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T



|l nf or mac | a

Komentarz EMBI + vs. SovX CEEMEA
Giegdy Swiatowe odnotowadgy wzrosty w ogtatgwiim tygodniu jako wynik |epszych
wyni k-w ekonomicznych firm, przewyUszaj Ncyc hpeMmand bﬁseprognozowaneurrem Vs. Last Week Vs. 12 Months
Rynek obligacji wci NUO przejawia obawy dot y¥®OzNce dlytuacij iEMBWw Gr ec j2%®bp al elbwe e k®9%d owe
raporty o tym, Ue'paCEstwa EU przygotowdj N padkiet }J'o ¢ 0 VBQWXCREBEA mi [248bpr d - wvebE UR  NA
maj Ncy powstrzymal kryzys finans-w publiczZ®ych % powstrzymuje te obawy
Rent ownoSH papiNer-w skarbowych wzrosga p@_ 6oxm, j rerw Federal nych
oggosiga podwyUkn st-p dyskontowych obci:Bll’?achyc ezpoSrednie
poUyczki z 0,5% na 0, 75 %. %500_
i TN de®nkGentral ny o$twi azdwizayrgy, neej N i nfepcj i
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maj N na cel u doprowadzenie do os§abienia sytacji finansowej gosip¥ylar st w
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CEE Sovereign CDS Performance YTD
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Hungary 5yr CDS = Poland 5yr CDS Czech 5yr CDS
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Rent ownoSI|I instrument-w bazowyct

FedpodwyUszygdg stopn dyskontowN nie w celu ograniczenia kredytu,
BankPwni ewalU rentownoSlI papier-w skarbowych wzrosga r-Unica na
R en t owno é I' Current Vs. Last Week Vs. 12 Months R en t owno é |' Current Vs. Last Week Vs. 12 Months
. 9yr UST | 2.45% +12 bp +62 bp 5 yr Bund 2.28% +6 bp +12 bp
Papi er w skar Myds?  3.80% +10 bp +101 bp Bund 10 yr Bund 3.27% +7bp +26 bp
30 yr UST 4.73% +8 bp +116 bp 30 yr Bund 4.00% +6 bp +29 bp
5.00 - 4.50
4.00 - -
— X 3.50 A1
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Aug-08 Oct-08 Dec-08 Feb-09 Apr-09 Jun-09 Aug-09 Oct-09 Dec-09 Feb-10 Aug-08 Oct-08 Dec-08 Feb-09 Apr-09 Jun-09 Aug-09 Oct-09 Dec-09 Feb-10
— 5yr UST 10yr UST...—— 30yr UST —— 5yr Bund 10yr.Bund..=—30yr Bund
US$ SWapS Current Vs. Last Week Vs. 12 Months lj SWapS Current Vs. Last Week Vs. 12 Months
5yr $ Swap 2.78% +11 bp +31 bp 5yr G Swap 2.55% +2 bp -23 bp
10 yr $ Swap 3.89% +10 bp +85 bp 10 yr 4 Swap 3.45% +3 bp -2 bp
5.0 1 30 yr $ Swap 4.59% +8 bp +135 bp 5.5 4 30 yr 4 Swap 3.81% +2bp +31 bp
45 50 -
4.0 4.5
g 35 E 401
E; -*q-'! 3 5 .
< 30 § :
o 25 3.0 1
20 2.5 A
15+ T T T T T T T T T 2.0 T T T T T T T T T
Aug-08 Oct-08 Dec-08 Feb-09 Apr-09 Jun-09 Aug-09 Oct-09 Dec-09 Feb-10 Aug-08 Oct-08 Dec-08 Feb-09 Apr-09 Jun-09 Aug-09 Oct-09 Dec-09 Feb-10
—— 5uyr US$ swap 10yr US$ swap = 30yr US$ sw ap — 5Syr EUR swap 10yr EUR swap —— 30yr EUR sw ap
Stopa USD - perspektywy Stopa U - perspektywy
Current 1Q610 2Q610 3Qd610 4Q0610 Current 1Q610 2Q010 3Q610 4Q0610
Forecast Forecast Forecast _Forecast Forecast Forecast Forecast Forecast
US Federal Funds Rate 0.13% 0.13% 0.14% 0.13% 1.00% Euro Repo Rate 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%
10-yr UST 3.58% 3.45% 3.65% 4.00% 4.35% 10-yr Bunds 3.12% 3.30% 3.50% 3.80% 4.00%
0/US$ 1.37 1.43 1.49 1.60 1.57 Source: Citi forecast

