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Obligatiuni HEXOL 

X Prezentare emisiune 

Pentru a-si dezvolta si moderniza capacitatile de productie si logistica, 
Hexol Lubricants lanseaza o emisiune de obligatiuni corporative in valoare 
de 15 miliarde de lei pe piata de capital romaneasca.  
 
Numarul obligatiunilor oferite spre subscriere este de 15.000, cu o valoare 
nominala egala cu pretul de vanzare de 1.000.000/actiune. Obligatiunile 
sunt nominative, neconvertibile, garantate si emise in forma 
dematerializata. Emisiunea se deruleaza in perioada 29 aprilie—13 mai. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obligatiunile pot fi cumparate prin intermediul SSIF Intercapital Invest la 
sediul acesteia din Blvd. Aviatorilor nr. 33, Etaj 1, Sector 1, Bucuresti, in 
cadrul perioadei de subscriere.  
 
Alocarea obligatiunilor subscrise se va efectua dupa ultima zi a perioadei 
de derulare a ofertei. In caz de suprasubscriptie alocarea obligatiunilor se 
va face conform principiului “primul venit, primul servit”, in ordinea 
inregistrarii formulalelor de subscriere. In urma incheierii ofertei se 
intentioneaza tranzactionarea obligatiunilor prin sistemele electronice ale 
bursei de valori. 
 
Emitentul obligatiunilor este Hexol Lubricants SA, companie constituita pe 
19 iunie 2001. 

Pentru Hexol emisiunea de obli-
gatiuni este primul pas pe piata 
de capital.  

Telefon: 222.87.44, 222.87.31 
E-mail: office@intercapital.ro 
Web: http://www.intercapital.ro 

Analisti: Mirela Mardare, Andreea  
Ciobanu, Razvan Pasol 

FISA OBLIGATIUNI 

Numar obligatiuni puse in vanzare 15.000 

Valoare nominala 1.000.000 lei/obligatiune 

Pret de vanzare 1.000.000 lei/obligatiune 

Valoare totala pusa in vanzare 15.000.000.000 lei 

Perioada de subscriere 29 aprilie—13 mai 2005 

Intermediar SSIF Intercapital Invest SA 

Maturitate 2 ani 

Rata dobanzii (BUBID6m + BUBOR6m)/2 + 2.5% 

Plata dobanzii Semestrial, de catre emitent 

Rata dobanda primul cupon 12% 

Rascumparare anticipata Nu exista clauze   

Rascumparare la scadenta La valoarea nominala 

Destinatia fondurilor Dezvoltarea si modernizarea capaci-
tatilor de productie existente  

Garantii  Contract de asigurare incheiat cu SC 
Certasig SA Societate de Asigurare 

Reasigurare  

Clasa                Obligatiuni corporative  

Tip            Nominative, dematerializate 

Maturitate                         aprilie 2007 

Valoare totala                          15 mld 

Rata primul cupon                        12% 
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Obiectul principal de activitate al societatii consta in productia si distributia 
de carburanti si alte produse similare. Importul si comercializarea lubrifian-
tilor auto reprezinta aproximativ 45% din cifra de afaceri, iar producerea si 
comercializarea lubrifiantilor auto si industriali aproximativ 55%.  
 
Comercializarea produselor petrochimice Hexol (marca provenita din Can-
ada) a inceput inca din anul 1997, iar datorita cresterii permanente a van-
zarilor si atragerii unui segment important de consumatori, s-a decis infiin-
tarea SC Hexol Lubricants SA, firma specilizata in distributia marcii Hexol. 
Aceasta a preluat distributia lubrifiantilor Hexol importati din Canada, dar si 
a chimicalelor Hexol, produse sub licenta in propria fabrica din Oradea. 
 
In iulie 2002 s-a inceput productia unei game variate de produse petro-
chimice: lichid antigel, aditivi de motor, lichid de frana, solutii de spalat par-
briz antocongelante. In urma unor investitii importante in utilaje perfor-
mante si tehnologie noua, in noiembrie 2002 s-a trecut la productia de lu-
brifianti auto si industriali. 
 
