Consultants Ltd.

ARUP

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza
Spolka Komandytowa

Gdanska Fundacja ‘D

Ksztalcenia Menedzerow '
QA el Quly Aceredainn

ot
Fow Materiady wspdtinansowane przez Unie Europefska
#

Q‘*'ﬁ‘ﬁ

Program Sekurytyzacji

przypadek Pharmag S.A. W Gdansku

Rafat Czyzewski
Arkadiusz Mazurkiewicz

www.komunalne.info



ot
Fow Materiady wspdtinansowane przez Unie Europefska
)
=

Przestanki uruchomienia Programu Sekurytyzacji

e Przewidywane problemy zwigzane z
Conlsultants I..ld. p*yn nOéCia_ przy:

ARUP e zachowaniu WYSOkiej Sprzedaiy

 przekraczaniu terminow zaptaty przez
Spei ommdvtonn Samodzielne Publiczne Zaktady Opieki
& Zdrowotnej

» Plany zwiekszenia udziatu w rynku
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Cele Programu

 Elastyczne zarzadzanie ptynnoscig

Consultants Ltd.

ARUP o Nowe zrodio finansowania

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza
Spolka Komandytowa

. a~ ® ZMmiana struktury bilansu

Ksztatcenia Menedzerow '
1A ¢ meenatianal Quality Accreditation
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Zatozenia

o Wierzytelnosci wobec SP ZOZ sq dobrym
zabezpieczeniem zobowigzan

Consultants Ltd.

ARUP ¢ Koszt pozyskania kapitatu na rynku kapitatowym
o Wemewstd jest nizszy niz koszt dostepnych kredytow

Spolka Komandytowa

Gdanska Fundacja ‘

v B e Stopa odsetek ustawowych jest wyzsza niz koszt
emisji papierow dtuznych
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ARUP

A Wisniewski
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Czynnosci przygotowawcze

e wybranie banku jako partnera w organizacji i prowadzeniu
Programu

e stworzenie umow Programu
e utworzenie nowej spoiki prawa handlowego (SPV)
e stworzenie procedur dziatania Programu

e wdrozenie rozwiazan informatycznych wspierajacych czynnosci w
ramach Programu

www.komunalne.info Slajd 5



ot
Fow Materiady wspdtinansowane przez Unie Europefska

Q‘*'ﬁ‘ﬁ

Mechanizm funkcjonowania Programu

L4

/ Pharmag SA

Wierzytelnosci Rachunek bankowy
Spl‘ze
] Stap.
2 Q WNig |
Consultants Ltd. / 935« SPV 2y ey
N ﬁosC/.
s
ARUP
Zawiadomienie 3 DI .
PORTFEL N uznicy
A Wisniewski
Kalll.celaria Prawnicza GLOWNY Rachunek Zaplaty 5
Spolka Komandytowa . )
rozliczeniowy L‘\
Sgcl)dki Z emis;ji
obliggcij*
Gdarniska Fundacja ‘D T3
Ksztatcenia Menedierow ' Bank
o} = \ (i obligatariusze)
Wykup obligacji 6
*poprzedzone przez emisje obligacji
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Najwazniejsze umowy Programu Sekurytyzacji

e Umowa Programu Sekurytyzacji
s Wierzytelnosci

ARUP

wees @ Jmowa Podporzgdkowania

Kancelaria Prawnicza

Spolka Komandytowa

Gdarniska Fundacja ‘D

Ksztatcenia Menedzerow

=¥ « Umowa Emisji Obligacj
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Umowa Programu Sekurytyzacji Wierzytelnosci

e Okreslata warunki zwigzane z umowami
Lot przelewu wierzytelnosci z Pharmag S.A.
ARUP do SPV, m.in.:

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza

e Koncentracja (max 5% jeden dtuznik)

wenes. My e Udziat wierzytelnosci niewymagalnych

(max 20%)
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Umowa Podporzadkowania

e Ustalata, ze SPV moze sptacac
i zobowigzanie wobec Pharmag S.A.
tylko za zgodq Banku

ARUP

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza

et e Pharmag S.A. — podporzadkowany wierzyciel
Gdanska Fundacja ' ‘D

Cios 9@ SPV — podporzadkowany dtuznik
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Umowa Emisji Obligacji

o Okreslata maksymalng wartosc
wyemitowanych i nie wykupionych
obligacji oraz procedury zwigzane z
emisja.