Source: Citi forecast
2 Market Conditions



2. Emisje obligacj K omun :
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Wolumen (w mld USD)

Przegl Nd rynku instrument - -w nadr

EMEA i emisje obligaciji Strukturai wg kraju i branUy od 2004 r
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1,392.75 Niemcy Inne
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36% FIG
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926.10
847.89 865.98 827.81 853.88
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4001 CEEMEA

160.87
200 A 2% wgochy
9%

Hiszpania

W. BrytanialO%
9%

Sp-gki
0 20.5%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

15 najwinkszych emitent-w komunalnych od 2 (Emidjekbmunalnei strukturawg kraju

Miejsce  Miasto Wolumen (w min USD) Rating

1 Mediolan 2.040 Emitent Mdy S&P Ftch

2 Mad ryt 1.345 Francja Aaa AAA AAA Inne

3 Pary?O 1.243 Pary U_ Aaa AAA AAA Rosja 505

4 Rzym 989 “HAIZSE);ma ,;A\:;a i':f l:;A Hiszpalﬁ)i/%

S Moskwa 969 Wiochy Aa2 A+ AA- 6%

6 Bukareszt 606 Milan Aa3 AA+ NR Francja

7 Turyn 552 Rzym NR A+ AA- 9%

8 Communautes Urbaines de France 529 ;U:V: ';‘\'; ’: ’/:* Ni:’;;y
9 Neapol 512 osxa - °
10 Prowincja Rzym 386 \évzzrsﬁjwa ﬁi '\LR xf

11 Werona 326 Praga NR A NR

12 Warszawa 268 Rosja Baal BBB BBB

13 Florencja 245 Moskwa Baal BBB BBB 25%

14 Palermo 189 Ukraina B2 cce+ B-

15 Region Emilia Romagna 188 Kij - w B2 ccc+ B- 7~

3 tEr';HSJ‘C kgmgvaﬂc:—luslule eal o gt c



Wolumen (w mld USD)

Przegl Nd emi sj i

obl I §20t0) i K Omun e

Emisje obligacji komunalnych w euro w krajach EMEA

Obligacje komunalne i struktura wg oprocentowania

Zmienne
8%
7.00
$5.95 mid —
6.00 - /
$5.07 mid
5.00
$4.12 mid
4.00 $3.39 mid
3.00{ $2.57 mid
$2.22 mid
2.00
Stage
1.00 02%
0.00
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Struktura wg okresu Emisje komunalne i struktura walutowa
Funt szterling 6 Euro QOZOStaJ—'% pr
1% Inne wal ut N i wci NU wi
Korona szwedzka 2% popyt na nowe emisje ze
>10yr 3% strony inwestor -\
33% Frank szwajcarski
0,
1yr-5yr 6%
44% Dol a @Es ki
7%
Syr-10yr
23%
Euro
81%
PanS
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Por - wnani



Relatywna analiza obrotu T obligacje Warszawy a Polski

r-dgo: Bl oo

Poni Uej przedstawiamy analizn technicznN relatywnych wyni k- iwPolskal i gac|
5,875% 2016) . Premia na obligacjach warszawskich w stosunkuyzgsoi zpol s ki
naj wi nkszej r-OUOnicy rentownoSci, ponad 186 pb, I atem 2009 rmrawn SpaemK
ryzyka obligacj.i komunalnych wSr-d inwestor - w, mi erzonego smy&adem w
moUl i wy jest dalszy spadek r-Unicy rentownoSci obligacji tezgmsgawskict
popyt na obligacje komunal ne. Ponadto njedob-r podaUy obl izygzgncspadkuk o mu r
mar U, co powoduj e, Ue czynni ki techni czwreku2080br ze prognozuj N obligacjc

Obligacje polskie (5,875% 14) vs. oingacjeAvv,arszawskie (6,875% 14)| Spread - podsumowanie

irel atywna rentownoS| Nainowszy 6100
Sredni - 117.02
R-Unica do |[Sr56061i €]
Mediana - 114.84
Odchylenie - 41.31
standardowe

R-Unica do |[Srlk36niego
odchylenia stand.