Producerea in Romania a unei game variate de produse Hexol a determinat 
o reducere semnificativa de costuri si preturi, deci o crestere a competitivi-
tatii si marirea vanzarilor si a cotei de piata. Veniturile din vanzari au fost 
reinvestite integral atat in utilaje performante cat si in promovare, market-
ing si vanzari. Astfel pe langa depozitul din Oradea s-au infiintat depozite si 
puncte de lucru in Bucuresti, Iasi si Brasov. 
 
Cresterea si dezvoltarea in continuare a firmei depind de sursele de finan-
tare ce pot fi atrase de aceasta. Astfel, in vederea extinderii productiei si a 
logisticii firmei a devenit necesara atragerea de fonduri suplimentare, prin 
finantarea pe piata de capital, obiectivul final fiind o crestere importanta a 
vanzarilor. 
 
Fondurile atrase din imprumutul obligatar vor fi folosite pentru dezvoltarea 
si modernizarea capacitatilor de productie existente, acoperirea nevoilor 
curente ale societatii, investitii in utilaje de productie si ambalare, investitii 
in parcul auto, respective in modernizarea spatiilor de productie si a de-
pozitelor de marfa. 
 
Hexol dispune de un capital social in valoare de 7.002.000 mii lei, impartit 
in 2.000.000 actiuni nominative in valoare de 3.501 lei/actiune. Structura 
actionarilor semnificativi (detineri peste 10% din capitalul social) este: 
 
 
 
 
 
 
 
 
Veniturile si profiturile Hexol s-au situat pe un trend ascendent de la un an 
la altul. Activul bilantier a inregistrat o crestere de 76% in 2004. Conform 
rezultatelor preliminarii pentru anul 2004 Hexol a obtinut o cifra de afaceri 
de 89,25 mld lei, in crestere cu 64% fata de anul 2003 si un profit net de 
160 milioane lei, acesta inregistrand o crestere semnificativa de 121% fata 
de anul trecut.  
 
Pentru perioada 2005—2006 compania isi propune penetrarea unor noi seg-
mente de piata (inclusiv export), cresterea cifrei de afaceri cu minim 40%, 

X Prezentare emitent 
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Fondurile atrase vor fi folosite 
pentru dezvoltarea si moderniza-
rea capacitatilor de productie exis-
tente. 

DATE GENERALE EMITENT 

Emitent SC Hexol Lubricants SA 

Sediu Str. Bihorului, nr 88, 
Oradea, jud Bihor 

Telefon 0788 325 362 

Fax 

E-mail oradea@hexol.com 

Site Web  www.hexol.com 

Nr RC J05/550/2001 

0259 428 299 

Activitate 
Fabricarea  

produselor chimice 
Control Persoane fizice romane 

Director 
General 

Catalin Ghiata 

Actionar % din capitalul social 

Daniel Serghei Condratov 89% 

Liliana Condratov 10% 

Alti actionari (sub 10% fiecare) 1% 
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investitii de anvergura in capacitatile de productie si logistica, cresterea 
profitabilitatii, posibila atragere a unui partener strategic, precum si listarea 
actiunilor societatii la BVB. 

Dobanda obligatiunilor Hexol este calculata dupa formula “clasica” folosita la 
calculul dobanzilor obligatiunilor municipale ca medie intre BUBID (rata 
anuala medie a dobanzii pasive la termen de 6 luni atrase de la alte banci 
pe piata interbancara) si BUBOR (rata anuala medie a dobanzii active la ter-
men de 6 luni plasate la alte banci pe piata interbancara), la care se vor 
adauga 2,5 puncte procentuale (2,5%). Ratele BUBID si BUBOR sunt calcu-
late zilnic si se pot gasi pe pagina de web a Bancii Nationale  a Romaniei – 
www.bnro.ro. Primul cupon va avea o rata de 12%. Programul de plata a 
cupoanelor de dobanda pe durata de viata a emisiunii este prezentat in 
continuare: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Formula de calcul ce v-a fi utilizata pentru calculul cuponului este urmatoa-
rea : 
 

Rata anuala a dobanzii = [(BUBID + BUBOR)/2] + 2,5% 
 
Dobanda se plateste semestrial. Plata cuponului se face in zece zile calenda-
ristice. Ratele BUBID si BUBOR folosite in formula sunt calculate ca medie 
aritmetica a valorilor inregistrate pe parcursul ultimelor 5 zile lucratoare an-
terioare datei de referinta. Se vor lua in calcul ratele BUBID si BUBOR la 6 
luni. 
Rata de dobanda pentru urmatoarele perioade de plata dupa primul cupon 
va fi  facuta publica printr-un anunt publicat in 2 ziare de circulatie nationa-
la iar nivelul ei va fi comunicat si prin sistemul pietei de tranzactionare. 