Consultants Ltd.

ARUP

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza

» Maksymalna wartos¢ Programu 100 min zt
g (ograniczona limitem gwarancji Banku do 38 min zt)

wuenmese W o Emisja niepubliczna (skierowana do mniej niz 300
inwestoréw)

» Obligacje dyskontowe emitowane na okres 3 miesiecy

Spolka Komandytowa
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Warunki emisji obligacji

PG-N/100xPG+G>Y

» PG - wartosc Portfela Gtdwnego

e N - parametr nadzabezpieczenia (réwny 20 na poczatku
Programu i uzalezniony od relacji wierzytelnosci
przeterminowanych do PG, Sredniego WIBOR3M i stopy
odsetek ustawowych)

* G - saldo rachunku rozliczeniowego + lokaty
e Y — wartos¢ wyemitowanych i nie wykupionych obligacji +
kredyt z wspierajacej linii kredytowe]

www.komunalne.info Slajd 11
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

» Przelewy wierzytelnosci z Pharmag S.A. do SPV

124 przelewy wierzytelnosci
o0 tacznej wartosci ponad 100 min zit

Consultants Ltd.
ARUP * Przed kazdgq umowag przelewu — zgoda Banku
| AWniewsli » WierzytelnoSci musiaty spetniaC okreslone warunki:
Spolka Komandytowa * Przeterminowanie max 60 dni
Y o Tylko dtuznikow dopuszczonych do Programu
KestuooniaMencsterow [ i nie wylaczonych czasowo (z uwagi na przeterminowanie)
» Koncentracja na diuzniku — max 5%
* Niewymagalne — max 20%
e Po umowie — zawiadomienia do dtuznikéw
? < www.komunalne.info Slajd 12
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Przebieg Programu Sekurytyzacji — umowa przelewu

- Pharmag SA - Inicjator N\

Slownik Dluznikow
dopuszczonych do
Programu

Wierzytelnosci z
zalegloscia <=60 dni

Wstepne warunki
selekcji

Consultants Ltd. System

informatyczny
ARUP

/
| SPV N /7 Bank O\

4 b

Wybdr wierzytelnosci z
uwzglednieniem
warunku koncentracji

Y4

A Wisniewski .
Sprawdzenie

warunkoéw

Kancelaria Prawnicza

Spolka Komandytowa

Jeden z trzech

egzemlarzy umowy/
f Dluznicy \

Gdanska Fundacja ‘D

Ksztalcenia Menedzerow '

Umowa przelewu
wierzytelnosci pomiedzy
Inicjatorem a SPV

1A ¢ ternmtional Quality Acereditation

Zawiadomienie o

System informatyczny umowie przelewu

SPV
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

» Przelewy wierzytelnosci z Pharmag S.A. do SPV

(w min zt)
12,00
Consultants Ltd. . __ _
10,00 -
ARUP 8,00 I -
6,00 = SN
A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza 4.00 -
Spolka Komandytowa ’
2,00 — i=iElE T
Gdarniska Fundacja ‘D 0 00 |_| = L L L |
Ksztalcenia Menedzerow ' 2 ‘ ‘ ‘
\,Q% \9‘3 \’Qf\ \,@ \’\\ %’Q\ %/g; Wga %’Qf\
Q Q Q Q Q Q Q Q Q
0 SR M O O . A
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

» Emisje obligagji

Wartos¢ emisji w poszczegdlnych miesigcach [min zt]

Consultants Ltd,
18 —
16 -
ARUP 14 1 M
12 - - _
10 ___
A Wisniewski Q ||

Kancelaria Prawnicza

Spolka Komandytowa 6

4

2 | |_|
Gdanska Fundacja ‘D 0 I:l —1 I:l —/=
Ksztatcenia Menedzerow '

2001- 2001- 2001- 2001- 2001- 2001- 2001- 2001- 2002- 2002- 2002- 2002- 2002- 2002- 2002- 2002- 2002-
05 06 07 08 09 10 11 12 01 02 03 04 05 06 08 09 10

1A} Imernmiomal Quaiiy Accreditatian
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

» Emisje obligacji
* 39 emisji na fqczng kwote 126,1 min zt

» 28 emisji w catosci zostato przeznaczone na wykup
zapadajqcych transz

Consultants Ltd.