Percentyl - 5.26
Maks. (22/06/09) - 186.09
Min. (09/02/10) - 40.96

Rozkgad spreadu
OCCURREMCES




Relatywna analiza obrotu i obligacje Madrytu a Hiszpaniii mo Ul i wy spad,.ek I

Poni Uej przedstawiamy technicznN analizfi r el abepchmaykowymiwphi gawj ami i o asj
(Hiszpania 4,100% 2018).Pr e mi a of er owana obecni e, po zako®& zeniu kryzysu, przez o
skarbowych wynosi 202 pb i spadek z maksymalnego poziomu ponad 234 pb.

Obligacje Hiszpanij 4,100% 18 vs. Madrytu 5,078% 181 relatywna

rent ownoSi Spread - podsumowanie

Najnowszy - 66.35
Sredni - 71.47

R-Unica do [Sr5l8ni ej

4.5000
4 3690

4.0000

Mediana - 66.37
3.5000 Odchylenie - 17.64
standardowe

R-Unica do |[Sr028ni ego
odchylenia stand.

Percentyl - 49.24
Maks. (21/08/09) - 109.56
Min. (08/02/10) - 41.01

Spread-r oz k gad
OCCURREMCES




Relatywna analizaobrotui ob |l i gacj e Medimédédhiuwa Ngaddk
Poni Uej przedstawiamy technicznN analizfi relatywnych wyni k- - wjokslkii grd c |
(Wgochy 2, 3broe&mi2& 3cbf)er owana obecnie, po zako&zeniu kryzysu, przez
skarbowych wynosi 312 pb i spadek z maksymalnego poziomu ponad 413 pb.
Wgochy 2,350% 35 vs.irMdaditoglwam 4 ,ehISféad3psisumowanie

Najnowszy 311.15

Sredni 310.21

R-Unica do &r 0.9353 e |

Mediana 284.25

Odchylenie standardowe |- 62.04

R-Unica do $re@niego

odchylenia stand.

Percentyl 54.51

Maks.(18/12/09) 412.63

Min. (23/01/09) 178.03

Wgochy 2, 350% Vs.i 4

COMILA 4.019 35 Corp - BTPS 2.35 09/35 Corp 311.896118]

