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- PRIPADOVA STUDIA

PRIVATIZACIA T-HRVATSKI TELEKOM

IPO v roku 2007 bol posledny krok privatizacného procesu T-HT, ktory zacal

v roku 1999

JPMorgan je poradcom Deutsche
Telekom-u pri kipe dodato¢ného 16%-ného
podielu. DT ziskava majoritu

JPMorgan dostava od Chorvatskej republiky
mandat na vykonanie analyzy strategickych
moznosti zaviSenia privatizacie T-HT

JPMorgan realizuje predaj 32.5%-ného

podielu v T-HT cez IPO. Zostavajuci podiel
uréeny zamestnancov (7.0%) a 2.5% bude
odpredanych formou “retail bonus scheme”

. 1 Hrvatski
Telekom
DT 51.0%
Stat 49.0%
Fond vojnovych veteranov 7.0%
‘ Stat 42.0%
DT 51.0%
Stat 9.5%
Float 32.5% '
( DT 51.0%
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This document has been prepared by J.P.Morgan's Equity Capital Markets team for informational purposes only with regard to the capabilities of our firm and strictly not to form the basis of, or part of, any investment
r shall there be any sale of the securities in any state or jurisdiction in which such an offer, solicitation or sale would

decision. This document is not an offer to sell or the solicitation of an offer to buy any securities,
be unlawful prior to registration or qualification under the securities laws of any such state or jurisdiction.

Detail ponuky

IPO T-HT — prehfad transakcie

Emitent:

Predavané cenné papiere:

Kotované na burzach:
Ticker:

Celkova ponuka:
Implicitna trzna
kapitalizacia:

Free float po IPO:
Cena:

Primarne/Sekundarne:

Greenshoe:
Struktira ponuky:

Predavajuci akcionar:
Lock-up perioda:
Vyuzitie zdrojov:

Bookrunner

Domad Lead Managers:

HT-Hrvatske Telekomunikacije d.d. (“T-HT”)
Kmeriové akcie a GDRs

Zahreb (ORDs), London Stock Exchange (GDRs)
THTC LI, HRTACZ

US$1,378mm

US$4,239mm
28.3% pre-shoe, 32.5% post-shoe

HRK265/US$51.76 (vs. cenovy rozsah HRK245-320 u
akcii a US$46.43-60.64 u GDR)

Iba sekundarne akcie: 23.1mm akcii ako zaklad, 3.5mm
akcii ako overallotment

15% zakladu (100% sekundarna, 3.5mm akcii)

B Chorvatska verejna ponuka s preferovanym
zameranim na individualnych investorov (az do
vysky HRK38tis. na obyvatela)

B Global Institutional Offer podla Regulation S

m US QIB Offering podla Rule 144A

Chorvatska republika

180 dni pre spolocnost’ a kliCovych akcionarov

Prispevok na dochodkowy system (sekundarny), ziadne

vynosy pre T-HT

JPMorgan

Erste Bank, Hrvatska Postanska Banka

Vlastnicka Stru

Fond vojnovych
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Free float

28.3% '

T-HT

Fond vojnovych
veteranov 7.0%

T 51.0% DT 51.0%
Free float
32.5% ’

HR 9.5%

HR 13.7%

Hned’ po IPO Po greenshoe?

1 Predpoklad pIného uplatnenia

1 Hrvatski
Telekom

Prehlad transakcie

m 2.0ktébra 2007 JPMorgan dokoncil v roli jediného Bookrunner-a IPO T-HT a
celkovy objem transakcie dosiahol $1.4mld

= V tej dobe sa jednalo o #1 korporatne IPO v Strednej a Vychodnej Eurépe (“CEE”)
s vynimkou Ruska a #3 IPO privatizacného typu naprie¢ CEE

m IPO zavrSilo privatitac¢ny proces T-HT, do ktorého bol JPMorgan zapojeny v kazdej
fazi poénuc rokom 1999, kedy radil Deutsche Telekom-u (“DT”) pri kipe 35%-ného
podilu a naslednom dokupeni 16% v roku 2001. Od roku 2004, radil JPMorgan HR
pri predaji zostatkového podielu v T-HT, ktory bol zaviSeny formou IPO

® T-HT, jedna z najvacSich firiem v regiéne Juznej a VVychodnej Eurépy, je
Chorvatsky telekomunikaény operator prevadzkujici pevné linky, mobilné, datové a
internetové sluzby

