permite un grad ridicat de reutilizare a
instala iilor existente. Prin aceasta modernizare capacitatea r mâne neschimbat  dar se
modific  structura de fabrica ie în sensul ob inerii în cantitate mai mare a octanolului.
      S.C. Petrodesign S.A. a calculat principalii indicatori de eficien  în 2 variante în func ie
de pre urile de vânzare ale produselor realizate (octanol, izo-butanol, n-butanol) alegând
varianta cu urm toarele pre uri: 600 USD/t, 350 USD/t, 375 USD/t.

Comparând fluxurile de trezorerie din studiul de fezabilitate cu cele determinate de c tre
auditor pe baza realiz rilor efective, în perioada 2000-2008, se constat  c  acestea nu au fost
realizate. Aceasta se datoreaz  în principal nerealiz rii profitului estimat în perioada 2000-
2003 i anul 2005.

Durata de recuperare a investi iei nu a fost calculat  în studiul de fezabilitate, aceasta
fiind determinat  de auditor pe baza datelor din studiu din profitul brut (9,6 ani) i din profit i
amortizare (6,8 ani). Profitul mediu anual estimat, verificat prin calcul i de auditori cu ocazia
analizei indicatorilor din studiu de fezabilitate, i care a fost utilizat pentru determinarea duratei
de recuperare programat , 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 investi iei
- din profit (Anexa nr. 1)
T = (s-a înregistrat pierdere)
- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

     T=
euro/an2.328.000

euro48.361.992 =20,8 ani (20 ani si 10 luni)

Profitul mediu anual luat în calcul la determinarea indicatorilor din studiul de fezabilitate
de 4 578 mii euro  nu a fost realizat.

Cauzele principale ale nerealiz rii profitului din studiul de fezabilitate i implicit a
dep irii duratei de recuperare programat  a investi iei sunt:
- nerealizarea produc iei la capacit ile totale de 47 000 t/an de octanol i 5000 t/an de izo-
butanol datorit  lipsei principalei materii prime propilena. În perioada 2000-2003 la octanol s-
au realizat  produc ii anuale de pân  la maxim 27 440 t, iar între 2003-2008 s-au realizat
produc ii anuale de pân  la maxim 34 916 t, capacitatea maxim  neatingându-se în aceast
perioad . Similar la izo-butanol s-a atins un maxim de 4 776 t între 2006-2008;
- cre terea semnificativ  a costurilor de produc ie ca urmare a major rii pre urilor la materiile
prime, i în special la propilen i gaz metan, mai mult decât s-a previzionat în cadrul studiului
de fezabilitate (Anexa nr.2).

Pre ul propilenei:
                   - a crescut de la  270 USD/t respectiv 203,15 euro/ton , cât este în studiul de
                      fezabilitate, la  514,13 euro/ton  în 2000;
                   - a avut un trend ascendent din 2003 ajungând pân  la 854,54 euro/tona in 2008.

Pre ul gazului metan:
                    - a crescut de la  70 USD/t respectiv 52,67 euro/mnmc, cât este în studiul de
                      fezabilitate, la  60,94 euro/mnmc în 2000;
                   - a avut un trend ascendent între 2003 i 2008 ajungându-se la majorarea acestuia
                     pân  la 253,63 euro/mnmc, adic  de aproximativ 5 ori mai mult decât estim rile
                     de 52,67 euro/mnm din studiul de fezabilitate.

Din suma cheltuit  de 48 361 992 euro, pentru aceast  investi ie, pân  la data de
30.06.2008, conform datelor avute la dispozi ie pentru întocmirea raportului de audit prezentat
în AGA din 10.10.2008 s-a recuperat din aceasta 43,32%, adic  20 952 000 euro, din
amortizare.