X Randament obligatiuni 

Rata de dobanda a primului 
cupon al emisiunii este de 12%.  
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Cupon Rata  
dobanda 

Data precedenta 
cupon  

Data de  
referinta 

Data  
curenta cupon 

1 12% -  30/09/2005 06/10/2005 

2 Va fi anuntata  06/10/2005 31/03/2006 06/04/2006 

3 Va fi anuntata  06/04/2006 02/10/2006 06/10/2006 

4 Va fi anuntata  06/10/2006 A 730 zi de la 
obtinerea ates-

tatului de 
inchidere a 

ofertei emis de 
CNVM fara 4 zile 

lucratoare   

A 730 zi de la 
obtinerea ates-

tatului de 
inchidere a ofertei 

emis de CNVM   

Indicator (mii lei) 2002 2003 2004* 

Active imobilizate 4.521.181 8.241.191 20.656.619 

Active circulante 18.156.756 32.829.070 40.842.759 

Total activ 21.590.413 34.359.612 60.517.724 

Capitaluri proprii 291.694 7.364.205 7.525.012 

Cifra afaceri 35.411.761 54.399.260 89.250.159 

Venituri totale 36.379.956 61.439.405 93.263.560 

Cheltuieli totale 36.245.520 61.279.567 93.023.177 

Profit net 82.245 72.511 160.807 

*rezultate preliminare 

CRESTERI ANUALE  
 Venit total Profit net 

2003 68,88% -11,84% 

2004* 51,79% 121,77% 

*rezultate preliminare 

 2003 2004 

Solvabilitate 21,43% 12,43% 
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Plata principalului va fi facuta la scadenta, intr-o singura transa, catre in-
vestitorii inregistrati ca detinatori de obligatiuni la data de referinta situata 
in a 730 zi de la obtinerea atestatului de inchidere a ofertei emis de catre 
CNVM, fara 4 zile lucratoare. 
 
Modul de calcul al cupoanelor obligatiunilor emise prezinta deosebiri dar si 
asemanari cu celelalte emisiuni de obligatiuni de pe piata romaneasca 
facute pana acum. O comparatie intre rata anuala a dobanzii si a formulelor 
de calcul pentru obligatiunile Hexol si alte obligatiuni de pe piata este reali-
zata mai jos. Din formula de calcul reiese ca Hexol ofera un procent mai 
ridicat peste media BUBID-BUBOR fata de celelalte instrumente de pe piata.  

 
 

Majoritatea emisiunilor de obligatiuni utilizeaza ca rata de dobanda pentru 
plata cupoanelor cuvenite investitorilor, media dobanzilor interbancare 
BUBID, BUBOR la 3 sau 6 luni, la care se mai adauga o prima de risc. 
Aceasta prima este de regula intre 1 si 2 puncte procentuale pentru 
obligatiunile municipale, si sub 1% pentru obligatiunile emise de banci. 
Obligatiunile Hexol ofera printre cele mai mari cea mai mare prima de risc 
(si in consecinta rata de dobanda) de pe piata la acest moment. 
 
Obligatiunile Hexol depasesc in mod semnificativ randamentul altor pla-
samente cu venit fix disponibile pe piata: 

 
 
 
 
 

Dobanda obligatiunilor este 
legata de ratele BUBID si 
BUBOR la 6 luni. 
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Indicator Cupon 
curent 

Data  
calcularii 

Formula de calcul 

Obligatiuni Hexol (2 ani) 12,00% La lansare (BUBID6M+BUBOR6M)/
2 +2,5% 

Obligatiuni Finansbank (3 ani) 8,75%  Estimativ* (BUBID6M+BUBOR6M)/
2 + 0,75% 

Obligatiuni Raiffeisen Bank (3 ani) 8,50%  Estimativ* (BUBID6M + 
BUBOR6M)/2 +0,5% 