ﬁ_ow: 178.031281

wnanie obl gacij i

, Sptedder 8% k g a d

QOCCURREMCES



Wybrane obligacje (polskie i komunalne) T r y ne k wt -1 ny

Source: Bloomberg, February 201

Ry nek wPolskany Polska Krzywe Rent owno Sc i
Rating Spread
Z |- n Ren 7.00 1
Issuer Mdy S&P Ftch Kupon apadg - Kwota Ce. a ento Bench. MS Poland ($)
nosSl bid wnoSI Poland (0)
Poland 0 '12 A2 A A- 5.500% Mar-12 750  107.05  1.94 94 a4
Poland ¢ '14 A2 A A 5.875% Feb-14 1,750 10868  3.48 176 134 6.00 1
Poland (i '16 A2 A- A- 3.625% Feb-16 3,000  99.77 3.67 124 101
Poland 6 '18 A2 A- A- 5.625% Jun-18 2,000 10890  4.32 135 125 5.00 A
Poland 0 '19 A2 A- A- 4.675% Oct-19 500  100.15  4.65 151 139 =
Poland G 20 A2 A A- 4.200% Apr-20 5250  97.06 457 137 122 S
Poland G '22 A2 A- A- 4.500% Jan-22 1,500  97.77 4.75 128 125 3 4.00 1
Poland 0 '25 A2 A A- 5.250% Jan-25 3,000 9853 5.39 164 174 =
Poland 0 '35 A2 A- A- 4.450% Feb-35 500 8552 5.53 167 178 3.00
Poland ¢ '55 A2 A A- 4.250% Jul-55 500  79.43 5.49 159 195
Poland $ '12 A2 A A- 6.250% Jul-12 1,400 10875  2.40 133 110 2.00 A
Poland $ 14 A2 A A- 5.250% Jan-14 1,000 106.49  3.45 159 128
Poland $ 15 A2 A A- 5.000% Oct-15 1,000 10369  4.26 162 139
Poland $ '17 A2 A- A- 7.750% Jul-17 100 11941  4.60 139 136 1.00 T T T T T '
Poland $ '19 A2 A A- 6.375% Jul-19 3500 10772 532 171 169 2 5 8 11 14 17 20
Poland $ 24 A2 A- A- 4.000% Oct-24 216 9217 6.75 280 116 Years to maturity
Poland $ 24 A2 A- A- 4.750% Oct-24 125  95.05 6.78 282 119
Poland $ '35 A2 A A 5.408% Oct-35 100 84.29 6.70 223 233 B .
Rynek wtSarmoyr z Ndy Samor KMy we Rent ownoSc
Rating Spread
Zapadal- Cena Rento-
Issuer Mdy S&P Ftch Kupon nosi Wauta Kwota bid wn o éB[ench. MS
Paris Aaa AAA AAA 4.620%  Jun-22 EUR 200 9653 5005 141 143
Paris Aaa AAA AAA 4.750% Oct-21  EUR 155 9821 4952 146 143
Paris Aaa AAA AAA 4.050%  Dec-20 EUR 160 9955 4551 120 109 8.0 -
Paris NR AAA NR 3.875%  Nov-14 EUR 100 10232 3.337 119 86 Moscow
Paris Aaa AAA AAA 4125%  May-16 EUR 200 101.58 3.830 126 101 20 Warsaw
Milan Aa3 AA+ NR 4.019%  Jun35 EUR 1,685 7861 5620 172 181 ' Paris
Rome NR A+ AA- 5.345%  Jan-48 EUR 1,400 9141 5917 199 227 60 Madrid
Madrid NR AA- AA- 5.078%  Dec-18 EUR 110 10345 458 150 137 o
\
Madrid NR AA- AA- 4.650%  Jan-17 EUR 200 102.60 4.206 148 127 % 50
Madrid NR AA- AA- 4350%  Jun-21 EUR 200 9399 5057 163 155 E : 5
Prague NR A NR 4250%  Mar-13 EUR 170 102.15 3.500 201 154 0
Ostrava NR A- NR 4.556% Ju-14  EUR 100 9950 4.677 267 230 ]
Warsaw A2 A- A 6.875%  May-14 EUR 200 108.92 4.497 258 220
Moscow Baal BBB BBB 6.450% Oct-11  EUR 374 10479 3.399 248 198 3.0 1
Moscow Baal BBB BBB 5.064% Oct-16  EUR 407 9850 5332 266 245
Bucharest NR BB+ BB+ 4125%  Jun-15 EUR 500 9150 6.027 370 342 2.0 T T T '
Kiev B2 cce+ B- 8.250%  Nov-12 USD 250 8250 16.331 1505 1476 3 6 9 12 SN

Kiev B2 cce+ B- 8.000% Nov-15 _ USD 250  73.00 15232 1259 1245 Years to maturity
8
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Etapy procesu realizacji

Do

_ Marketing
Przygotowanie

transakcji

Budowa
ksingi

Wycena

popytu

-JeUeli subemitent
zintegrowal <cagy
kt - rym moUna wuzys

naj korzystniejszy

skuteczne,|j

strategi.i

real i zacj i

pr

Przygotowanie transakcji

I Dokumentacja

i Due diligence

Marketing

I Materiagy marketingowe

I Edukacja kredytowa

Budowa ksingi popytu

I Moment transakcji/ napincia

I Kluczowi inwestorzy

Wycena

i OkreSlenie zalece@® wyceny

i Wycena w kontekScie sytuaci

I Zamknincie/lrozliczenie
trafi znale¥l dobre podej
ces | pomaga st [/ sp-gce
dostnp do moUl i wie naj wi
warunk-w obrotu na rynku

(0p))

1



Harmonogram emisji euroobligacii

Na podstawie doSwiadczenia zdobytego pr z
euroobligacji pr awdo p-b2dygdodm.i e potr wa okod