Ulterior întocmirii programului de investi ii ini ial, s-a majorat capacitatea la instala ia
DOF de la 30 000 t/an la 65 000 t/an. În aceste condi ii cantitatea de 47 000 t/an octanol este
utilizat  integral la realizarea produc iei de DOF. Instala ia anhidrid  ftalic i DOF a a cum este
prezentat  în studiu a fost i este rentabil i în situa ia în care a preluat octanolul cu pre ul de
cost  peste cel prev zut în proiect. Practic, indicatorii de recuperare ai investi iei de OXO-alcooli
se transfer  implicit asupra indicatorilor rezulta i din fabricarea DOF-ului.

Cantitate ini ial  DOF = 30 000 t
Consum octanol         = 20 175 t (30 000 t x 0.6725 = 20 175 t)
Cantitate actuala DOF= 65 000 t
Consum octanol         = 43 713 t (65 000 t x 0.6725 = 43 713 t)
În aceste condi ii, apreciem c  investi ia se poate recupera inclusiv din amortizarea în

sum  de 8 167 582 euro, aferent  m ririlor de capacitate de care nu s-a inut cont în Raportul
de audit ini ial. Astfel, estimând c  amortizarea i profitul înregistrate pân  la data de
30.06.2008 (Anexa nr.1) se vor men ine în aceia i parametrii i în perioada urm toare i inând
cont de cele prezentate anterior, putem formula opinia c  investi ia poate fi recuperat  din profit
i amortizare în aproximativ 2,2 ani începând cu anul 2009.  Rezult  c   aceast  investi ie poate

fi recuperat  din profit i amortizare într-o perioad  total  de 11 ani i 3 luni, adic  în anul 2011.

Situa ia profitului i a amortiz rii în perioada de operare a investi iei
- Profit  total(pierdere) -2000-30.06.2008 = -14 569 000 euro -Anexa nr.1 (total si pe ani)

    - Amortizare contabil  = 20 952 000 euro - Anexa nr. 1 (total si pe ani)
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 Instala ia de anhidrid  ftalic i dioctilftalat

Studiul de fezabilitate a fost întocmit de IPROCHIM Bucure ti pentru o capacitate de
20.000 t/an anhidrida ftalic i 30.000 t/an plastifian i, în condi iile furniz rii tehnologiei de

tre BALCKE-DURR GmbH, Ratingen/Germania.
Realizarea acestei investi ii a fost afectat  negativ de schimb ri legislative din domeniul

finaciar – fiscal. Astfel, dac  la data contract rii echipamentelor, importul acestora era scutit
de plata taxelor vamale i a TVA-ului, la data efectu rii livr rii legisla ia a fost modificat  în
sensul aplic rii atât a taxelor vamale cât i a obligativit ii pl ii de TVA. În acest context au
fost cazuri în care echipamentele tehnologice au fost blocate în vam  chiar i 1 an de zile
datorit  lipsei resurselor necesare pl ii acestor taxe. Aceasta a condus la întârzierea
semnificativ  a realiz rii investi iei, a punerii în func iune i implicit a nerealiz rii indicatorilor
din studiul de fezabilitate.

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

Pentru a analiza aceast  investi ie se impune a preciza c  au avut loc m riri de
capacitate în anii 2007-2008 care nu au fost prezentate în Raportul de audit ini ial întrucât noi
nu am avut aceste informa ii la data respectiv . În acest context apreciem c  investi ia se
poate recupera inclusiv din amortizarea aferent  m ririlor de capacitate men ionate anterior.

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

T =
euro/an1.672.400

euro32.994.434 = 19,73 ani (19 ani si 9 luni)

- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

T=
aneuroaneuroaneuro /390.586/400.337.1/400.672.1

euro32.994.434 =9,17 ani (9 ani si 2 luni)

Not : suma de 586 390 euro reprezint  amortizarea anual  aferent  m rirrilor de capacitate la instala ia AF-DOF.

Profitul mediu anual luat în calcul la determinarea indicatorilor din studiul de fezabilitate
de 5 260 mii Euro nu a fost realizat la capacitatea stabilit  în studiu. Începînd cu anul 2006 s-a
realizat profit, iar în 2007 a fost depa it profitul mediu anual estimat în studiu, ca urmare a
optimiz rii timpilor de arjare i a cre terii capacit ilor de produc ie în medie cu 10 000 t/an
precum i ca urmare a cre terii pre urilor de vânzare (Anexa nr.3).

