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1.SITUATIA ECONOMICO — FINANCIARA

Situatia inregistratd in anul 2010 pe piata constructiilor de nave s-a mentinut,
aproape nemodificata, si in semestrul | 2011. Cererea extrem de scazutd si, ca o
consecinta a acesteia, preturile foarte mici precum si cursul valutar nefavorabil
exportatorilor a influentat in mare parte rezultatele obtinute la 30 iunie 2011. Gradul de
acoperire cu contracte a capacitatii de productie in aceastéa perioadéa a fost de cca.60%.

Astfel, in timp ce cifra de afaceri inregistreaza o scadere cu 20% fata de perioada
corespunzétoare a anului trecut ( 27.282.193 lei la 30.06.2011, fatéd de 33.692.520 lei la
30.06.2010), profitul brut a inregistrat o cregtere semnificativd, de 8,34 ori fatd de
semestrul | 2010 (645.558 lei la 30.06.2011, fatéd de 65.417 lei la 30.06.2010), iar fatéa de
prevederile din BVC se inregistreaza un indice de realizare de 155,8% (prevédzut BVC:
350.000 lei, realizat: 545.558 lei).

Dintre factorii cu influentéd negativa dorim s& amintim aici:

- Mentinerea volumului de comenzi, atat pentru navele fluviale cat si pentru
cele maritime, la un nivel foarte scazut, ceea ce a contribuit la utilizarea
incompletéa a capacitatii de productie;

- Realizarea unui curs valutar mediu al livrarilor sub cel luat in calcul la
fundamentarea BVC-ului (4,25 lei/EURO avut in vedere la fundamentarea
BVC, fata de 4,1773 lei/EURO curs mediu realizat din vanzarile semestrului |
2011);

- cresterea pretului metalului, in special pretul de achizitie al tablei navale,
care nu a fost urmata de o cregtere in mod corespunzator si a pretului de
contractare/vanzare a navelor;

Dintre factorii cu influenta pozitiva care au contribuit la aceste realizari amintim:

- rentabilizarea activitatii de la sucursala; profitul brut realizat pe primele sase
luni din acest an la Sucursala Agigea a fost de 211.565 lei (la 30.06.2010
sucursala inregistra o pierdere de 769.379 lei);

- Maésurile interne de reducere a costurilor cu munca vie au contracarat in
parte efectele negative descrise mai sus;

- Cresterea productivitatii muncii; Indicele de cregtere a productivitatii muncii
in semestrul | 2011, fata de semestrul | 2010 este de 128%

- Imbunétatirea indicatorului de lichiditate curentd si a celui de lichiditate
imediata (lichiditatea curenta a crescut de la 3,75 la 4,86, iar lichiditatea
imediata a crescut de la 0,96, cét era la 30.06.2010 la 2,19 la 30.06.2011); a
se vedea pentru detalii nota nr.9 la situatiile financiare semestriale, anexata
prezentului Raport semestrial.

- Imbunétatirea vitezei de rotatie a debitelor-clienti cu 32 de zile , in paralel
cu mérirea cu 6 zile a perioadei de platé a obligatiilor fata de terti, fapt ce
s-a simtit si in volumul lichiditatilor existente la dispozitia societétii, ceea ce a
permis asigurarea finantarii — in aceasta perioada - numai din surse proprii.

a) Elemente de bilant

Elementele de bilant, la 30.06.2011, comparativ cu aceeagi perioada a anului trecut,
se prezinta astfel:

