Streszczenie publikacji ,,IPO Watch Europe”’ PRICEWATERHOUSE(COPERS

Przeglad wydarzen w 2005 roku

Zapraszamy Panstwa do zapoznania sie z czwartym rocznym  wydaniem  publikacji
PricewaterhouseCoopers dotyczacej debiutéw (Initial Public Offering - IPO) na najwiekszych gietfdach w
Europie, podsumowujacym wydania kwartalne. Publikacja zostata przygotowana w jezyku angielskim.
Ponizej przedstawiamy najwazniejsze zawarte w niej informacije.
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W 2005 roku liczba debiutéw gietdowych na najwazniejszych rynkach Europy wzrosta o 39%, z 433 w 2004 roku do 603. Ten
znaczacy wzrost jest kontynuacjg korzystnego trendu zapoczatkowanego w 2004 roku, po okresie zmniejszonej aktywnosci, jaka
mozna byto zaobserwowa¢ w 2003 roku (spadek o 14% w poréwnaniu do 2002 roku) oraz 2002 roku (spadek o 44% w poréwnaniu do
2001 roku). Wartos¢ ofert w 2005 roku, ktéra wyniosta 51 mld euro, réwniez wykazata znaczny wzrost z 28 mid euro w 2004 roku.

Gietda w Londynie odnotowata w 2005 roku najwiekszg liczbe IPO wsrdd gietd objetych ankietg, chociaz jej udziat zmniejszyt sie do
59% z 70% w 2004 roku. Takze pod wzgledem facznej wartosci ofert rynek londynski byt najwiekszy w Europie, z udziatem na
poziomie 37%. Udziat Euronext w ogdlnej liczbie IPO wynidst 11%, podobnie jak w 2004 roku. Znaczacy byt natomiast udziat Euronext
w tacznej wartosci ofert (32%). Trzecim najaktywniejszym rynkiem pod wzgledem liczby debiutow byta Deutsche Borse (7% w
poréwnaniu z 2% w 2004 roku), a na czwartym miejscu (6% w poréwnaniu do 8% w 2004 roku) uplasowata sie gietda w Warszawie.
Jesli natomiast poming¢ rynki regulowane przez gielde, to pod wzgledem liczby debiutow GPW w Warszawie (35 IPO) zajeta drugie
miejsce w Europie, zaraz za londynskim rynkiem podstawowym (41 IPO). Zestawienie debiutdéw z podziatem na rynki oraz informacje
na temat innych rynkéw zawarto na stronach 5-8 publikaciji.
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Najwieksze oferty

W 2005 roku miato miejsce 6 ofert, ktdrych wartos¢ przekroczyta 1 mld euro, w poréwnaniu do 8 takich ofert w 2004 roku. Niemniej,
cakowita wartos¢ 10 najwigkszych IPO w 2005 roku (18,8 mld euro) byla o 33% wyzsza niz w roku 2004 (14,2 mld euro).
Najwiekszymi transakcjami byly dwie prywatyzacje przeprowadzone przez rzad francuski na Euronext: Electricité de France (7,0 mid
euro) oraz Gaz de France (3,5 mld euro). Szczegdty dotyczace najwiekszych ofert zostaly przedstawione na stronie 9 publikacji.

* Ankieta IPO Watch Europe obejmuje dane na temat debiutéw na gtéwnych rynkach kapitalowych Unii Europejskiej oraz Norwegii i Szwajcarii. Dane nie obejmuja funduszy inwestycyjnych oraz zmian
przez spdki rynku notowari, jednak obejmujg debiuty na rynku kapitafowym nie zwigzane z emisjg nowych akcji. Dane sklasyfikowano w oparciu o date rozpoczecia notowan akcji. Warto$¢ ofert nie
zawiera ewentualnych opcji nadsubskrypciji.
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Plynnos¢ i kapitalizacja gietd europejskich

Catkowita warto$¢ obrotu papierami wartosciowymi na najwazniejszych gietdach europejskich wyniosta w 2005 roku 12.637 mld euro
w poréwnaniu do 10.684 mld euro w 2004 roku. Najbardziej ptynnymi rynkami pozostajg niezmiennie gielda w Londynie z udziatem
37% (38% w 2004 roku) oraz Euronext z udziatem 18% (19% w 2004 roku). Réwniez pod wzgledem kapitalizacji rynki te dominujg
w Europie, z ponad 50-procentowym udziatem w tgcznej kapitalizacji najwiekszych gield. Szczegétowe informacje na temat
kapitalizacji i ptynno$ci na poszczeg6lnych gietdach znajduja sie na stronie 11 i 12 publikaciji.

IPO w poszczegdélnych branzach

Sektorami, ktére odnotowaly najwiekszg aktywno$¢ w zakresie IPO, byty: sektor gérniczy (54 IPO), sektor ropy naftowej i gazu (50
IPO), sektor specjalistycznych ustug finansowych (50 IPO), sektor uslug informatycznych (46 IPO) oraz sektor farmaceutykOw i
biotechnologii (38 IPO). Zestawienie informacji wedtug branzy zawarto na stronie 13 publikaciji.