Tydziie® 1 TydziieE 3 Tydzild@E 9

v
A
v
A
v

A

Wy b - '~ Analiza due Spor zNdz
y . L . diligence dokumentacji Lo i :
Wi o d Nc «Uzgodnienie Telekonfere obligacji i Finalizacja ' Og§oszeni Budowa v Wsparcie po
MenedUe¢war unk - ncja - Kredytowa aktualizjac'i warunk-§\| Aroadshksifagi Wycena ~zakoEczeni
( Me n e d (zlecenia inicjujN & . J Programu 9 F transakcji
o) - Prawnai prospektu
finansowa  emisyjnego
Wy b - r iDokumentacja i Marketing, uruchomienie i wycena
Wi odNcy Mened Doradca prawny Bieggy rewi
o ; Doradca Emitenta: informacje Wsp: - gpraca z prawni SR mjzNdzenie i dostarc
Realizacja, koordynacja i audytowanych dokument -
. Kierowanie transakecj ﬁ{pprOJektu Prospektu przy opracowaniu Prospektu finansowych
.§.9 Strategia marketingowa, Bloragﬁa WIOchegEt' WSp-gBraca z W'OdNCySWoerdzenle i dostarec
oS dystrybucja i realizacja ene era proje yMenedUerem w celu letterod
N © _ _ dokument-w prawnychuzyskania rating-w .
So Potwierdzenie rating I ICMA letter tylko dia
5 N Obaj Doradcy: prawna analiza kredytowych transakcji podlegd)
S5 _due d|||g§nce w"zakr_es_le - Prezentacja marketingowa w i SAS72 letter dla transakcji
informacji 10b5 1 opinie trakcie roadshow (jeSlipodleggych 144a/ Re
prawne dotyczy) - Przegl Nd Prospektu w c
potwierdzenia rzetelno
finansowych

citi

10 Szczeg-gy realizacji



Przegl Nd

rodzaju

emi sj |

St osowar

Wy b - r

rodzaju
transakcj i

od r el
bazy i n

zal eOy

emi sji
i koSci N

, (1 1) wiel

acij i mi

dzy
westor [

i (i) ilo
w |

Wy c enami

Minimalna zalecana kwota

Dystrybucja/wycena

Czas realizacji

Koszty transakcji

Ujawniane informacije

Zalety

Wady

Private Placement (emilsj a z amRegiSiRejasirowana) 144A /| Reg S

Do 0150 min 0 150-500 min

Inwestorzy z Europy, Azji i instytucjonalni z USA
(zagraniczni)

6-10 tygodni 8-12 tygodni

Gg-wne koszty doradca pr &Wnywneewkorstzdyl: nider adc a

bardzo kr -tKki Aroadshowo Koszty prawne niUsze ni0

Koszty prawne niUsze ni 0 wonfiewaile np webltirczmeajss poe z $d zel wagil midiu
wzglfidu na brak koniecznoSci przygotowani a

szczeg-gowych informaciji

Audytowane sprawozdanie finansowe za co
najmniej rok - audytor z Wielkiej 4 (PWC, Deloitte,

Inwestorzy z Europy, Azji i zagraniczni z USA

Audytowane sprawozdania finansowe za co
najmniej 2 lata - audytor z Wielkiej 4 (PWC,

P o wy 0580 min

|l nwestorzy z Europy,
Institutional Investors 1 Zakwalifikowani
Inwestorzy Instytucjonalni)

Aziji i

10-14 tygodni

pr &wWnwneAkoasdslyowdoradca praw
Wowartiya maiaesvnRu lwy UOs44Ani 0 w
h@ab dodat kowe o
informacyjne i opinie 10b-5

Audytowane sprawozdania finansowe za co
najmniej 3 lata - audytor z Wielkiej 4 (PWC,

KPMG, E&Y) Deloitte, KPMG, E&Y) Deloitte, KPMG, E&Y)
Opis dziagalnoSci - Informacje jak dla Ofert Rejestrowanych w USA:
Raport i analiza ZarzNdu Opis DziagalnoSci, Raport i
Badany ostatnio okres fczIayinkiRRyeyka i dane
finansowe za analogiczny okres roku - Bardziej szczeg-gowy proces
poprzedniego przegl Nd dokument  -w oraz wy
kierownictwem i audytor ami
Badany ostatnio okres fczNs
finansowe za analogiczny okres roku .
poprzedniego (z zastrzeUeni
Szybsza realizacja ni U RefzYblseta Y44Aizacja ni U 14PAosta metoda dotarcia do a
Mniejsze wymogi informacyjMné efjis@ewwRen@g$ i nformacyjimeesit@rwwidmonstytucjonalnyc
lub144A Ni Osze koszty transakcji rKia@iwagsesma Swiecie
Ni Usze koszty transakcji niU w Reg S lubl144A Lepsza wycena wifhkszych/dgu
Ratingi nie sN wymagane iSweet Slptwokies 10
Okres zwykle do 5 lat Okres zwykle do 10 lat WyUsze koszty transakcyjne,