ARUP 16

W Wykup

14 O Nowe emis je
A Wisniewski 12
Kancelaria Prawnicza 10
Spolka Komandytowa 8 |
6 ]

Gdarniska Fundacja ‘D
Ksztatcenia Menedierow '

[(pA F Itemnatianal Quality Accreditation

Slajd 16
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

» Emisje obligacji

e Maksymalna wartos¢ wyemitowanych i nie wykupionych
obligacji — 30,8 min z

Consultants Ltd.
35
ARUP
4 30 A M B
25 1 1 [ M
A Wisniewski (]
Kancelaria Prawnicza 20 ] | L P
Spolka Komandytowa 15 -

Ksztatcenia Menedzerow '

Gdarniska Fundacja ‘D 5 A |—| H
o hea 0 T T T

HHHH

1
\9“9‘39‘06\Q°°Q°’\°\\,\“*®®6‘>QVQ°>Q‘°’\Q"O@“\\0

N S S N S S N A A A A A A A A AV S A SRS
S & O & & O QKRS
R S S S N S S ST N N S S S S S
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

o Zabezpieczenia obligatariuszy przed ryzykiem

» Naleznosci SP ZOZ-6w tworzace dobrze zdywersyfikowany,
o okreslonej strukturze przeterminowania Portfel Gtowny

Consultants Ltd.
» Podporzadkowane zadtuzenie
) . .

ARUI » Nadzabezpieczenie

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza . . . .
Spolka Komandytowa L W5p|era]a_ca Ilnla kredytowa
N e Gwarancja nabycia obligacji

Ksztalcenia Menedzerow '
1A+ el Qs Acereiio

Wyrazem bezpieczenstwa byt rating CP-1 przyznany przez
agencje ratingowq CERA SA
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

o Portfel Gtéwny i wartos¢ wyemitowanych
i nie wykupionych obligacji

Consultants Ltd. 40
35
ARUP
30
A Wisniewski 25 A
Kancelaria Prawnicza
Spolka Komandytowa 20 A
15
Gdarniska Fundacja ‘D
Ksztalcenia Menedzerow ' 10 |
{lan ity e
5 |
0 |
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Consultants Ltd.

ARUP

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza
Spolka Komandytowa

Gdanska Fundacja ‘D

Ksztalcenia Menedzerow '
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

» Raporty okreslone umowami Programu Sekurytyzacji

* Przyktadowe raporty do Banku

e Raport 1 — stan Programu na koniec tygodnia
(co tydzien, w poniedziatek do godz. 12:00)

Informacja o: srodkach na rachunku, wartosci Portfela
Gldwnego, wierzytelnosci przeterminowanych, emisje
zapadalne w ciagu 28 dni, 65% srednich miesiecznych
wplywow, Lock Box

e Raport 2 — wynik w danym miesigcu
(co miesigc, 5 dni po zakonczeniu miesigca)
Informacja o zmianach Portfela Gtownego w ciagu miesiaca,
struktura przeterminowania, koncentracja, Lock Box
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

e Raporty okreslone umowami Programu Sekurytyzacji

e Przyktadowe raporty do Banku

Consultants Lid. e Raport 3 — lista wierzytelnosci w posiadaniu SPV
(okazjonalny, 3 dni przed emisjg obligacji)

ARUP
 AWiéniewski ° Raport 8 — beane pl'atnOéCi
Spotia Komandyiows (co tydzien, poniedziatek do godz. 12:00)
conmaronins M Informacja o srodkach wpfaconych przez diuznikow na konto
e Pharmag SA

www.komunalne.info Slajd 21
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