Cauzele principale ale nerealiz rii profitului estimat în studiul de fezabilitate, în anii
2004-2005, i implicit a duratei de recuperare programat  a investi iei sunt:
- cre terea semnificativ  a costurilor de produc ie pentru anhidrida ftalic , i implicit pentru
dioctilftalat, ca urmare a major rii pre urilor la principalele materii prime (ortoxilen) i utilit i
(Anexa nr.2) cu mult mai mult decât s-a previzionat în cadrul studiului de fezabilitate.

În urma analizei pre urilor exprimate în euro (Anexa nr.2), se observ  c  acestea au
crescut fa  de cele estimate în studiul de fezabilitate astfel:
          -  ortoxilen: de la 252 euro/t în studiu la 848 /t euro în 2008;
          - energie electric : de la 46,34 euro/mWh în studiu la 57,32 euro/mWh în 2008;
          - gaz metan: de la 93 euro/mnmc în studiu la 254 euro/mnmc în 2008.
- cre terea pre urilor de vânzare între 2004-2005  a fost cu mult inferioar  cre terii pre urilor la
materia prim i utilit i.

Din suma cheltuit  de 32 994 434 euro, pentru aceast  investi ie, pân  la data de
30.06.2008, conform datelor avute la dispozi ie pentru întocmirea raportului de audit prezentat
în AGA din 10.10.2008 s-a recuperat din aceasta, în 5 ani de func ionare (2004-2008), 45,61
%, adic  15 049 000 euro, astfel: din amortizare = 6 687 000 euro i din profit = 8 362 000
euro.
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Având în vedere cele prezentate în leg tur  cu amortizarea aferent  m ririlor de
capacitate i inând cont de tendin a de cre tere a profitului în perioada 2007-2008, formul m
opinia c  aceast  investi ie poate fi recuperat  din profit i amortizare în urm torii 3 ani, adic
pân  la finele anului 2011, respectiv o durat  total  de recuperare de 9 ani i 2 luni.

Situa ia profitului i a amortiz rii în perioada de operare a investi iei
- Profit  total(pierdere) - 2000-30.06.2008 =  8 362 000 euro - Anexa 1 (total si pe ani)

    - Amortizare contabil  = 6 687 000 euro - Anexa 2 (total si pe ani)

Investi ii care dep esc plafonul de 1 000 000 euro, altele decât cele cu
garan ia statului

 Instala ie profile PVC (Ramplast)

Investi ia i indicatorii de eficien  s-au analizat în CTE-ul S.C. OLTCHIM S.A i în baza
acestora s-a constatat c  proiectul este rentabil.

Proiectul de investi ie analizat a fost cuprins în Programul pentru anul 1995, care a fost
aprobat prin Hot rârea nr. 58, adoptat  în edin a Adun rii Generale a Ac ionarilor din 24
martie 1995.

La aceast  dat , suma cheltuit  de 3 595 496 euro, pentru aceast  investi ie a fost
recuperat  integral din profit i amortizare.

 Instala ie sod  fulgi

Prin Hot rârea nr. 58, adoptata în edinta Adun rii Generale a Ac ionarilor din data de
24 martie 1995 a fost aprobat Programul de investi ii care cuprinde i Instala ia sod  fulgi.
Tehnologia luat  în considerare este un procedeu modern, patentat i aplicat în peste 170 de
instala ii de concentrare sod  caustic  din întreaga lume.