Mni ej zainteresowanych i-nWwkestegr zwi nteresowanych
Inwestorzy mogN doliczal premiid za magN
pgynnoSl na rynku wt-rnym

inwedt drzaw jrii 0 wilksae
por-wnaniu z wariantem

Wy mo g i
tyl k

P

11 Szczeg-gy realizacj



Kluczowe dokumenty emisji obligacji

Gg:- wne zad a@pisa Uwagi

Prospekt Gg-wny dokument marketingowpPrzygotowaniem dokumentu zwykle kieruje mind
Zawiera informacje o emitencie, czynnikach ryzyka, Wy mogi finansowe obej muj N:

G§-wny dokumeinntf or macje od zarzNdu i anal iizSp rnaawoSzwdi aenlsaz yfcihn awysno vkee wwg | FRS za 2/ 3 | at:

kt -ry biAdzie ewn'@em%@ugygnwanesprawozdaniafinansowe iDane za ostatni badany okres AczNstkowyo i

naj wi icej pr atfientazaostatnie 2/3 lataiwarunki emisji obligacji

Emitenta - Podstawowy Prospekt bndzie
obligaciji .

Comfort Letters Standardowe dokumenty sporz
rewidenta sp-gki w celu pot

Negocjowane ninifdzrymacj i | iczbowych pobra

biegdym rewi dfeintagnpg,owych i wgNczonych do

prowadzNcym ksifnghn

popytu i jego doradcN

prawnym

Umowa Subskrypcji Zawi erana mifndzy emitentem
popytu

Odpowiedzialny:

doradca prawny

prowadzNcego ksingh

popytu

Umowa Powiernicza Zawierana mindzy emitentem

Odpowiedzialny:

doradca prawny

prowadzNcego ksinghn

popytu

Umowa Agencyjna Zawierana mindzy emitentem,
pgatnoSci i agentami ds. pdg

Odpowiedzialny: ‘

doradca prawny
prowadzNcego

popytu

ksinghn

12

poprzedniego

z aiwD oecr eal Jo wwea rduannkei feimmiasnjsiowe (j e Sl i maj N zast o:
Przygotowanie dokumentu obejmuje szereg bada
rewidenta, kt-ry skupi sifn na r-Unych obszar
Zbiorcze Tabele Finansowe, Raport i Anal i za
Obligacji i tradycyjne strony finansowe)

Problemy z przygotowaniem informacji finanso

realizacji transakcji

Rideglgy pewedebieqgsegosporzNdzil comfort | ett
RegrB8zencamfpetel ab6ei SAS72 w wariancie Re
dayy odtatniego zasnesza@anege spavidzdania finansowego)

WPrabpl&hobci od harmonogramu realizacji dwa
wystarczyl: 1. przy informacji o wycenie, 2.
W celu okreSlenia treSci comfort letter i wa
wczeSniejszego wynegocjowania umowy zI|leceni a
DopadwadpNawmykprdowadzNcego ksifigh popytu sp
przekaUe emitentowi i jego doradcy prawnemu
Gj-wne zagadnienia: oSwiaddzeritalinolfdpewmnisemr
waUOnoSi oferowanych papier-w wartoSciowych,
OkreSla ograniczenia zbywalnoSci

Zwykl e podpisywana w pogNczeniu z podstawowy
Rowowirei ki Bzemga w i mieniu posiadaczy obliga

Powiernik realizuje prawa posiadaczy obligacji w ich imieniu

Powi erni k monitoruje wykonanie przez emitent

DggadvwogpmpagenyemrdwadzNcego ksiAghn popytu sp
akbnment&vany przez ustanowionego powiernika i emitenta

Standardowy dokument, zwykle kr-tkie negocja
Zawi era warunki reali zacji pjgatnoSci przez a
rzecz posiadaczy obligaciji

Agenci ds. pgatnoSci dziagajN jako agegej en



Proces marketingowy i sprzedadUy

Po sformudjowaniu tezy pozVySTj/®moddaintiia jkersetd yStwao veet gno ed lpar z
przedstawieniasytuacjik r edyt owej wSr -d naj wi nkszejidgrnuiky moyt & &kjoavl

