
  

Streszczenie publikacji „IPO Watch Europe”
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Przegląd wydarzeń w 2006 roku 
 
 

Zapraszamy Państwa do zapoznania się z piątym rocznym wydaniem publikacji PricewaterhouseCoopers 
dotyczącej debiutów (Initial Public Offering - IPO) na największych giełdach w Europie, podsumowującym 
wydania kwartalne. Publikacja została przygotowana w języku angielskim. PoniŜej przedstawiamy 
najwaŜniejsze zawarte w niej informacje. 

 

 
 

Jacek Socha 
partner i wiceprezes 
PricewaterhouseCoopers  
w Polsce 

 
W 2006 roku nastąpił wzrost 
aktywności w zakresie IPO 
zarówno pod względem liczby 
ofert, jak i ich łącznej wartości. W 
obu tych obszarach rynki 
europejskie juŜ drugi rok z rzędu 
odnotowały znacznie lepsze 
wyniki niŜ rynki w USA  
i jednocześnie zachowały 
przewagę nad rynkami chińskimi. 
Dobry koniec roku 2006 oraz 
pomyślne prognozy dotyczące 
kolejnych IPO pozwalają 
optymistycznie patrzeć na 
bieŜący 2007 rok, który powinien 
być takŜe następnym udanym 
rokiem dla warszawskiej GPW. 
 

Liczba i wartość IPO
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W 2006 roku liczba debiutów giełdowych na najwaŜniejszych rynkach Europy wzrosła o 9%, z 598 w 2005 roku do 653. Wzrost ten 
jest kontynuacją korzystnego trendu zapoczątkowanego w 2004 roku, po okresie zmniejszonej aktywności, jaką moŜna było 
zaobserwować w 2003 roku (spadek o 14% w porównaniu do 2002 roku) oraz 2002 roku (spadek o 44% w porównaniu do 2001 roku). 
Wartość ofert w 2006 roku, która wyniosła 65 mld euro, równieŜ wykazała znaczny wzrost z 52 mld euro w 2005 roku. 
 
Giełda w Londynie odnotowała w 2005 roku ponownie największą liczbę IPO wśród giełd objętych ankietą, chociaŜ jej udział 
zmniejszył się do 45% z 59% w 2005 roku. TakŜe pod względem łącznej wartości ofert rynek londyński był największy w Europie, z 
udziałem na poziomie 45%. Udział Euronext w ogólnej liczbie IPO wzrósł z 11% w 2005 roku do 18%, natomiast udział w łącznej 
wartości ofert spadł odpowiednio z 32% do 19%. Trzecim najaktywniejszym rynkiem pod względem liczby debiutów była Deutsche 
Börse (13% w porównaniu z 4% w 2005 roku), a na czwartym i piątym miejscu uplasowały się odpowiednio OMX (5%, podobnie jak w 
2005 roku) oraz warszawska GPW (5% w porównaniu do 6% w 2005 roku). Zestawienie debiutów z podziałem na rynki oraz 
informacje na temat innych rynków zawarto na stronach 4-8 publikacji. 
 

Liczba debiutów oraz wartość oferowanych akcji w ujęciu kwartalnym 
 
W kaŜdym kwartale 2006 roku nastąpił wzrost liczby IPO w 
porównaniu z analogicznym kwartałem w 2005 roku. 
Przyczyniło się do tego przede wszystkim zwiększenie 
aktywności na rynkach regulowanych przez giełdę – Alternext 
(Euronext), Entry Standard (Deutsche Börse) oraz EuroMTF 
(Luksemburg), utworzonych w 2005 roku. 
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Wartość ofert IPO (mln euro)
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Łączna wartość ofert w 2006 roku była znacząco wyŜsza niŜ w 
2005 roku, a w czwartym kwartale ustanowiony został nowy 
rekord wartości IPO. Nawet jeŜeli 10 największych ofert w kaŜdym 
roku zostałoby wyłączonych z analizy, nadal widoczny byłby 
wyraźny trend wzrostowy średniej wartości IPO z ofertą akcji z  
64 mln euro w 2005 roku do 75 mln euro w 2006 roku. 