Obligatinuni BRD (3 ani) 10,66%  21/03/2005 BUBOR6M 

Obligatiuni Medgidia (4 ani) 15,00% Primul cupon BUBID3M+BUBOR3M)/2
+2% 

Obligatiuni Municipale Deva (5 ani) 10,00%  Estimativ* (BUBID3M+BUBOR3M)/
2+2% 

Obligatiuni Municipale Bacau (4 ani) 12,00% 14/03/2005 (BUBID6M+BUBOR6M)/
2+2% 

Obligatiuni Municipale Cluj (pe 1,5 ani) 11,49% 16/03/2005 (BUBID6M+BUBOR6M)/
2+ 1,5% 

* estimat pe baza valorii curente  BUBID si BUBOR, ultimul cupon calculat nefiind relevant pentru  
situatia actuala avand in vedere scaderea dobanzilor pe piata in ultima perioada.  

Indicator Rata anuala a do-
banzii 

Obligatiuni Hexol (emise pe 2 ani) 12,00% 

Obligatiuni de stat cu dobanda (2 ani) 8,90% 

Depozit la termen BCR (18 luni, plata la scadenta) 10,50% 

Depozite la termen BRD(2 ani, plata la scadenta) 9,75% 
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Orice emisiune de obligatiuni comporta riscuri pentru investitori. 
Obligatiunile Hexol sunt garantate. Riscul de neplata pentru obligatiunile 
Hexol este acoperit printr-o polita de risc financiar emisa de S.C. Certasig 
S.A., aceasta acoperind atat principalul la scadenta cat si dobanzile 
aferente emisiunii.  
 
Emitentul este o companie inca tanara, insa se afla intr-o faza de 
expansiune ce nu ridica probleme operationale deosebite. Valoarea 
emisiunii de obligatiuni este redusa, atat ca valoare absoluta (in jur de 
412.000 EUR) cat si raportata la indicatorii emitentului. Astfel, emisiunea 
de obligatiuni reprezinta 16% din veniturile totale pe anul trecut si 25% 
din activul total pe anul 2004.  
 
Riscul de rata a dobanzii este determnat de volatilitatea ratelor de 
dobanda pe piata, cu impact direct asupra veniturilor viitoare generate de 
obligatiuni. Legarea ratei de dobanda de dobanzile BUBID si BUBOR 
reduce acest risc. In plus, Romania trece printr-o perioada de stabilizare a 
ratelor de dobanda pe piata, cu oscilatii semnificativ mai mici decat cele 
inregistrate in anii precedenti.  
 

In procesul investirii se pune problema estimarii cat mai aproape de 
realitate a valorii unei obligatiuni pe baza fluxurilor de numerar (cash-
flow-uri) viitoare. 
 
Fluxurile de numerar ale unei obligatiuni sunt reprezentate de plata 
cupoanelor catre detinatorul de obligatiuni si de rambursarea principalului 
la scadenta acestora. Astfel valoarea actuala a unei obligatiuni este egala 
cu valoarea viitoare a platilor semestriale a dobanzii plus valoarea viitoare 
a platii principalului, carora li s-a aplicat o rata de discount 
corespunzatoare. 
 
Ne propunem astfel sa estimam valoarea unei obligatiuni Hexol, la 
momentul actual, pe baza estimarii ratelor BUBID si BUBOR, precum si a 
ratei de discount. Rata de discount considerata reprezinta rata dobanzii de 
referinta stabilita de BNR la inceputul fiecarei luni, ca o medie a dobanzilor 
depozitelor bancare: 

Valoarea de mai sus reprezinta un pret de 103,71. Aceasta este doar o 
valoare estimativa, tinand cont de anumite estimari viitoare facute de noi. 
 

Pretul estimat al obligatiunilor 
Hexol este de 103,71 
 

www.kmarket.ro 
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X Riscuri 

Obligatiunile Hexol sunt 
garantate.  