LET



Nr. Sold la %
rd. 30.06.2010 30.06.2011

A B 1 2 3
ACTIVE IMOBILIZATE
L IMOBILIZARI NECORPORALE 01 72.407 16.250 22,44
1I. IMOBILIZARI CORPORALE 02 48.877.470 43.933.682 89.88
11l IMOBILIZARI FINANCIARE 03 2.454.677 430.920 17,55
ACTIVE IMOBILIZATE-TOTAL (¥d.01 la 03) 04 51.404.554 44.380.852 | 86,34
ACTIVE CIRCULANTE
1L STOCURI 05 37.103.558 30.587.303 82,44
1. CREANTE 06 7.879.501 8.602.201 | 109,17
111 INVESTITII FINANCIARE PE TERMEN SCURT 07 3.265.967 14.969.756 | 458,36
1V. CASA SI CONTURI LA BANCI 08 1.628.567 1.425.542 87,53
ACTIVE CIRCULANTE - TOTAL
(rd.05 la 08) 09 49.895.593 55.584.802 | 111,40
CHELTUIELI IN AVANS 10 163.065 239.544 | 146,90
DATORII CE TREBUIE PLATITE INTR-O PERIOADA
DE PANA LA UN AN 11 13.317.927 | 11.432.816 | 8584
ACTIVE CIRCULANTE NETE, RESPECTIV DATORII
CURENTE NETE (rd.09 +10 -11 -18) 12 36.740.731 44.391.530 | 120,82
TOTAL ACTIVE MINUS DATORII CURENTE
(rd.04 +12 - 17) 13 88.145.285 88.772.382 | 100,71
DATORII CE TREBUIE PLATITE INTR-O PERIOADA
MAI MARE DE UN AN 14
PROVIZIOANE PENTRU RISCURI SI CHELTUIELI 15 78.175 196.800 | 251,74
VENITURI IN AVANS (rd.17 + 18)
din care: 16
-subventii pentru investitii 17
-venituri inregistrate in avans 18
CAPITAL SI REZERVE
L CAPITAL (rd. 20 la 22)
din care: 19 28.557.298 | 28.557.298 | 100,00
-capital subscris varsat 20 28.557.298 28.557.298 | 100,00
-capital subscris nevarsat 21
-patrimoniul regiei 22
1I. PRIME DE CAPITAL 23 8.862.843 8.862.843 | 100,00
Il REZERVE DIN REEVALUARE SOLD C 24 21.010.008 20.425.406 97,22
1V. REZERVE 25 29.582.544 30.184.477 | 102,03
Actiuni proprii 26

SOLD C 27
V.PROFITUL SAU PIERDEREA REPORTAT(A) ct 117 SOLD D 8
Vi. PROFITUL SAU PIERDEREA EXERCITIULUI | SOLD C 29 54.417 545.558 | 102,55
FINANCIAR ct 121 SOLD D 30
Repartizarea profitului 31 -
CAPITALURI PROPRII - TOTAL
(RD.19 +23 +24-25 +26 +27 -28 +29-30 -31) 32 88.067.110 88.575.582 | 100,58
Patrimoniul public 33
CAPITALURI - TOTAL (rd. 32 + 33) 34 88.067.110 88.575.582 | 100,58

Din datele de mai sus se desprind urmatoarele concluzii:
- Scéaderea activelor imobilizate pe total cu cca.14%, a fost determinata pe de
o parte de amortizarea activelor corporale si necorporale, iar pe de alta parte




de scaderea cu 83% a imobilizérilor financiare ca urmare a lichidarii
(vinderii) actiunilor detinute la SIF — uri;

- in ceea ce priveste activele circulante, se poate constata o scadere a
stocurilor cu 18% insotita de o crestere cu 358,36% a investitiilor financiare
pe termen scazut, respectiv a disponibilitatilor plasate in depozite pe termen
scurt; creantele cunosc si ele o crestere cu 9% indeosebi pe seama TVA de
recuperat;

- Datoriile cu termen de plata pana la un an au cunoscut gi ele o scadere cu
cca. 15%, in special pe seama sumelor reprezentand dividende; Ila
30.06.2010 societatea avea inregistrate obligatii cu acest titlu in suméa de
3.938.200 lei, iar la 30.06.2011 nu avea obligatii de aceasta natura, dat fiind
ca din profitul anului 2010 nu au fost repartizate dividende de plata. Mai
multe informatii in legéaturé cu cresterea, scaderea datoriilor pe termen scurt,
pe elemente, se pot obtine din formularul cod 30.