Durata de recuperare a investi iei a fost calculat  din profit i amortizare de c tre
auditor pe baza datelor din studiul de fezabilitate (6 luni). Profitul mediu anual estimat, luat în
calcul la determinarea duratei de recuperare programat , 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 investi iei
- din profit (Anexa nr. 1)

T =
aneuro /875.505

euro3.155.923 6,24 ani (6 ani si 3 luni)

- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

  T=
aneuroaneuro /500.194/875.505

euro3.155.923 4,51 ani (4 ani si 6 luni)

Profitul mediu anual de 13 013 mii euro luat în calcul la determinarea duratei de recuperare
programat  nu a fost realizat în perioada analizat . Profitul mediu anual realizat de 505,87 mii
euro nu s-a încadrat în cel estimat prin studiul de fezabilitate din urm toarele cauze:

- cre terea pre urilor la principalul semifabricat utilizat pentru ob inerea sodei fulgi, i
anume le ia, de la 159 euro/t anul 2000 pâna la 345 euro/t în anul 2008; s-a preferat
vânzarea produsului sod  le ie, tehnic fiind mai comod i mai ieftin s  vinzi le ie în locul
sodei solide. Cre terea pre urilor la le ie a fost exemplificat  la instala ia modernizare
electroliz  IV,

- nerealizarea volumului de produc ie la nivelul capacit ilor existente, cea mai mare
produc ie înregistrându-se în anul 2001 i anume de 21593 t fa  de 50 000 t –
capacitatea maxim  a instala iei.
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      Suma cheltuit  de 3 155 923 euro, pentru aceast  investi ie a fost recuperat  integral din
profit i amortizare.

 Situa ia profitului i a amortiz rii în perioada de operare a investi iei
- Profit  total - 2001-30.06.2008 =  4 047 000 euro - Anexa 1 (total si pe ani)

    - Amortizare contabil  = 1 556 000 euro  - Anexa 1 (total si pe ani)

 M rire capacitate sintez  polioli - polieteri

Investi ia s-a realizat în etape în func ie de cerin ele pie ii. Astfel prin Hot rârea Adun rii
Generale a Ac ionarilor nr.16 din 6.04.2001 s-a aprobat prin programul de investi ii 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 hotarât majorarea capacit ii 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 sedin a CTE din 10.09.2007 s-a hotarât majorarea capacitatii la 100.000 t/an
aprobat  prin programul de investi ii de c tre AGA din 25.04.2008.

Durata de recuperare programat  a investi iei din profit i amortizare este de 2 ani i 5 luni
a fost realizat .

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

T =
euro/an1.767.817

euro13.363.399 7,56 ani (7 ani si 6 luni)

- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

T=
aneuroaneuro

euro
/447.445/817.767.1

399.363.13 6,04 ani (6 ani si 1 luna)

Suma cheltuit  de 13 363 399 euro pentru aceast  investi ie pân  la data de
30.06.2008 a fost recuperat  din profit i amortizare în propor ie de 99,37%.

Situa ia profitului i a amortiz rii în perioada de operare a investi iei
- Profit  total - 2003-30.06.2008 =  10 606 900  euro - Anexa 1 (total si pe ani)

    - Amortizare contabil  = 2 672 680 euro - Anexa 1 (total si pe ani)

 Instala ie producere sod  perle

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

Durata de recuperare programat  a investi iei din profit a fost preluat  din studiul de
fezabilitate iar cea din profit i amortizare s-a calculat de c tre auditor prin raportarea valorii
investi iei la  profit + amortizare (valoare investi ie  5 528 125 euro, profit + amortizare 3 561
413) i s-a ob inut valoarea de 1,55 ani.

 Calculul duratei de recuperare a investi iei
- din profit (Anexa nr. 1)
T =  - a inregistrat pierdere
- din profit si amortizare (Anexa nr. 1)

T=
euro/an238.600

euro4.371.714 18,32 ani (18 ani si 4 luni)
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Cauza principal  a dep irii duratei de recuperare a investi iei a fost faptul c  instala ia
nu a realizat profit de la punerea în func iune întrucât nu a atins capacitatea maxim  a
instala iei de 50 000 t/an, produc ia maxim  realizat  fiind de 5991 t în anul 2006.

Instala ia de sod  perle func ioneaz  numai atunci când nu este pia  la sod  caustic
lichid i pre ul de vânzare al acestora este foarte sc zut. Aceast  instala ie a fost construit
ca o alternativ  pentru a transforma soda caustic  lichid , în perioada în care nu ar fi pia , în
sod  caustic  perle.

