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27 listopada 2009 r. rozpocznie sie przyjmowanie zapisow na akcje spotki Wydawnictwa Szkolne i Pedagogiczne S.A. Wezwanie
ogtosit Pahoa Investments sp. z 0.0., podmiot zalezny od Advent International Corporation, spotki zarzadzajacej funduszami
private equity. W wyniku wezwania wzywajacy zamierza uzyska¢ 100% gtosow na WZA. Wezwanie trwaé bedzie do 28 grudnia
2009 r. Cena oferowana w wezwaniu wynosi 16,35 PLN za akcje. Warto wspomnie¢, ze do 16 grudnia br. Nadzwyczajne
Zgromadzenie WSIP zobowiazato Zarzad do nabycia akcji wtasnych (po cenie 17,75 PLN) za kwote nie przekraczajaca
44.000.000 PLN, co daje maksymalnie okoto 10% wszystkich akcji.

Struktura akcjonariatu WSIP S.A. WSIP jest spotka niemal w 70% kontrolowana przez inwestorow
finansowych. | to wtasnie ta grupa akcjonariuszy bedzie miata decydujacy

akcjonariusz udziat data < . A )

= 33.42%  2009-06-30 wptyw na pgwodzeme wezwania. Warto zaznaczyc, ze jest to 1 z 6 spotek
il na GPW, ktorych akcjonariat w ponad 2/3 stanowia fundusze.

FE 34,56% 2008-12-31  Najwiekszy pakiet akcji, siegajacy 20% kapitatu posiadaja fundusze

UFK 0,26%  2008-12-31  Pioneer Pekao TFl. Dwa z nich maja wiecej niz 5% gtosow na WIZA -

ZFI* 0,20%  2008-12-30  Pioneer Zrownowazony FIO oraz Pioneer Akcji Polskich FIO. Jesli chodzi o

Jakubas, Zbigniew 9,54%  2007-08-10 Pozostate fundusze inwestycyjne, to wg najnowszych sprawozdan zaden

nie posiadat ponad 5% akcji WSIP.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace  0,04% 2009-09-30 . . . . L
y zarzadzaj i Obecne zaangazowanie funduszy jest jednym z najwyzszych. Jednak od

Pozostali 21,98% czerwca 2007 r. utrzymuje sie na zblizonym poziomie i oscyluje wokot
* fundusze zagraniczne inwestujace na emerging markets 70%. W przypadku funduszy inwestycyjnych do potowy 2007 r. taczny
Zrédto: Holder udziat w akcjonariacie wzrastat i siegnat 41,16%. W przeciagu dwoch
kolejnych lat mieliSmy do czynienia ze spadkiem zainteresowania akcjami

Top 5 inwestoréw finansowych WSIP. Zaangazowanie Fl zmalato do poziomu 33,42% kapitatu w czerwcu
rodzaj funduszy udziat data \2/?0; réc'w'erﬁstw’e do funduszy inwestycyjnych OFE od samego poczatk

- . Zzeciwi i unduszy i ycyjny zatku
Pioneer Pekao IM 5.A. 20,15%  2008:0422  \ cesywnie zwiekszaty swoj udziat w akcjonariacie spotki. Wg danych
Amplico OFE (dawniej AIG) 16,02%  2009-03-16 7o sprawozdan potrocznych 2009 r. ich zaangazowanie jest wyzsze
BPH TFI 10,06%  2008-01-18  od udziatu FI. Fakt, ze taczny udziat inwestorow finansowych byt w ciagu
Pekao OFE 8,20%  2009-06-30 dwdch, ostatnich lat podobny, wynika z tego, Zze malejace
Aviva Investors Poland TFI 2,82%  2009-06-30  Zainteresowanie spotka ze strony FI byto rekompensowane rosnacym

Zrédto: Holder popytem ze strony FE.

Jesli chodzi o pozostatych inwestorow finansowych, czyli UFK i ZFl, to ich "Potencjalny rozktad zysku netto dla Fl oraz FE*

zaangazowanie zawsze stanowito nieznaczny procent kapitatu spétki. Zysk netto liczba funduszy % kapitatu spotki
Warto zwrocic uwage na ceny, po jakich fundusze nabywaty akcje WSIP. Dla

38 funduszy inwestycyjnych posiadajacych w swoich portfelach papiery spotki 1,93% - 9,22% 10 1,88%
pozytywna odpowiedZz na wezwanie bytaby réwnoznaczna z osiagnieciem 10,25% - 19,87% 12 13,72%
zysku netto. Najwiecej zarobityby fundusze BPH TFI i Pioneer Pekao TFl, czyli  20,04% - 24,43% 9 1,59%
podmioty, ktore kontroluja najwieksze pakiety akcji. Podobnie bytoby w  30,38% - 43,30% 4 7,17%
przypa}dku 8 funduszy emerytalnych bedacych udziatowcami W§IP. Najwiecej 50,00% - 73,57% 6 33,88%
zyskaliby OFE Polsat (73,57%), Pekao OFE (63,50%) oraz Amplico OFE (50%), 30, 66% - 101.35% 5 9.75%

czyli inwestorzy, ktérzy rowniez maja znaczny udziat w akcjonariacie.
* w przypadku pozytywnej odpowiedzi na wezwanie
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Analizy Online

Spotka Analizy Online jest niezalezng firmq analityczng zajmujgcq sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania (funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych). Zakres dziatalnosci
firmy obejmuje réwniez monitoring zmian akcjonariatu polskich spotek publicznych oraz analize rynku polskich papieréw dtuznych.
HOLDER jest serwisem prowadzonym przez firme Analizy Online. Jest on dedykowany inwestorom finansowym oraz podmiotom
posredniczaqcym w transakcjach na rynku kapitatowym. Podstawowq funkcjonalnosciq HOLDERA jest analiza stanu oraz zmian
zachodzqcych w akcjonariacie polskich spotek publicznych.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytacznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedza i starannoscia autorow. Dane wykorzystane
przy tworzeniu opracowania pochodza ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online Sp. z 0.0. za wiarygodne i doktadne, lecz nie istnieje gwarancja,
iz s one kompletne i odzwierciedlaja stan faktyczny.

Opinie zawarte w niniejszym opracowaniu czesciowo bazuja na wartosciach szacunkowych, wyznaczanych zgodnie z metodologia stosowana przez
Analizy Online Sp. z o.0., ktore moga odbiegac od danych rzeczywistych.

Spotka Analizy Online Sp. z o0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne szkody spowodowane wykorzystaniem opinii i informacji zawartych w
niniejszym opracowaniu. Niniejsze opracowanie jest przeznaczone do wytacznego, wtasnego uzytku Klientdéw spotki Analizy Online Sp. z o.0., ktorzy
otrzymali je bezposrednio od spotki Analizy Online Sp. z 0.0.

Publikowanie niniejszego opracowania w prasie, internecie i innych srodkach masowego przekazu w catosci badz w czesci, jak rowniez przytaczanie
zawartych w nim opinii wymaga pisemnej zgody spotki Analizy Online Sp. z o.0.
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