Urmarea celor de mai sus, totalul activului la 30.06.2011 inregistreaza o scadere fata
de semestrul | al anului 2010, respectiv de la 101.463.212 lei cat era la 30.06.2010 la
100.205.198 lei la 30.06.2011; ponderea o detin urmatoarele elemente de activ:

activele imobilizate detin 44,3% din total activ, in scadere cu 6,4% fata de
ponderea detinuta la 30.06.2010;

stocurile de materii prime, materiale, ambalaje si productie neterminatéa insumeaza
30.587.303 lei, ceea ce reprezinta 30,52%, fata de 36,6% la 30.06.2010;

investitiile financiare pe termen scurt, constand in special in depozite la termen,
reprezinta 15% din total activ, fata de 3,2% la finele semestrului | 2010.

clientii, TVA de recuperat si alte creante totalizeaza 8.602.201 lei, ceea ce
reprezinta 8,6%, fata de 7,8% cét reprezentau la 30.06.2010.

Pasivele totale ale societdti nu au inregistrat modificdri semnificative, fiind
inregistrate doar unele migcari intre rezervele din reevaluare si rezerve.

b) Contul de profit si pierdere.

Asa cum rezulta din formularul cod 20, din Notele la situatiile financiare (dar si din
Situatia prezentatd mai jos) , in timp ce veniturile din exploatare au scazut cu 14,5% faté de
perioada corespunzéatoare a anului precedent, cifra de afaceri netd a cunoscut o scadere cu
19%. Scaderea mai accentuata a cifrei de afaceri in comparatie cu veniturile din exploatare
isi are explicatia in variatia soldului productiei in curs de fabricatie.

Faptul ca veniturile din exploatare ale primului semestru din 2011, comparativ cu
semestrul | 2010, au inregistrat o scadere mai mica decat cheltuielile din exploatare, a
condus la realizarea unui profit mai mare cu 157,7%.

Din activitatea financiara societatea a realizat un profit de 125.174 lei, in timp ce in
aceeasi perioada a anului trecut compania inregistra o pierdere de 201.105 lei.

Profitul din activitatea financiara provine in cea mai mare parte din dobéanzi incasate
din plasarea disponibilitatilor, in valuta, in depozite la termen.

Comparativ cu prevederile din BVC, se poate constata ca in timp ce veniturile din
exploatare au fost realizate in procent de 72,8%, cheltuielile inregistreaza un procent de
realizare de 72,4%, facénd ca profitul brut din exploatare sa inregistreze un procent de
realizare de 120,1%. Pe total activitate profitul brut a fost realizat in procent de 155,8%, fata
de prevederile BVC.

Faptul ca in prima parte a anului societatea a lichidat toate detinerile pe piata de
capital, pentru care avea constituite cu titlul de deprecieri suma de 2.946.739 lei (suma
care la data constituirii a fost nedeductibila fiscal), a facut ca in semestrul | 2011 societatea
sda inregistreze pierdere fiscala gi, prin urmare, sa nu datoreze impozit pe profit.



REALIZAT %
PREVAZUT -
2011/2010 Realiz/
DENUMIRE INDICATOR IN B.V.C.
30.06.2010 30.06.2011 SEM.I 2011 BVC
CIFRA DE AFACERI 33.692.520 27.282.193 - 80,97 -
VENITURI DIN EXPLOATARE 33.674.003 28.780.137  39.500.000 85,47 72,86
CHELTUIELI DIN EXPLOATARE 33.407.480 28.359.753 39.150.000 84,89 72,44
PROFIT/PIERDERE DIN
EXPLOATARE 266.522 420.384 350.000 157,73 120,11
VENITURI FINANCIARE 1.246.624 2.959.124 1.250.000 237,37 236,73
CHELTUIELI FINANCIARE.. 1.447.729 2.833.950 1.250.000 195,75 226,72
PROFIT (+)PIERDERE (-) DIN ACT.
FINANCIARA -201.105 125.174 -
VENITURI EXTRAORDINARE -
CHELTUIELI EXTRAORDINARE -
PROFIT (+) PIERDERE (-) DIN ACT.
EXTRAORDINARA -
PROFIT/PIERDERE BRUT(A) 65.417 545.558 350.000 833,97 155,87
Impozit profit 11.000 0 56.000 0 0
PROFIT NET 54.417 545.558 294.000  1.002,55 185,56