X Analiza obligatiuni 

Cupon Valoare  
BUBID 6m 

Valoare 
BUBOR 

6m 

Estimare 
dobanda 

Hexol  

Estimar-
valoare cupon  

(nominal) 

Estimare  
rata  

discount  
(anuala)  

Estimare  
cupon la  
valoare 
curenta 

1 6,66% 10,34% 12,00% 60.000 8,45% 57.568 

2 5,50% 8,50% 9,50% 47.500 8,00% 43.822 

3 5,00% 8,00% 9,00% 45.000 7,50% 40.015 

4 4,50% 7,50% 8,50% 42.500 7,00% 36.514 

Principal - - - 1.000.000  859.145 

Total    1.195.000  1.037.062 
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Segmentul de piata pentru obligatiuni in tara noastra se afla inca in faza de 
maturizare. Emisiunile de obligatiuni sunt inca destul de putine. Cu toate 
acestea interesul pentru obligatiuni este in crestere. Acest lucru este dov-
edit de faptul ca fiecare emisiune noua este suprasubscrisa de regula in 
primele ore de la lansare.  
 
Obligatiunile corporative apar ca instrumente avantajoase atat pentru in-
vestitori cat si pentru emitenti.Din perspectiva emitentilor acestea sunt 
profitabile pentru ca le permite sa isi finanteze proiectele de investitii prin 
costuri inferioare creditelor bancare iar din cea a investitorilor pentru ca le 
permite in general un randament mai bun fata de cel pe care l-ar obtine din 
dobanda depozitelor la termen la banci.  
 
Randamentul obligatiunilor Hexol este atractiv pentru investitori si este su-
perior celui al altor instrumente cu venit fix disponibile acum in piata, astfel 
incat aceasta emisiune trebuie analizata de orice investitor interesat de in-
strumentele cu venit fix din tara noastra.  
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X Concluzii 

Randamentul obligatiunilor 
Hexol este atractiv pentru 
investitori si este superior celui 
al altor instrumente cu venit fix 
disponibile in piata.  

Acest raport este realizat de Intercapital Invest SA (http://www.intercapital.ro), societate de 
servicii de investitii financiare membra a Bursei de Valori Bucuresti. Preluarea informatiilor din 
acest raport este permisa si gratuita cu conditia obligatorie a prezentarii Intercapital Invest  
drept sursa a informatiilor preluate. Pentru informatii suplimentare despre investitiile in valori 
mobiliare va invitam sa vizitati Pagina Pietei de Capital din Romania—http://www.kmarket.ro, 
sau sa ne scrieti la adresa info@kmarket.ro. 
 
Informatiile cuprinse in acest raport exprima anumite opinii legate de o clasa de valori mobil-
iare. Decizia finala de cumparare sau vanzare a acestora trebuie luata in mod independent de 
catre fiecare investitor in parte, pe baza unui numar cat mai mare de opinii si analize. Inter-
capital Invest si angajatii sai pot detine valori mobiliare prezentate in acest raport si/sau avea 
raporturi contractuale cu emitentii prezentati in raport. Este recomandabil ca o decizie de in-
vestire sa fie luata dupa consultarea mai multor surse de informare diferite. Investitorii sunt 
anuntati ca orice strategie, grafic, metodologie sau model sunt mai degraba forme de estimare 
si nu pot garanta un profit cert. Investitia in valori mobiliare este caracterizata prin riscuri, in-
clusiv riscul unor pierderi pentru investitori. Faptele, informatiile, graficele si datele prezentate 
au fost obtinute din surse considerate de incredere, dar corectitudinea si completitudinea lor 
nu poate fi garantata. Intercapital Invest SA si realizatorii acestui raport nu isi asuma nici un 
fel de obligatie pentru eventuale pierderi suferite in urma folosirii acestor informatii.  
 
Prin acest raport Intercapital Invest si angajatii sai exprima opinii numai asupra valorilor mo-
biliare prezentate si a parametrilor acestora pentru investitori, si nu asupra eficientei activitatii 
emitentilor valorilor mobiliare prezentate.  Intercapital Invest si angajatii sai nu sunt raspunza-
tori pentru veridicitatea si calitatea informatiilor obtinute din surse publice sau direct de la 
emitenti, sau pentru efectele netransmiterii de catre emitenti a informatiilor solicitate acestora.  
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Anexa: Interviu in exclusivitate cu domnul Daniel Serghei Condratov 
actionar majoritar Hexol Lubricants SA 
 