Największe oferty  
 
W 2006 roku wartość kaŜdej z 10 największych ofert przekroczyła 1 mld euro, w porównaniu do 6 takich ofert w 2005 roku. Łączna 
wartość 10 największych IPO w 2006 roku (23,1 mld euro) była o 23% wyŜsza niŜ w roku 2005 (18,8 mld euro). Największymi 
transakcjami były oferty: rosyjskiego koncernu naftowego Rosneft w Londynie (5.192 mln euro), francuskiego banku Natixis na 
Euronext (4.220 mln euro) oraz brytyjskiej spółki z sektora ubezpieczeniowego Standard Life na rynku londyńskim (3.240 mln euro). 
Szczegóły dotyczące największych ofert zostały przedstawione na stronie 11 publikacji. 

                                                 
1 Ankieta IPO Watch Europe obejmuje dane na temat debiutów na głównych rynkach kapitałowych Unii Europejskiej oraz Norwegii i Szwajcarii. Dane nie obejmują funduszy inwestycyjnych oraz zmian 
przez spółki rynku notowań, jednak obejmują debiuty na rynku kapitałowym nie związane z emisją nowych akcji. Dane sklasyfikowano w oparciu o datę rozpoczęcia notowań akcji. Wartość ofert nie 
zawiera ewentualnych opcji nadsubskrypcji. Ankietę sporządzono w oparciu o dane przesyłane przez poszczególne giełdy i nie podlegały one odrębnej weryfikacji. 



  
 
 

Płynność i kapitalizacja giełd europejskich 
 
Całkowita wartość obrotu papierami wartościowymi na najwaŜniejszych giełdach europejskich w 2006 roku wzrosła ponownie  
i wyniosła 16.771 mld euro w porównaniu do 12.637 mld euro w 2005 roku. Najbardziej płynnymi rynkami pozostają niezmiennie 
giełda w Londynie z udziałem 36% oraz Euronext z udziałem 18% (w obu przypadkach tyle samo co w 2005 roku). RównieŜ pod 
względem kapitalizacji rynki te dominują w Europie – wartość notowanych na nich spółek stanowi około połowy łącznej kapitalizacji 
wszystkich giełd europejskich. Szczegółowe informacje na temat kapitalizacji i płynności na poszczególnych giełdach znajdują się na 
stronie 13 i 14 publikacji. 
 

IPO w poszczególnych branŜach 
 
Sektorami, które odnotowały największą aktywność w zakresie IPO, były: sektor produktów i usług przemysłowych (130 IPO), sektor 
nowych technologii (87 IPO), sektor usług finansowych (42 IPO), sektor górniczy (37 IPO) oraz sektor mediów (37 IPO). Zestawienie 
informacji według branŜy zawarto na stronie 15 i 16 publikacji. 
 
Porównanie rynku europejskiego, USA i Chin 
 
 
 
 

 

(1) Dane z giełd NYSE, NASDAQ i AMEX 
(2) Dane z giełd w Hongkongu, Szanghaju, Shenzhen i na Tajwanie 

2006 2005 

Region Liczba 
IPO 

Wartość IPO 
(mld euro) 

Liczba 
IPO 

Wartość IPO 
(mld euro) 

 Europa 653 65,4 598 51,6 

 USA
 (1) 217 36,1 205 27,5 

 Chiny 
(2) 138 47,6 94 17,5 

Po słabym 2005 roku, w roku 2006 na giełdach amerykańskich odnotowany 
został wzrost aktywności w zakresie IPO, których liczba zwiększyła się o 
6%, a łączna wartość aŜ o 31%. Jednocześnie liczba ofert w Europie 
wzrosła o 9%, a łączna wartość o 27%. Średnia wartość IPO na rynkach 
europejskich pozostaje nadal niŜsza niŜ w USA. 
 

W Chinach (łącznie z Tajwanem i Hongkongiem) odnotowano wzrost liczby 
debiutów o 47%, a wartość ofert zwiększyła się aŜ o 172% i po raz 
pierwszy przekroczyła łączną wartość ofert na rynkach amerykańskich. Do 
tak duŜej wartości IPO przyczyniły się przede wszystkim przeprowadzone 
na giełdzie w Hongkongu oferty dwóch największych chińskich banków. 
Średnia wartość IPO równieŜ w tym regionie była wyŜsza niŜ w Europie.  
 