Zaujimavosti z priebehu exekucie

= Transakcia zacala dialégom s investormi v Septembri, na pozadi velmi
nepriaznivych trznych podmienok, po prepade americkych akciovych trhov a
néaslednych Sokoch prelievajucich sa na globalne trhy
= V polovici Augusta sa MSCI Emerging Markets index (US$) prepadol o takmer
18% na baze 20-diiového kizavého priemeru a vyrazne stapla volatila, ktora sa
udrzala vysoko v priebehu celého Septembra
® Investori vnimali T-HT ako byznys s vysokymi marzami a dobrou schopnostou
generovat cash, ktora ponuka atraktivny vynos a moznost dalSieho rastu:
= Vyrazny zaujem od individualnych investorov (~10% Chorvétskej populacie)
spolu so silnou podporou institucionalnych investorov viedlo HR k navySeniu
transakcie z 23% na 32.5% podielu (po-greenshoe) a stropom 25% pre
individualnych investorov
= Knihy boli zatvorené 1.oktdbra, a skoncili s 5-nasobne vySSim zaujmom ako bol
pociatocny predpoklad na zaklade silného dopytu od celej Skaly investorov a
regionov
= Ocenenie transakcie bolo konzervativne a v stlade s cielovou cenou, ktoru si
stanovila Chorvatska vlada na Grovni HRK265 za akciiu ($51.76 za GDR), s
rozsahom HRK245-320. Predstavuje to 4.3x FV/EBITDAOQ7, ¢o je 20% pod
hodnotou najblizSej zrovnatelnej firmy Matav
= Podiel HR klesol na 13.7% hned po IPO a néasledne na 9.5% po plnem uplatneni
greenshoe. Plan odpredaja zvy3Snych akcii zahfnal (i) 7% pre sucasnych a
byvalych zamestnancov T-HT a (ii) az do 2.5% cez tzv. “retail bonus share scheme
“(1 akcia za kazdych 10 drzanych po dobu 12 mesiacov po IPO)

JPMorgan
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Vdaka IPO T-HT sa v tu dobu Chorvatsko dostalo na mapu Europskych

akciovych trhov Hrvatski
H H B | |

Telekom

Najva éSie korporatne IPO v CEE s Najva ¢ie IPO v telekomunikaciach od 3 najva ¢Sia privatizacia formou IPO
Datum Emitent Krajina Objem (Smm) Datum Emitent Krajina Objem (Smm) Datum Emitent Krajina Objem (Smm)
01-Oct-07 T-HT Croatia 1,378 01-Oct-07 T-HT Croatia 1,378 14-Jul-06  Rosneft Russia 10,656
13-Nov-97  MATAV Hungary 1,013 24-Oct-06 Neuf Cegetel France 1,174  04-Nov-04 PKO Bank Polski Poland 2,274
07-Nov-98 TPSA Poland 923 07-Feb-06 Comstar UTS  Russia 1,062 01-Oct-07 T-HT Croatia 1,378
12-Sep-05 PGNiG Poland 823 30-Nov-05 Eutelsat France 1,023 13-Nov-97 MATAV Hungary 1,013
22-Nov-99 PKN Poland 581 19-Mar-04 Eircom Ireland 986  07-Nov-98 TPSA Poland 923
27-Jul-07  Vimetco  Netherlands 524 26-Apr-07 Versatel Germany 949  12-Sep-05 PGNiG Poland 823
28-Nov-06 INA Croatia 501 17-Jun-05 Inmarsat UK 733 22-Nov-99 PKN Poland 581
05-Jul-97  KGHM Poland 454 21-Jul-04  Virgin Mobile UK 234 28-Nov-06 INA Croatia 501
15-Jun-07 Ferrexpo  Ukraine 448 13-Mar-07  Outremer France 156 05-Jul-97 KGHM Poland 454
19-Jun-07 LC Corp Poland 374 29-Jan-04 Iliad France 149 31-May-05 Grupa LOTOS Poland 414

Zdroj: Dealogic, data k Oktébru 2007
Poznamka: Objem T-HT transakcie bez greenshoe (post-shoe objem = $1.38mld)

—

= IPO T-HT bola vyznamna transakcia v regione CEE
= Do tej doby najvacsSie korporatne IPO v CEE s vynimkou Ruska
= Do tej doby najvacsie IPO v regidone Juhovychodnej Europy
= 3. najvacsia privatizacia formou IPO naprie¢ CEE
= Najvacsie IPO v sektore telekomunikécii v Eurépe od IPO Belgacom-u v roku 2004