Kmarket.ro: Care au fost motivele apelarii la finantarea prin piata de capital? 
Este emisiunea de obligatiuni o alternativa eficienta de finantare pentru Hexol ? 
Hexol: Motivele apelarii la finantarea de pe piata de capital sunt reprezentate in 
special de: 
 - dinamica exceptionala a cresterii vanzarilor Hexol in ultimii ani (cresteri de 
90% in 2003 si peste 50% in 2004) a dus la nevoia sporita a resurselor financi-
are. Avand in vedere conditiile rigide in care se acorda creditele bancare am 
considerat ca apeland la noi forme de finantare vom avea posibilitatea sa con-
tinuam si sa maximizam cresterile pe care le-am inregistrat in anii anteriori.
Mentionez ca aceste cresteri ar fi putut mai ample daca resursele noastre ar fi 
fost pe masura necesitatilor. 
 - costurile mai reduse ale atrgerii capitalului de pe piata de capital reprezinta un 
motiv puternic pentru a apela la acest tip de finantare 
 - interactiunea mea cu piata de capital si o mai buna intelegere a mecanismelor 
care o guveneaza precum si contactele cu conducerea societatii Intercapital In-
vest mi-au dat posibilitatea sa inteleg ca optiunea de a apela la acest tip de fi-
nantare este oportuna si constituie o metoda de finantare demna de luat in 
seama si totodata mai performanta si mai economicoasa pentru grupul nostru, 
ceea ce va duce atat prin scaderea costurilor financiare cat si prin accesul la fon-
duri suplimentare la rezultate superioare pentru hexol in acest an. 
Cred ca emisiunea de obligatiuni este o forma de finantare eficienta si aceasta 
modalitate de finantare ar trebui adoptata de mai multi agenti economici care au 
o dinamica de crestere accentuata si care au nevoie de resurse financiare pe 
care le pot atrage cu mai mare greutate din sistemul bancar romanesc, la ora 
actuala fosrte rigid pentru societatile aflate in expansiune, cu proiecte ambitio-
ase si cu cifre de afaceri in cresteri pronuntate. 
 
Kmarket.ro: Cum se situeaza dobanda obligatiunilor Hexol in comparatie cu do-
banzile bancare la depozite si evolutia acestora in viitor? Considerati ca emisi-
unea este atractiva pentru investitori? 
Hexol: Dobanda obligatiunilor hexol este semnificativ mai mare decat dobanda 
obtinuta din depozitele bancare.Desi cateva procente diferenta fata de dobanda 
bancara pot sa nu para semnificative pentru unii, trebuie sa ne obisnuim cu fap-
tul ca dobanzile au scazut vertiginos in ultimele luni si nu se vor mai obtine ran-
damentele anilor anteriori prin dobanzi bancare. A venit vremea cand deponentii 
si investitorii in piata financiara si de capital care doresc sa obtina randamente 
mai ridicate trebuie sa se indrepte catre alte optiuni, unele fiind reprezentate de 
emisiunile de obligatiuni. Consider ca emisunea este mai atractiva pentru inves-
titori deoarece ofera randamente superioare fata de alte obligatiuni emise pe 
piata la ora actuala si avand in vedere actuala tendinta de apreciere a leului este 
una din cele mai interesante variante de plasament existente la ora actuala pe 
piata. 
 
Kmarket.ro: Tinand cont de structura de activ a societatii, gradul de indatorare 
si cash-flow-urile viitoare, care este riscul cumparatorilor de obligatiuni cu 
privire la platile viitoare de dobanda si principal ale Hexol? 
Hexol: Asteptam acesta intrebare pentru ca se leaga in mod logic cu primele 
doua. Chiar m-am simtit tentat sa ating acest aspect fara sa ma intrebati in 
raspunsurile anterioare. 
Activele societatii au crescut constant si semnificativ in anii anteriori si aceasta 
politica va continua consecvent in anii care urmeaza.Gradul de indatorare s-a 
situat in limitele normale chiar daca ridicate, pentru o sociatate care se afla in 
plina dezvoltare si care a avut rata de crestere pe care am mentionat-o anterior.
In realizate el este mult mai redus decat arata cifrele reci care rezulta fara a se 
cunoaste amanunte legate de viata intima a societatii si care ma simt dator sa le 
dezvalui odata ce apelam la o emisune publica, fapt care trebuie sa ne faca mai 