zasi ngowi swoich kanag-w dystrybucji. W tym procesie m
. . Analitycy kredytowi oraz zespogy ds. bankowoSci i rynk-w kar
@ TP O e OO | TR e e opracowania tezy pozycjonuj Ncej, kt-ra bndzie podstawN dzi ag
) - Przeprowadzana przez analityk-w kredytowych Citi na poczNtkt
Edukacja sprzedawC: - Wrzygotowuje nasze zespody sprzedaOy na cagym Swiecie w zakr
instrument -w ddguUnych
@ _ - Prezentacja przeprowadzana przez JST |/ Sp-gkn dla sprzedawc-
Prezentacja dl a spr zfefopfdténcj)y' Gwarantuje sp-jnoSi przekazu rozprowadzanego przez
roadshow.
- CagoSciowy wewnfAtrzny dokument marketingowy dla zespogd-w spr
Memorandum dl a sprzekxywds|vwj Ncy jasno kluczowe argumenty wspieraj Nce sprzedaO pe
przewi dywane pytania inwestor - - w.
Uki erunkowana |ista kluczowych inwestor -w, sporzNdzana przez
Wybieranie i nwestor .Oferowane papiery Wartoéciow_e. Citi pr_zej:_rzy swoje_k;azy dany
przeprowadzanych prze nas niedawno emisji, zwracajNc szczec
Zam- wi eni a.
@ o _ Analitycy kredytowi Citi bAdN prowadzil rozmowy z inwestorar
Telekonferencje z inwestorami JST / Sp-gki i przekazujNc nowym inwestorom niezbfidne infor
uzyskanie pozytywnych wewnntrznych decyzji kredytowych przec
@ Roadshow - Przeprowadzany przez zesp-§ Emitenta (wspierany przez Citil z
Net - roadshow : Zorga}nizujetny elgktroniczny roadshow audiowi zualny, aby dotr
wezmN udziag w fizycznym roadshow.
@ Syndicate Direct Citi da inwestorom dostnp internetowy do ws
Syndicate Direct (harmonogram roadshow, prezentacja roadshow itp.) po kliknift
W razie moUli we|j kol ejnej transakcji aktualizowana ksinga zs
} MogN byl organizowane w miarfi potrzeb w gg§-wnych centrach fi
@ Konferencje prasowe oraz pozyskania dla transakcji dobrej prasy Citi bhder v
zamknifciu transakcji.

13 Szczeg-gy realizacji



5. Uwarunkowania Programu EMTN
]



~J

Program EMTNT naj waUni ej sze cechy

Poni Ue|j przedstawiamy najistotniejsze cechy programu E
Tworzy strukturn prawnN dla emisji, r-Unych typ-w obligacij,i (:
zasady spgaty, amortyzacji itp.) przez emitenta w ramach emi s]j
Do programu moUna z g-ry wgNczyli dgug nadrzindny, ddug podpor zl
Program EMTN moUe zawieral mechanizmy podlegaj Nce zar - -wno Reg

14

stosowany

regul arni e,

tani ej

bndzi e =z

ni ego

zrezygn

owal

Program EMTN okreSla maksymalnN kwotfi, na jakN moUna wyemitow:
podwyUszyl w dowolnym momenci e

Program EMTN musi byl notowany (najczinSciej wybierane sN giegc
Podst awowy Prospekt zawiera Astandardowe warunki o emisji oblic
Programu, takiej jak negatywny zastaw, przypadki naruszeni a WEe
aspekty zmienne, kt-re bAndN wgNczane | ub wygNczane w przypadkt!
Podst awowy Prospekt sguUy r-wnieU jako dokument informacyjny :
obowi Nzuj Ncymi emitenta i jest aktualizowany co roku (lub czné
Warunki kaUdej emisji w ramach Programu moUna ustalil w chwili
Warunkach. Dzinki temu emisje standardowe moUna realizowal10bar
dni roboczych od wyceny), aby wykorzystal sprzyjajNcN sytuacj:t
Jednak emisje nietypowe bndN wymagagy dodat kowego czasu, poni e
Warunkach | ub AProspekcie Transakcji o0, jeSli wystNpiN istotne
Opinie prawne i comfort |etters bidN wymagane dla kaUdej nast:rt

7N



Program EMTN

podsumowanie zalet | wad

Program EMTN bfdzie uzasadn i3transakcgdh oczoienizc puin&tjuu Wi pjzeyni 2 ponoszo
organizacyjnych i bi eUONcych wymog:-w. Jednak okazje, jakie pojaw
duUe oszczndnoSci dzifnki niUszym kosztom finansowani a.
NajwaUniejsze zalety Wady

Z
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Szybka i sprawna emisja kolejnych transz
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sp-gki dzi pki posiadaniu aktualnego dokumentu



6. Wybrane emisje obligacji komunalnych i regionalnych
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Wybrane emisje obligacji komunalnych i regionalnych zrealizowane przez Citi