Szczegóły dotyczące debiutów w USA i Chinach zawarto na stronach 18-
20 publikacji. 

 

Zmiany regulacji rynku kapitałowego 
 

W 2006 roku ustalone zostały ostatnie z przepisów wdroŜeniowych Dyrektywy o Przejrzystości, stanowiącej kolejny bardzo istotny 
element Planu Działania dla Sektora Usług Finansowych UE. Przepisy Dyrektywy miały zostać wdroŜone w krajach członkowskich do 
20 stycznia 2007 roku, jednak w Polsce nastąpi to nie wcześniej niŜ w drugim kwartale 2007 roku, przy jednoczesnej zmianie takŜe 
niektórych innych, nie związanych z Dyrektywą, regulacji w polskim prawie rynku kapitałowego. 
 
Dyrektywa o przejrzystości zakłada „minimum harmonizacji” w zakresie wymogów dotyczących obowiązków informacyjnych spółek 
dopuszczonych do obrotu na rynkach regulowanych. Obszary regulowane Dyrektywą obejmują raportowanie finansowe, ujawnianie 
informacji o najwaŜniejszych akcjonariuszach, a takŜe rozpowszechnianie i przechowywanie informacji przekazywanych przez spółki 
publiczne. Dyrektywa wprowadza teŜ obowiązek zamieszczania zarówno w rocznych, jak i w półrocznych raportach finansowych 
oświadczeń o odpowiedzialności emitenta oraz sporządzania co kwartał śródrocznych sprawozdań zarządu, zawierających 
wyjaśnienie istotniejszych wydarzeń i transakcji, które miały miejsce w danym okresie i ich wpływu na sytuację finansową emitenta 
oraz ogólny opis jego sytuacji finansowej i wyników w danym okresie. Państwa członkowskie mogą zaostrzyć minimalne wymogi 
przewidziane Dyrektywą, ale wyłącznie w odniesieniu do emitentów krajowych. 
 
Na przełomie 2006 i 2007 roku zakończone zostały prace nad istotną zmianą w zakresie regulacji prawnych dotyczących ofert 
publicznych i 1 marca 2007 roku weszło w Ŝycie Rozporządzenie nr 211/2007 zmieniające Rozporządzenie o Prospekcie nr 809/2004. 
Zmiana ta wprowadza nowe wymogi w zakresie informacji finansowych zamieszczanych w prospektach emisyjnych spółek o „złoŜonej 
historii finansowej” lub takich, które poczyniły „znaczące zobowiązanie finansowe”, przeprowadzających publiczne oferty papierów 
wartościowych lub ubiegających się o dopuszczenie ich do obrotu na rynku regulowanym. Termin „złoŜona historia finansowa” odnosi 
się do sytuacji, w której sprawozdania finansowe emitenta za okres ostatnich 3 lat niekompletnie przedstawiają sytuację jego całej 
zorganizowanej działalności gospodarczej i niekompletność ta wpływa na moŜliwość dokonania przez inwestorów przemyślanej oceny 
sytuacji finansowej i perspektyw emitenta. Jednocześnie informacje niezbędne do dokonania przez inwestorów takiej oceny zawarte 
są w informacjach finansowych innej jednostki. W takim przypadku konieczne jest włączenie do prospektu określonych informacji 
finansowych dotyczących jednostki innej niŜ emitent. 
 
Jedna kwestia w zakresie regulacji prawnych dotyczących ofert publicznych pozostaje jeszcze otwarta, a mianowicie problem 
„równowaŜności” standardów rachunkowości innych niŜ MSSF w przypadku emitentów spoza UE. Jej rozstrzygnięcie zostało 
odłoŜone przez Komisję Europejską do 2009 roku. 
 
Szczegóły dotyczące najwaŜniejszych zmian w regulacjach opisano na stronie 21 publikacji. 
 
JeŜeli mają Państwo pytania dotyczące tej publikacji, prosimy o kontakt: 
 

Marcin Woliński, 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. rynków kapitałowych tel. (22) 523 4285 tomasz.konieczny@pl.pwc.com 