In adunarea generald ordinaréd a actionarilor, din data de 25 martie 2011, s-a
hotarét ca profitul net, ramas dupéa constituirea fondului de rezerva, in suma de 3.389 lei sa
fie distribuit ca sursa proprie de finantare, astfel incat societatea nu a constituit dividende
de plata aferente exercitiului financiar 2010

c) cash flow

Ca urmare a reducerii perioadei de incasare a creantelor, dar gi ca urmare a
transformarii actiunilor detinute pe piata de capital in lichiditati (prin vdnzarea acestora)
compania a reugit ca in primul semestru al anului 2011 s& nu contracteze credite bancare,
intreg necesarul de finantare fiind acoperit din surse proprii. Disponibilitatile in valuta din
aceasta perioada au fost plasate in depozite la termen, pentru care societatea a incasat
suma de 143.606 lei cu titlul de dobanzi.

Tocmai ca urmare a acestui fapt plafoanele globale aprobate in aceasta perioada la
cele doua banci au fost reduse, la cererea societatii, cu 2.000.000 Euro (cu cate un milion
euro la fiecare banca). Astfel, la 30 iunie 2011 societatea dispunea de urmatoarele plafoane
globale aprobate:

5.000.000 Euro plafon multi- optiuni si multi-devize la BRD-GSG
2.700.000 Euro plafon facilitati de credit multiprodus.

La 30 iunie 2011 era utilizata din aceste plafoane suma de 450.600 Euro, pentru
emiterea unor scrisori de garantie.

Mai multe informatii in legaturé cu aceste plafoane si garantiile constituite se gasesc
in Nota 1 la situatiile financiare semestriale, care fac parte integranta din acestea.

Societatea nu a avut contractate credite pentru investitii in aceasta perioada.

2.ANALIZA ACTIVITATIl _SOCIETATII COMERCIALE

In primele 6 luni ale anului 2011 au fost finalizate si livrate 4 nave cu o valoare totala
de 5.379.575 EURO, respectiv 22.472.321 lei, ceea ce reprezinta 77% din productia livrata
in perioada corespunzatoare a anului trecut cdnd au fost livrate 6 nave in valoare de
6.982.193 euro, insumand 28.886.104 lei. Principalii beneficiari au fost din Olanda, firme
cu care societatea noastra a mai avut contracte si in anii trecufi.



Navele finalizate si livrate in semestrul | 2011 au fost nave fluviale tip Gas Tanc cu
lungimi de 95 — 110 m.

Contractele in derulare asigurd continuitatea activitatii in perioada urméatoare,
portofoliu de comenzi asigurandu-i acoperirea capacitatii de productie pentru intreg anul
2011 ,in proportie de cca. 60% si cca.40% din capacitatea anului 2012. Acest volum de
comenzi asigura front de lucru pentru intreg personalul muncitor ramas dupa restructurarile
din anul 2010. Precizam ca numdarul mediu la 30 iunie 2011 era de 443 salariati, din care
390 la sediul principal din Orsova gi 53 de salariati la sediul sucursalei Agigea.

Cererea de nave fluviale, pe segmentul de piata pe care actioneaza societatea, este
foarte mult legata de capacitatea de transport a marfurilor pe apele interioare si de structura
acestei cereri, in prezent fiind solicitate in special navele tanc pentru transport produse
chimice, petroliere si alte marfuri lichide, dar si aceasta cerere fiind la un nivel foarte scazut,
asa cum am aratat.

Dintre factorii de incertitudine pentru perioada urmatoare amintim.