Poréwnanie rynku europejskiego, USA i Chin

Po mocnym 2004 roku, w roku 2005 na gietdach amerykanskich
odnotowany zostat spadek aktywnosci w zakresie IPO, ktorych liczba

) 2005 2004 zmniejszyta sie 0 13%, ataczna warto$é az o 27%. Jednoczeénie liczba
Region Liczba Warto$¢IPO  Liczba Wartosé IPO ofert w Europie wzrosta o 39%, a faczna wartos¢ az o 83%. Mimo to
IPO (mld euro) IPO  (mid euro) $rednia wartos¢ IPO na rynkach europejskich pozostaje nadal nizsza niz
Europa 603 50,7 433 27,7 w USA.
USA 205 275 236 375

W Chinach (acznie z Tajwanem i Hongkongiem) odnotowano znaczacy
Chiny 94 17,8 208 138  spadek liczby ofert, co miato zwigzek ze wstrzymaniem nowych emisji
akcji w Szanghaju od kwietnia 2005 roku. Srednia wartos¢ IPO réwniez
w tym regionie byta wyzsza niz w Europie. Szczeg6ty dotyczace
debiutéw w USA i Chinach zawarto na stronach 15-17 publikacji.

Zmiany regulacji rynku kapitatowego

W 2005 roku wdrozone zostaty dwa istotne elementy z Planu Dziatania dla Sektora Ustug Finansowych UE, a mianowicie Dyrektywa o
Prospekcie oraz Dyrektywa o Naduzyciach na Rynku. Zmiany te powinny istotnie zmniejszyé bariery w oferowaniu papierow
wartosciowych na jednolitym europejskim rynku kapitatowym.

Ogtoszona w 2003 roku Dyrektywa o Prospekcie, wdrozona przez kraje cztonkowskie UE od 1 lipca 2005 roku, zapewnia jednolity
standard w zakresie informacji, jakie ma obowigzek ujawni¢ podmiot ubiegajacy sie o dopuszczenie swych papieréw wartosciowych
do obrotu na rynku regulowanym (zaréwno w przypadku IPO, jak i ofert przekraczajgcych 10% wyemitowanych akcji). Prospekt
emisyjny, ktéry zostat zatwierdzony przez odpowiedni organ w ktéryms$ z krajéw cztonkowskich, moze by¢ wykorzystany na obszarze
catej UE, poprzez nadanie mu ,paszportu”.

Dyrektywa o Naduzyciach na Rynku reguluje zakres ujawnianych przez spéki gietdowe informaciji oraz ich wykorzystanie przez osoby
majace dostep do informacji poufnych. Ponadto w szczegdtowych przepisach wdrozeniowych uregulowano takie sprawy jak definicje
manipulacji rynkowych oraz rzetelnos¢ rekomendacji inwestycyjnych.

W 2006 roku ma zosta¢ wdrozona Dyrektywa o Przejeciach na Rynku Kapitatowym, ktGra zapewni pewien stopien jednolitosci w
zakresie ofert przeje¢ w UE. Jednakze panstwa cztonkowskie majg prawo nie przyjac niektdérych z jej kluczowych zapiséw.

Ponadto wkrotce majg zosta¢ ustalone ostatnie z instrukcji wdrozeniowych Dyrektywy o Przejrzystosci, okreslajacej wymagania
dotyczace obowigzkéw informacyjnych spétek dopuszczonych do obrotu na rynkach regulowanych. Obszary regulowane Dyrektywa
obejmujg raportowanie finansowe oraz ujawnianie informacji 0 najwazniejszych akcjonariuszach. Przepisy Dyrektywy musza zostac
wdrozone przez kraje cztonkowskie do 20 stycznia 2007 roku.

Dwie kwestie w zakresie regulacji prawnych dotyczacych ofert publicznych pozostajg jeszcze otwarte. Pierwszg jest zakres informaciji,
jakie powinny by¢ ujawnione w sytuacji, gdy emitent ma ,ztozong historig finansowg” (,complex financial history”). Drugg natomiast
jest kwestia ,réownowaznosci” standardéw rachunkowosci innych niz MSSF w przypadku emitentdéw spoza UE.

W odniesieniu do rynkow kapitatowych w USA, koszty zwigzane z dostosowaniem do wymogéw ustawy Sarbanes-Oxley sktonity wiele
podmiotéw rozwazajacych przeprowadzenie IPO na rynku amerykanskim do gtebszego przemyslenia takiej decyzji. Jednakze nie ma
watpliwosci, ze podobne rozwigzania zostang niebawem wprowadzone réwniez na innych rynkach kapitatowych.
Szczegdty dotycz gce najwazniejszych zmian w regulacjach opisano na stronach 18-19 publikaciji.

Jezeli maja Panstwo pytania dotyczace tej publikacji, prosimy o kontakt:

Marcin Wolinski, konsultant ds. public relations tel. (22) 523 4575 marcin.wolinski@pl.pwc.com

Jacek Socha, partner i wiceprezes PricewaterhouseCoopers w Polsce tel. (22) 523 4335 jacek.socha@pl.pwc.com
Tomasz Konieczny, dyrektor, specjalista ds. rynkow kapitatowych tel. (22) 523 4285 tomasz.konieczny@pl.pwc.com
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