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Wstep

Konkurencyjnosé¢ gospodarki jest silnie uwarunkowana jej innowacyjnoscia.
czyli zdolnoscig i motywacjy przedsiebiorstw do stalego poszukiwania i wykorzystywa-
nia w praktyce nowych. rozwojowych koncepcji. pomyslow i1 wynalazkow. Prowadze-
nie dzialalnosci innowacyjnej jest coraz bardziej kosztowne i ryzykowne. Badania wy-
kazaly, ze jedna trzecia europejskich przedsigbiorstw uwaza mozliwos¢ realizacji no-
wyvch pomystow za giowny czynnik wywolujgey zmiany (postgp), a najsilniejszym
stymulatorem zmian s3 wlasnie innowacje’. Krajowe firmy odstaja od europejskiej
sredniej w zakresie wydatkow na badania i rozwd), czego przyczyng jest czgsto brak
dostgpu do kapitatu, ktory umozliwilby szyvbkie wprowadzenie nowoczesnych rozwia-
zan technicznych.

Stale rosnace naklady na dzialalnos¢ badawcza i ryzyko z jakim laczy sie
wdrazanie nowvch rozwigzan technicznych wymusilo wprowadzenie alternatywnych
Zrodet pozyskiwania kapitatu dla innowacyinvch malveh 1 srednich przedsiebiorstw.,
Oprocz znanych zrodet: dotacji rzadowych i z Unii Europejskiej, pozyczek bankowych.
funduszy typu private equity lub venture capital umozliwiono MSP wejscie na rynek
gieldowy. W chwili obeenej polski system bankowy nie jest przygotowany na finanso-
wanie innowacyjnych. czesto wysoce ryzykownych przedsigwzigé. Praktyka uczy, ze
wiele wartosciowych odkry¢ nie jest w stanie ..wyjs¢” z tazy badan laboratoryjnych
z uwagi na barier¢ finansowa. Najciekawszym do tej pory Zrédtem bylo niewgtpliwie
publiczne wsparcie oferowane przez quasi fundusze venture capital. Fundusze te oferu-
jac kapital wiasny, ktorego dostarczenie nie jest uzaleznione od posiadania zdolnosci
kredytowej, dosé elastycznie reaguja na potrzeby tinansowe przedsigbiorstw (przezna-
czone sg one jednak wylaczmie dia miodych przedsiebiorstw, posiadajacych interesujgce
produkty lub pomysty oraz spelniajace kryterium istotnosci. nie tylko z punkiu widzenia
profilu dziatalnosci funduszu, ale réwnie potrzeb spolecznosci lokalnej czy regionalnej)’.
Rynek NewConnect powstal takze z mysla o mlodych. dynamicznyveh. prowadzacych
innowacyjng dzialalnosé firmach. zwiazanvch najezesciej z nowymi technologiami.

' Drumz.. Instytut Edukacji Technicznej i Informatyeznej, Akademia im. Jana Diugosza w Czgstochowic.

Imnowacvinose motorem rosweju preedsigbiorstwa, opracowanic R. Anam. Gospodarka.pl, www bea.com.
J. Swiderska, Quasi  fundusze venture capital Publiczne wsparcie mnowacvinveh MSP, Ditin, Warszawa
2008,
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NewConnect to zorganizowana przez Gielde Papierow Wartosciowych w War-
szawie platform» inansow -~ i obrotu dla miodych spolek o wysokim potencjale
wzrostu, ktore 2 owacyir cproduk .. ustug. proceséw biznesowych) chey uczy-
ni¢ sWojd najwigksza przew - ~onkureq:i | na.

Wejscie firmy na rynek NewConnect

Rynek NewConnect powstal z mysla o przedsigbiorstwach. ktore potrzebuja
kapitalu na rozwoj, a w przyszlosci chea dolaczy¢ do grona duzych i wartosciowych
przedsigbiorstw. W zalozeniu jest to rynek dla spolek. ktore: s w poczatkowe) fazie
rozwoju (o historii nie dluzszej niz 3—4 lata), o przewidywanym poziomie kapitalizacji
okoto 20 min zi. poszukujacych kapitatu rzgdu od kilkuset tysigey do kilkudziesigciu
milionow zlotych, reprezentujace innowacyjne sckiory oparte na aktywach niematerial-
nych (j.: IT, media elektroniczne, telekomunikacja. biotechnologia itp.). o duzej dvna-
mice rozwoju. Z wizjq i szansa na debiut na rynku regulowanym w przyszlosci®. Kryte-
ria uczestnictwa na NewConnect sq na tyle optymalne, ze w zasadzie kazda firma po-
siadajaca stabilng strategi¢ rozwoju powinna rozwazy¢ zdobycie kapitalu na rozwoj
poprzez wejscie na ten rynek.