- reducerea accentuata a cererii de constructii de nave noi —atét fluviale céat gi

maritime - gi incertitudinea redresarii acesteia in urmatorii 2-3 ani de zile;

- evolutia cursului valutar — LEI/EURO —, rezultatele societétii depinzand
foarte mult de o eventuala fluctuatie, imprevizibila, a paritatii celor doua
monede;

- evolutia pretului la metal, si indeosebi la tabla navala, precum si modul in
care aceasta evolutie este in concordantd cu evolutia pretului la navele
fluviale;

- sistemul de creditare practicat de bancile finantatoare si reglementarile
specifice privind conditiile pe care trebuie séa le indeplineasca navele fluviale
si politicile de sustinere comunitara in acest domeniu;

Volumul cheltuielilor de investitii realizate la 30.06.2011 au fost inferioare celor
realizate in perioada corespunzéatoare a anului trecut: 172.302 lei insumeaza cheltuielile
de investitii la 30.06.2011, fata de 938.918 lei la 30.06.2010, ceea ce inseamna de 5,5 ori
mai putin. Fata de prevederile din BVC (prevazut 1.350.000 lei), se inregistreaza un indice
de indeplinire de12,8%. Aceste cheltuieli au fost finantate in totalitate din surse proprii.

Situatiile financiare la 30.06.2011 nu au fost auditate.

3. SCHIMBARI CARE AFECTEAZA CAPITALUL SOCIAL SI ADMINISTRAREA

SOCIETATII COMERCIALE.

Capitalul social al S.C. Santierul Naval Orsova SA nu a avut modificari in cursul
semestrului | 2011, fiind egal cu cel de la 31.12.2010, respectiv de 28.557.297,5 LEI.
Capitalul social este divizat in 11.422.919 actiuni comune, nominative a céte 2,5 RON
fiecare. O actiune detinuta da dreptul actionarului respectiv la un vot in adunarea generala.

Registrul actionarilor este tinut de DEPOZITARUL CENTRAL SA Bucuregti.

La sfarsitul semestrului | 2011, structura actionariatului se prezenta astfel:

S.1.E. Transilvania 5.711.432 actiuni  49,9997%  14.278.580,0 lei
S.I.F. Muntenia 1.5604.600 actiuni  13,1717% 3.761.500,0 lei
S.I.F. Oltenia 1.150.000 actiuni  10,0675% 2.875.000,0 lei
Alti actionari 3.0566.887 actiuni  26,7611% 7.642.217,5 lei

TOTAL 11.422.919 actiuni 100,0000 % 28.557.297,5 lei

Evolutia pretului actiunilor societétii la Bursa de Valori Bucuresti in perioada
septembrie 2010 - august 2011 este redatd GRAFIC mai jos:
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Conform graficului de mai sus, se poate constata ca pretul actiunilor SNO, in
ultimele 12 luni a inregistrat o valoare maximé de 4,56 lei/actiune si una minima de 3,13
lei/actiune.

In perioada analizata a expirat mandatul vechiului Consiliu de administratie. Pe
ordinea de zi a Adunérii generale a actionarilor — sedinta ordinara — din data de 25 martie
2011 au fost inclusé alegerea noilor administratori. In urma votului secret a rezultat
urmatoarea componenta a actualului Consiliu de administratie:

- domnul Mihai Fercala — presedinte
- domnul Lucian lonescu — membru
- domnul Floriean Firu — membru
- domnul Marian Dinu — membru

- domnul Dan Voiculescu — membru.

In perioada analizata, actionarii s-au intrunit o singura data in adunarea generala de
aprobare a situatiilor financiare pe anul 2010, adunare ce s-a tinut in data de 25 martie
2011 la sediul social al societatii. Aceasta Sedinta ordinara a avut ca principale puncte pe
ordinea de zi:

- Aprobarea Raportului de gestiune al Consiliului de Administratie privind
situatiile financiare pentru exercitiul financiar 2010, prezentarea raportului
de audit, repartizarea profitului net pe anul 2010, prezentarea si aprobarea
BVC-ului pe anul 2011 gi a strategiei de dezvoltare pe aceasta perioada;

- Alegerea Consiliului de administratie, aprobarea incheierii contractului de
administrare gi aprobarea remuneratiei acestora si a directorului conform
contractelor de administrare si de mandat;

- Alegerea auditorului extern al societatii si fixarea duratei contractului de
audit.

- Stabilirea datei de inregistrare, conform art.238 din L.297/2004 privind piata
de capital.

Hotarérea adunérii generale ordinare nr.37 din 25.03.2011, adoptatd cu aceasta

ocazie, a fost data publicitatii si a fost comunicata, in termen legal, la CNVM si Bursa de
Valori Bucuresti.
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