» Raporty okreslone umowami Programu Sekurytyzacji

Lock Box (Wspotczynnik Inkasa Wierzytelnosci) - Warunek,
ktorego spetnienie wymagane byto w kazdym dniu trwania

Consultants Lid Programu (jego spetnienie warunkowato przelewy srodkow z
_ SPV do Pharmag S.A.)
ARUP » Zobowigzania z tyt.obligacji zapadalnych w ciggu najblizszych
A Wisniewski 28 dnl
i\;‘u'hfdr e minus gwarancja nabycia obligacji
| e minus wspierajaca linia kredytowa

‘9 e minus 0,65 x Srednie miesieczne wptywy do SPV

» Wynik musiat by¢ mniejszy niz sSrodki na rachunku
rozliczeniowym
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

e Spetnienie warunku Lock Box wymagato:

» ustalania terminow wykupu transz tak, aby w ciagu
TR kolejnych 28 dni nie kumulowata sie zbyt duza liczba
Consultants Ltd. em|S]| dO WYkUpU

» odpowiedniego gospodarowania srodkami pienieznymi

ARUP

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza o P rzy k+ a d :

Spolka Komandytowa

o M 23.11.2001 zdecydowano o terminie wykupu oddalonym od dnia
L emisji 0 46 dni. Dziatanie takie miato na celu réwnomierne
| roztozenie termindw wykupu w celu zapobiezeniu niespetnieniu
warunku Lock Box

www.komunalne.info Slajd 23




ot
Fow Materiady wspdtinansowane przez Unie Europefska

Q‘*'ﬁ‘ﬁ

Przebieg Programu Sekurytyzacji

o Ustalanie terminow wykupu

o | war Data Data |Liczba Dec 2001
nominalna | emisji | wykupu | dni | 4 | sl 46| g7 | 18| 19| 20 | 21 | 22| 23| 24| 25| 26| 27 | 28| 29 | 30 | 37
Consultants Ltd,
1 | 3300000 | 01-10-18 | 02-01-18| 92d
) )
/‘L\]\LJI 2 | 5800000 | 01-10-31| 02-01-31| 92d

3 (5300000 ( 01-11-14 | 02-02-14| 92d

A Wisniewski

Kancelaria Prawnicza

4 16000000 | 01-11-23 | 02-01-08( 46d

Spolka Komandytowa

5 | 2400000 | 01-12-17 | 02-03-21| 94d
Gdanska Fundacja ‘D

KsztaleeniaMenedterow [ 6 [3000000 | 01-12-20 | 02-03-15| 85d

1A ¢ ternmtional Quality Acereditation

I
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Consultants Ltd.

ARUP

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza
Spolka Komandytowa

Gdarniska Fundacja ‘D

Ksztatcenia Menedzerow '
1A ¢ meenatianal Quality Accreditation
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

e Emisja obligacji - zatozenia

» Obligacje dyskontowe

* Termin do wykupu — 3 miesigce

» Rentownosc okreslana w oparciu o0 WIBOR 3M

* Prowizja Banku z tytutu petnienia funkcji Dealera, Agenta
Ptatniczego i Depozytariusza — 0,1 % p.a.
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ARUP

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza
Spolka Komandytowa
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Przebieg Programu Sekurytyzacji
» Emisja obligacji - przyktad

e Nominalna wartos¢ emisji 2.500.000 zt

o Data emisji 2002-09-25
o Data wykupu 2002-12-20
e Liczba dni 86

o Rentownos¢ w skali roku 7,95 %

e Cena emisyjna za 100 zt c.n. 98,1362

* Prowizja banku 597,22

» Uzyskana kwota 2.452.807,78 zt
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Przebieg Programu Sekurytyzacji

e Roczna rentownosc obligacji (koszt pozyskania kapitatu obcego)