www.kmarket.ro 
OBLIGATIUNI HEXOL 
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responsabili si mai transparenti in ochii potentialilor nostri investitori. Ma refer 
acum la faptul ca marea majoritate a datoriilor pe care le are Hexol Romania, in 
afara celor bancare, sunt datorii catre alti membri ai grupului Hexol. Acest lucru 
este semnificativ datorita faptului ca ele nu sunt presante si au fost “convenite” 
cu ceilalti membri ai grupului ca varianta de capitalizare si sursa de finantare 
pentru investitii. Foarte important mi se pare sa aduc la cunostinta faptul ca ex-
ista discutii cu acestia pentru gasirea unei cai de trasformare a acestora in acti-
uni printr-o majorare semnificativa a capitalului social al societatii si participarea 
lor in mod direct la actionariatul Hexol Romania. 
 
La recenta AGA tinuta acum cateva zile profiturile au fost incluse in rezervele so-
cietatii si nu au fost acordate dividente. Toate disponibilitatile noastre au fost 
folosite in toti anii de la infiintare si pana azi pentru dezvoltarea societatii. In ul-
timii doi ani capacitatea de productie a fost dublata pentru a face fata cererilor 
in continua crestere pentru produsele Hexol si in acest an se va continua acest 
trend. Promit ca si in anii viitori sa se intample acelasi lucru si toate resursele sa 
fie alocate pentru investitiile necesare obtinerii unor rezultate superioare. Rezul-
tatele pe primele luni ale anului 2005 sunt deja seminificativ superioare fata de 
aul 2004 desi practic activitatea nostra are caracter sezonier si intram in sezon 
specific abia in luna aprilie. Pe primele doua luni ale anului 2005 vanzarile noas-
tre au depasit cu peste 20% vamzarile similare din 2004. Se simte si o imbuna-
tatire a ratei profitului si sunt convins ca in lunile si trimestrele viitoare vom 
raporta rezultate mult superioare anilor precedenti. Societatea noastra nu a in-
registrat niciodata vreo restanta la plata dobanzilor sau rambursarii creditelor 
catre banci, nu a inregistrat niciodata vreo restanta la plata datoriilor catre 
bugetul statului si are datorii catre furnizori tinute la zi in termeni foarte rezon-
abili. 
 
In concluzie cred ca riscul este foarte mic si nu spun nul pentru a nu parea nere-
alist. Doar datorita faptului ca teoretic orice investitie este legata si asociata cu o 
anumita doza de risc trebuie sa nu folosesc afirmatia ca riscul este nul. 
 
La acest lucru se adauga si faptul emisiunea de obligatiuni beneficiaza de o 
asigurare din partea unei sociateti de asigurari care are experienta in asigurari 
pe piata de capital si ma refer la Certasig S.A. 
Nu in ultim rand consiliul de administratie al Hexol Lubricants S.A. este format 
din oameni integri si responsabili care care se angajeaza si isi asuma responsa-
bilitatea fata de investitori ca vor actiona intr-un asemenea mod incat investitiile 
lor sa fie protejate si platite la timp. 
 
Kmarket.ro: Care este legatura lui Hexol Romania cu grupul Hexol pe plan in-
ternational? 
Hexol: Hexol Lubricants S.A este parte a grupului Hexol pe plan international 
chiar daca intre actionari sai nu apare nici una dintre societatile care alcatuiesc 
grupul Hexol pe plan international.originile grupului se afla in Canada unde 
Hexol Canada LTD a inceput activitatea si colaborarea cu Romania in anul 1997. 
Hexol International LTD cu sediul in Statele Unite este aripa care se ocupa de 
dezvoltarea relatiilor internationale si imprima strategia de dezvoltare si market-
ing pe plan international. Pana la ora actuala sociatatile nu s-au implicat in ac-
tionariatul Hexol Romania dar la ora actuala se duc negocieri care se afla la sta-
diu avansat pentru ca o parte semnificativa a actiunilor sa fie preluate de una 
sau mai multe din grup. Grupul Hexol este la curent cu emisiunea de obligatiuni 
pe care a privit-o in mod pozitiv si isi asuma solidar si in mod responsabil obliga-
tiile ce decurg din acesta emisiune. 
 