Investi ia a început în anul 2003, finalizarea i punerea în func iune realizându-se în
anul 2004, întocmindu-se procesul verbal 27.280/30.09.2004.

Suma cheltuit  de 4 371 714 euro, pentru aceast  investi ie a fost recuperat  în
propor ie de 27% din amortizare.

Situa ia profitului i a amortiz rii în perioada de operare a investi iei
- Profit  total(pierdere) - 2003-30.06.2008 =  - 2 308 000  euro - Anexa 1 (total si pe ani)

    - Amortizare contabil  = 1 193 000 euro  - Anexa 1 (total si pe ani)

 Modernizare i m rire capacitate propenoxid

Investi ia nu este pus  integral în func iune. Pîn  în prezent instala ia s-a pus în
func iune pân  la capacitatea de 90.000 t/an, urmând a se realiza m rirea pân  la 120.000
t/an. Ca urmare, realizarea indicatorilor de eficien   programa i pentru capacitatea de 120.000
t/an  nu poate fi analizat  pe datele disponibile pîn  în acest moment.

 Retehnologizare PVC I si II

Investi ia nu este pus  integral în func iune. Ca urmare, indicatorii de eficien  realiza i
se vor calcula la data finaliz rii investi iei.

 Instala ie ardere rezidii, Instala ie Ap  demineralizat , Retehnologizare
DGL-DLI, Incinerator de euri organo clorurate, lichide i gazoase

Pentru aceste investi ii nu s-au calculat indicatori de eficien  proprii. Cheltuielile
înregistrate la aceste instala ii sunt transmise cu not  de debitare c tre sec iile beneficiare.

Pentru cele 2 instala ii de ardere rezidii, necesitatea i oportunitatea acestora este
determinat  de obligativitatea respect rii normelor de mediu ale Uniunii Europene.

Celelalte instala ii au fost realizate pentru a asigura condi iile de func ionare pentru
fabricile de baz .

CONCLUZII

 Indicatorii de eficien  ai unor obiective de investi ii nu au fost realiza i  datorit , în
principal, cre terii  pre urilor la materii prime i utilit i, de cele mai multe ori peste previziunile
din studiile de fezabilitate. Ritmul de cre tere al pre urilor de vânzare la produsele fabricate de
OLTCHIM a fost, în general, inferior ritmului de cre tere a pre urilor la materii prime i utilit i.

 Investi iile au adus profit societ ii, a a cum se observ  din cele prezentate în Detaliile
raportului, îns  nu la nivelul previzionat prin studiile de fezabilitate, fapt ce a condus i la
nerealizarea indicatorilor estima i în acestea (durata de recuperare, profitul, indicele de
profitabilitate, etc).

 Diferen ele dintre valorile din studiile de fezabilitate fa  de valorile de la punerea în
func iune la obiectivele de investi ii analizate, a a cum au fost prezentate acestea în Raportul
de audit ini ial, se datoreaz :

- diferen elor de curs valutar (exemplu: conversia valorilor din USD sau DM, a a cum erau
acestea prezentate în studiile de fezabilitate întocmite în perioada 1994-2000, în EURO),
- economiilor sau dep irilor la achizi ionarea de utilaje i la lucr ri de construc ii - montaj,
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- nepunerii integrale în func iune a unor obiective de investi ii, etc.
Faptul c  începând cu anul 2004, societatea a înregistrat permanent profit din

exploatare este un argument ca aceste investi ii i-au realizat scopul pentru care au fost
efectuate. Totodat  s-a asigurat men inerea în pia  a Societ ii realizându-se în anul 2008 un
nivel de 410 mil. euro al exportului, dintr-o cifr  de afaceri de 529 mil. euro.

ANEXE
ANEXA 1 – Situa ia realiz rii capacit ilor de produc ie, profitului i amortiz rii în perioada
2000-30.06.2008
ANEXA  2 – Situa ia privind evolu ia pre urilor la principalele materii prime i utilit i în perioada
2000 - 2008
ANEXA 3 – Situa ia privind evolu ia  pre urilor de vânzare la produse finite în perioada 2000-
2008
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