Kraj Zwi Nzkowy Pn
Prowincja Ontario Prowincja Ontario Westfalia
Prowincja Ontario USD 1.750 min EUR 105 min E+139 pb do '17r. EUR 125 min
Us$ 3,0mlid L+45 pb do 2012 r. EUR 120 mln E+139 4,500% do 2018 r.
2,950% do 2015 r.
sty-10 maj-09 gru-08 sie-08
)
Kraj zZwi Nzkowy P
Miasto Turyn Westfalia Mi asto Kij - |w Kraj zZwi Nzkowy Kraj zZwi Nzkowy
EUR 355 min EUR 250 mlIn USD 250 min EUR 125 min EUR 1,250 min
5,270% do 2038 r. 3,750% do 2017 r. 8,250% do 2012 r. 5,000% do 2012 r. 4,875% do 2017 r.
cze-08 lut-08 lis-07 p a-@7 cze-07
Kraj zZwi Nzkowy P _ - _ o _ Kraj zZwiNzkowy
Westfalia Kraj Zwi Nzkowy M Kraj Zwi Nzkow b Miasto Gothenburg Westfalia
EUR 250 min EUR 500 min EUR 125 min SEK 400 min EUR 450 min 3,750% do 2014 r.
4,000% do 2008 r. E-4.7 pb do 2011r. 3,625% do 2017 r. do 2010 r. EUR 250 min 3,875% do 2012 r.
lut-07 sty-07 sty-07 gru-06 lis-06
£ty

L~

Prowincja Quebec
USD 1.500 min
5,125% do 2016 r.

lis-06

Miasto Moskwa
EUR 407 min
5,064% do 2016 r.

p a-g6

Kr aj
EUR 1.000 min
4,000% do 2016 r.

wrz-06

Zwi Nzkowy SaklsonKmajiAnbwai Nzkow

EUR 125 min
3,625% do 2017 r.

sie-06

y H

Zwi Nzkowy
EUR 125 min
3,500% do 2017 r.

Kraj

sie-06
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Wybrane emisje obligacji komunalnych i regionalnych zrealizowane przez Citi

Kraj zZwi Nzkowy P Kraj Zwi Nzkowy Pn

Prowincja Ontario Westfalia Kraj Zwi Nzkowy H Kraj Zwi Nzkowy Dollna Sa kVestfaliaa
USD 1.000 min EUR 100 min EUR 125 min EUR 1.500 min EUR 250 min
5,450% do 2016 r. 3,500% do 2012 r. 3,625% do 2017 r. 3,500% do 2016 r. 3,625% do 2012 .
kwi-06 mar-06 mar-06 lut-06 sty-06

ey

Autonomiczny Region Kraj Zwi Nzkowy P Kraj zZwi Nzkowy P

Friuli-Venezia Giulia Kraj zZwi Nzkowy M Westfalia Westfalia Mi asto Kij - |w
EUR 387 min EUR 500 min EUR 250 min EUR 500 min USD 250 min
3,560% do 2020 r. 3,000% do 2009 r. 5,250% do 2011 r. 3,000% do 2011 r. 8,000% do 2015 r.
gru-05 gru-05 lis-05 p a-@5 p a-@5

*******
sy vy
KR
Kraj zZwi Nzkowy P Kraj zZwi Nzkowy Pn
Kraj zZwi Nzkowy Dol Autonomiczna Gmina Madryt Westfalia Kraj zZwi Nzkowy M Westfalia
EUR 250 min EUR 228 min EUR 250 min EUR 500 min EUR 250 min
4,250% do 2013 r. 3,160% do 2015 r. 3,250% do 2010 r. 3,500% do 2017 r. 5,250% do 2011 r.
p a-@5 wrz-05 lip-05 cze-05 maj-05

u Kraj zZwi Nzkowy Pin Kraj Zwi Nzkowy P

Prowincja Quebec Westfalia Kraj Zwi Nzkowy Mi ast o BMestfalia n Kraj Zwi Nzkowy He

USD 1.000 min EUR 125 min EUR 100 miIn EUR 250 min 3,250% do 2010 r. EUR 500 min
4,600% do 2015 r. 5,000% do 2009 r. 5,000% do 2009 r. EUR 500 mIn3.750% do 2017 r. 3,625% do 2017 r.
maj-05 kwi-05 kwi-05 Feb-05 sty-05

PanS
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