Kmarket.ro: care sunt perspectivele ed crestere si dezvoltare a activitatii Hexol 
in urmatorii ani? 
Hexol: Cred ca la aceasta intrebare am putea sa dezvoltam ore in sir acest 
subiect dar voi incerca sa surprind doar cateva idei de importanta majora in 
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strategia viitoare Hexol.La ora actuala Hexol dispune in Romania de o fabrica de 
lubrificanti auto si industriali precum si chimicale auto si pe patru depozite zon-
ale situate in Bucuresti, Oradea, Brasov si Iasi. De asemenea continua sa im-
porte filtre Hexol si lubrifianti de ultima generatie de la membrele grupului. In 
fiecare an de la infiintare cifra de afaceri si volumele de vanzari iar la ora actuala 
productia in Romania inregistreaza cresteri semnificative mai ales in domeniu 
lubrifiantilor industriali si a chimicalelor auto. Asa cum am mentionat s-a inves-
titi in marirea capacitatii de productie, in 2004 au fost achizitionate in vederea 
dotarii laboratorului echipamente performante, de ultima generatie din Olanda, 
Austria, SUA si Japonia de peste 4 miliarde de lei ceea ce ne face sa afirmam ca 
avem unul din cele mai performante si moderne laboratoare din acest domeniu 
din tara. Firma a fost certificata in sistemul ISO pentru managementul si con-
trolul calitatii si la ora actuala a lansat certificarea ISO in domeniul protectiei 
mediului pentru a fi pregatiti si din acest punct de vedere la exigentele cerute de 
viitoarea aderare la rigorile comunitatii europene. Planurile de viitor sunt ambi-
tioase si consta in marirea in continuare a capacitatii de productie prin achiz-
itionarea unor noi capacitati de stocare si procesare a unei noi linii de imbutel-
iere destinate exclusiv chimicalelor auto.Acets lucru este imperios necesar da-
torita contractelor existente la ora actuala cu retelel mari din Romania care aduc 
volume semnificative. Hexol Romania este furnizorul Metro, Carrefour si Cora in 
Romania si beneficiaza de o retea de dealeri si distribuitori in toate judetele tarii. 
Planurile de dezvoltare iau in considerare si extinderea pe plan regional avnad in 
vedere viitoarea aderare la comunitatea europeana. La nivelul grupului s-a con-
simtit recent faptul ca Hexol romania se va constitui in capul de pod pentru op-
eratiuni in zona centrala, est-europeana si balcanica. Faptul ca la ora actuala ex-
ista deja o operatiune care functioneaza de peste 7 ani in Romania si se produce 
sub licenta Hexol in propria unitate de productie constituie un avntaj evident 
pentru a deveni furnizori de produse pentru tarile inconjuratoare. Desigur ar mai 
fi de mentionat si alte planuri care include dezvoltarea partii logistice (depozitare 
si transport) si un plan ambitios pe mai multi ani de creare a unei retele de des-
facere a produselor la nivel national intr-un concept de retail unicat pentru Ro-
mania despre care nu pot da amanunte la aceasta ora din motive usor de in-
teles. 
 
Kmarket.ro: Veti mai apela la finantarea pe piata de capital si pe viitor? Va 
ganditi in perspectiva si la listarea actiunilor Hexol pe una din pietele de tranzac-
tionare din tara noastra? 
Hexol: Am toata increderea ca aceasta emisiune se va incheia cu succes si in 
urma ei vor mai veni si alte emisiuni in anii care urmeaza pentru a continua dez-
voltarea companiei si pentru a ocupa si mentine o pozitie importanta intre liderii 
pietei lubrifiantilor si a chimicalelor auto din Romania. Ati intuit foarte bine si ex-
istenta unei preocupari din partea noastra pentru o eventuala listare la BVB a 
societatii. Discutiile au inceput sa prinda contur si odata ce se vor definitiva pro-
punerile de majorare a capitalului social si preluare a unei parti semnificative a 
capitalului social de  catre Hexol International sunt increzator ca societatea va fi 
listata la BVB. Exista cateva discutii incipiente si cu unele grupuri de interes din 
lumea petroliera care s-au aratat interesate in a investi si a se asocia cu grupul 
Hexol pe operatiunile din Romania unul din grupuri manisfestand un interes mai 
accentuat in aceasta faza dar deocamdata nu pot divulga nici amanunte nici 
nume avand in vedere atat caracterul confidential al informatiilor cat si stadiul 
incipient al discutiior. 
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