= T-HT transakcia rovnako znamenala aj niekolko mifnikov na lokalnych a regionélnych trhoch
= Najvacsi pocet individualnych investrotov pri IPO v CEE
= Silny lokalny dopyt od institucionalnych investorov
= Podpora od medzinarodnych investorov napriek nepriaznivym trznym podmienkam
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vyznamné Eurdpske IPO po prepadoch v letnych mesiacoch

“Chorvétska vlada odobrila uvedenie telekomunikacnej spolo¢nosti
T-HT na Zahrebsku a Londynsku burzu, ktoré pravdepodobne
prebehne 1.0ktobra a malo by priniest viac ako $900mm..."
“Pozorovatelia Chorvatskeho tvrdia, ze investori sa pripravuji na
nakup akcii T-HT a predavaju iné akcie”

BEwwre)\2:¢ 31.august, 2007

“Zaujem dosiahol vysoku Uroven, avsak to bol aj pripad Julovych
transakcii kedy bolo tazké pretavit pocet investorov na stretnutiach
do realnych objednavok. S chfadom na tento fakt, hlavny
bookrunner JPMorgan nastavil cenovy rozsah zohladriujuci

feedback od trhu plus dodato¢ny diskont.”
||

I r 15.september, 2007

“V Chorvatsku vo Stvrtok prepukla vina nadSenia ked sa tisice
beznych ob&anov, sprostredkovatelov, bank a doméca burza
pripravuju na predaj narodného telekomunikaéného operéatora T-HT,
v doposial najva¢Som priméarnom Upise akcii v krajine. IPO vyvolalo
bezprecedentny zaujem...”

REUTERS :H

4.oktéber 2007

“Objem predaja akcii bol zvySeny z 23% T-HT na 32.5%, po tom
ako prilakal zvySeny dopyt od medzinarodnych institucionalnych
investorov...”

FINANCIALNEWS 4.oktober, 2007

IPO T-HT bolo ostro sledované médiami, kedze sa jednalo o prvée

1 Hrvatski
Telekom

“Akcie Hrvatski Telekom-u, najva¢sieho Chorvatskeho
telekomunika¢ného a internetového operatora, vyrazne narastli a
dosiahlirekord v objeme pri obchodovani na Zahrebskej burze po
doposial najva¢som IPO v krajine*

Bloomberg.comieie s sy

“Predseda vlady Ivo Sanader vyhlasil, ze verejny Upis akcii T-
HT otvara dvere k finanénému trhu a privatizaciam pre vSetkych
Chorvatov, ktori maji zaujem ziskat rovnaké prava aké maju
ostatni Europania a mat tak moznost zarobit' na finanénych
trhoch. IPO akcii T-HT je rovnako vyznamnym krokom, ktory
prispeje k vytvoreniu investi¢nej a akcionarskej kultary v
Chorvatsku a umozni zachovanie narodnych aktiv...”

“Po IPO ropnej spolo¢nosti INA a T-HT, ktora bude
najlikvidnejSiou akciou na ZSE, ni¢ nebude ako predtym,

vyhlasil vice-premiér Damir Polancec.”
5.okt6ber, 2007

“Po tazkom tyzdni pre IPO, narodny operator T-HT prinavratil
ozivenie na trh po silnom dopyte po jeho akciach...Napriek
prudkému narastu po prvom dni, vacSina akcii ostava v rukach
domacich investorov a vlada je z vysledkom spokojna a difa, ze
vynosy zarucia podporu pre buddce privatizacie... Pre
investorov firma znamena neobvykli moznost odvetvovej
diverzifikacie, a preto transakcia ziskala zaujem od silnych
sektorovych hracov ako aj fondov Specializujicich sa na
Emerging Markets”

| |
|f|' 6.oktéber, 2007

JPMorgan
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Transakcia bola priamo predavana klfuCovym hraom medzi globalnou

investicnou komunitou . . M Hrvatski
Telekom

Svédsko = JPMorgan marketingovy tym absolvoval stretnutia a
konferencie s viac ako 100 investormi. Management sa na
svojej roadshow stretol s viac ako 100 investormi

= Klacovi Eurdpski a Americki investori boli pokryti v
prvych diioch marketingu, pretoZze bolo dbélezité ziskat
prvotnu spatna vazbu naprie¢ regionmi ako aj od
réznych typov investorov hned na zadiatku procesu

Holandsko

= Sales tim JPMorgan proaktivne vyhladaval spéatnu
vazbu od investorov kontaktovanych v priebehu
stretnuti ako aj od inych relevantnych tc¢astnikov
procesu