20,00%
18,00% -
Consultants Ltd. 16,00% -
14,00% -
/\ RU [) 12,00% -
10,00% - —
8,00% A
A Wisniewski 6,00% -
fﬂl.llfla;m P-l-a:l'-.:cz? 4900% _
Spotka Komandytowa 2900% |
0,00%
Gdarniska Fundacja ‘D
KszlalceniaMenedl.er()w ' \9‘) \,Q(O \,’Q(\ \,QOO \,Qo) \}\Q \:\\ \,\% ,Q\’ ,Q(\) ,Qﬁ) ,Qb( 96) ,Q(O ,QOO ,Qo) ,\Q
o1} e g ENINENININENINN %@'\' (\96\* (\9@/ %Q@' (\9@* %Q@* %Q@' (\9@* %@'\'
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Program Sekurytyzacji dla uczestnikow

e Pharmag S.A. (Inicjator)

» stworzyt nowe, konkurencyjne kosztowo zrédto finansowania
Swojego rozwoju

Consultants Ltd.
ARUP » zredukowat ryzyko zwigzane z nieterminowoscig zaptat przez
’ dtuznikow
A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza . .
Spotka Komandytowa e poprawit strukture bilansu

Gdarniska Fundacja ‘D
Ksztatcenia Menedzerow '

o odtozyt w czasie koniecznos¢ windykacji sagdowej co mogto
| przyczynic sie do wzrostu sprzedazy i udziatu w rynku
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Program Sekurytyzacji dla uczestnikow

e Pharmag HM Spdtka z 0.0. (SPV)

o osiggatfa zyski zwigzane z réznicami w stopach, po jakich liczone byty

odsetki:
Consultants Ltd.  dtuznicy obcigzani byli odsetkami ustawowymi
» dyskonto dla wierzytelnosci niewymagalnych kupowanych od Pharmag S.A.
ARUP liczone byto jako WIBOR 1M + 3 punkty procentowe
» odsetki za kapitat pozyskany na rynku liczone byty
Kancelarin Pramnicza w oparciu o WIBOR 3M
Spélka Komandytowa Na przyk’rad:

J a » stopa odsetek ustawowych w okresie 2000-11-01 — 2001-12-14
KestuooniaMencsterow [ wynosita 30%
= » stopa WIBOR 3M zwigzana z pierwszg emisjq (2001-05-18) wynosita 18%
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Program Sekurytyzacji dla uczestnikow

* Dtuznicy (Samodzielne Publiczne Zaktady Opieki

Zdrowotnej)
;oésu,[amsudl e mogli dalej kupowac towar od Pharmag S.A.
ARUP e mogli liczy¢ na bardziej tolerancyjne podejscie do

przekraczania przez nich terminow ptatnosci

A Wisniewski
Kancelaria Prawnicza
Spolka Komandytowa

Gdarniska Fundacja ‘D

Ksztatcenia Menedzerow '
1A ¢ meenatianal Quality Accreditation
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Program Sekurytyzacji dla uczestnikow

e Bank (BRE BANK SA) i Agencja Ratingowa (CERA SA)

e Bank otrzymywat wynagrodzenie za zaangazowanie
i przejecie czesci ryzyka.

Consultants Ltd.
) . . . .
ARUI  Agencja Ratingowa — wykazata, ze przyznany rating okazat
N sie, pomimo wczesniejszego zakonczenia Programu, wiasciwy
Kancelaria Prawnicza | Program Sekurytyzacji zainicjowany przez Pharmag S.A.

Spolka Komandytowa

zakonczy! sie bez zadnych problemow.
Gdanska Fundacja ‘D

Ksztalcenia Menedzerow '
QA el Quly Aceredainn
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Podsumowanie

e (Czas trwania — okoto 2 lata

bl o Kapitat pozyskany na rynku — maksymalnie 30,8 min zt

ARUP
- Koszt pozyskania kapitatu obcego — WIBOR 3M + koszty

Kancelaria Prawnicza O rg a n iza Cy_j n e

Spolka Komandytowa

Gdarniska Fundacja ‘D =
e - © - POprawa struktury bilansu Pharmag S.A.
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