= Cieleni investori boli jednak fondy so zameranim na
Emerging Europe ako aj telekomunikaéni hraci so
zaujmom o region CEE

= Doméci Lead Managers propagovali transakciu celému
spektru Chorvatskych institucionalnych investorov o
velkosti priblizne 160 klientov s extra zameranim na
kra€ovych domacich hracov (lokalne publikované
analytické reporty)

Svajéiarsko

5 JPMorgan
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Transakcia vyvolala badatelny zaujem zo strany domacich aj

medzinarodnych investorskych komunit

Celkové hodnotenie

®  Pod vplyvom silného dopytu v prvych dfioch bookbuildingu sa viada
rozhodla zvysit predavany podiel firmy z pévodnych 23% na 32.5%
vratane greenshoe
Alokéacia preferovanych objednavok od ob&anov Chorvatska
ohrani¢ena na maximum 25% firmy
Medzinarodné institdcie opravnené k zvySnym 65% akcii
Rozdiel (35%) predany domécim institiciam

= Velmilimitovana cenova senzitivita
Objednéavky od individualnych investorov na cene “at strike”
Doméce institucie bez akejkolvek citlivosti na cenu
Velka vacéSina medzinarodnych institlcii zadala “no limit” pokyny od
zaciatku, pripadne odstranila limity pred uzatvorenim knih

Silny zaujem institacii naprie € regionmi

Iné 20%
Svajéiarsko 5% ‘

Nemecko 8%'

USA 37%

UK 30%

Rozdelenie dopytu

Domaéce institlcie

13%

Medzinarodné

inStitlcie 54%

Rozdelenie predaja

Medzinarodné
inStitacie 15%

1 Hrvatski
Telekom

Individalni investori

33%

Domace institlicie 8%

7%

Individalni investori

JPMorgan



- PRIPADOVA STUDIA

PRIVATIZACIA T-HRVATSKI TELEKOM

Verejna ponuka akcii T-HT: ponuka Chorvatskym individualnym

investorom

Definicia
segmentu
investorov

Typy pokynov/
“tranching”

Preferen éné
prava

Naéasovanie

Mechanizmus
zadavania
pokynov

Alokacia a

vysporiadanie

etre T-HT pounky invidivualnym investor ~ om

= Ziadne minimum ani maximum pre individualne pokyny i
P - . . ~ 7 . . r m > 7
® Individualny investori so stropom 25% T-HT ako désledok Informacie na vlastnej eklama Brozlry a reklama v

u Celd suma objednavky predplatena

m Ugty otorené pre vetkych individualnych investorov, —

1 Hrvatski
Telekom

Prehlad procesu

Chorvétski ob¢ania zijuci v Chorvéatsku aj v zahranici su - - .
opravneni na preferencné zaobchadzanie Individualni investori
Obcania, mimo Chorvatskych a Americkych, sa v principe

moZu zGcCastnit ale bez preferenéného zaobchadzania

Reklamna kampa n
Objednavky vyjadrené v HRK za akciu T-HT, ziadna
cenova senzitivita nie je povolena

Objednavky “at strike” pricom cena je uréena na konci
bookbuilding procesu

bezprecedentnych trovni dopytu pocas prvych dni internetovej stranke tlaci
bookbuilding-u

Chorvatski obcania dostali preferenéné aloka¢né prava na

objednavky az do vysky HRK38,000 na obyvatela
Preferenéné alokacie znizené pro-rata v pripade previsu

dopytu nad poctom akcii k dispozicii

“Bonus share scheme” k dispozicii pre vSetky preferenéné
objednavky — 1 extra akcia na kazdych 10 drzanych
pocas 12 mesiacov po IPO

HPB! & Erste Bank
Domaci Lead Managers

Zaciatok subezne s institucionalnou tranzou
(17.september 2007)

Ukoncenie pred institucionalnou tranzou (27.september
2007)

Objednavky boli prijmané osobne na pobogkach HPB, Denné “single-line” zapisovanie kazdého dopytu
Erste a FINA alebo prostrednictvom on-line bankingu do konsolidovanej knihy dopytu

alokovanych pred zaciatkom obchodovania

Preferen&né alokacie znizené pro-rata Celkovy dopyt od priblizne 358-tisic
Nepreferenéné objednavky naplnené po definovany individualnych investorov dosiahol
objem $2.4mld

Simultéanne vysporiadanie s institucionalnymi

objednavkami (T+2) 1 HPB zérovei najalo subdodévatela FINA na zaznamenavanie pokynov od investorov

7 JPMorgan
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