Zasady dzialania NewConnect opieraja si¢ na funkcjonujacych juz od pewnego
czasu europejskich platformach (m.in. AIM w Londynie, First North w ramach skandy-
nawskiej grupy OMX). Zalety tego rynku sa zmniejszone wymogi formalne zaréwno
dopuszczeniowe (takze niskie koszty debiutu 1 notowan). jak i wynikajace z obowigz-
kow informacyjnych. Nie ma wymogu skladania raportéw kwartalnych. a raport pol-
roczny, zawierajacy jednic wybrane informacje nie musi by¢ badany przez audytora.
Emitenci maja ponadto mozliwos¢ wyboru standardow rachunkowosci (migdzynarodo-
wych lub krajowych). Obowiazkowe sy oczywiScie raporty biezace (przygotowywane
w mniejszym zakresie niz w przypadku rynku regulowanego) i roczne (zaudytowane).
Spotki powinny przestrzegaé zasady corporate governance (z uwzglednieniem specyfiki
notowanych podmiotow i rynku NewConnect). Dzigki temu spoétki obarczone sg niz-
szymi kosztami pozyskania kapitalu w poréwnaniu z rynkiem regulowanym. Dlatego
tez debiut na tym rynku staje si¢ reainy dla wielu spotek. ktore szvbko si¢ rozwijaja
1 pragng zaistnieé¢ na rynku kapitalowym. Komisja Nadzoru Finansowego monitoruje
czystos¢ 1 przejrzystosé obrotu na tym rynku.

New(Connect jest rynkiem, na ktérym obrot jest zorganizowany 1 uregulowany
przez Gielde. Wymogi. ktore musi wypehni¢ firma cheaca zadebiutowaé na tym rynku
o™

v status spolki akcyjnej lub komandytowo-akeyjnej;

s nieograniczona zbywalnos¢ akceji;

= spotka nie moze by¢ w stanie upadlosci lub w trakcie postgpowania li-

kwidacyjnego”;

= Kkorzystanie z pomocy Autoryzowanego Doradcy oraz Animatora Ryn-

ku/Market Makera

= sporzadzenie wiasciwego dokumentu dopuszczeniowego.

Y Przewodnik dia emitentéw, www. newconnect.pl.

Ibidem.
Choé w przypadkach uzasadnionych interesem uezestnikow obrotu, jesli instrumenty objete wnioskiem
byly przedmiotem obrotu na rynku regulowanym. organizator rynku moze od tego warunku odstapié.

W pewnyeh przypadkach wymaog ten nie jest bezwzglednie egzekwowany.
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NewConnect oferuje dwie drogi wprowadzania akcji do obrotu: poprzez emisjg
prywatna (tzw. private placement) lub poprzez emisje publiczna.

W przypadku oferty prywatnej, jest bardzo uproszczona $ciezka dopuszcze-
niowa. co powoduje. ze debiut jest tani i szybki (od decyzji do debiutu uptywa zaledwie
od 1 do 3 miesigey). Oferta prywatna kicrowana jest zaledwie do maksimum 99 pod-
miotow (inwestorow instytucjonalnych i prywatnych) i poprzedzona przygotowaniem
krotkiego dokumentu informacyjnego (przygotowanego przez Autoryzowanego Dorad-
ce 1 przez niego zatwierdzanego). Firmy zawieraja umowe z Autoryzowanym Doradca.
kiory sporzadza dokument informacyjny. W tym czasie firma przeksztalca sie (jezeli do
tej pory nie jest) w spotke akcyjna 1 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwala
wprowadzenie akcji do obrotu na NewConnect. Do KDPW firma sklada wniosek
o dematerializacj¢ akcji. a nastgpnie papiery zostaja zarejestrowane (na NewConnect
moga by¢ notowane wylacznie spotki, ktorych akcje sg zdematerializowane i majg nie-
ograniczong zbywalnosé). Po przedstawieniu przez Doradc¢ dokumentu informacyjnego
(i zatwierdzeniu tego dokumentu przez Gield¢) GPW podejmuje decyzje o wprowadze-
niu akeji do obrotu. Dokument informacyjny jest nastgpnie publikowany na stronie
internetowej NewConnect®. Poniewaz oferta prywatna kierowana jest do ograniczonej
ilosci inwestorow, nie ma mozliwosci reklamowania jej w mediach. a wsréd inwesto-
réw moga si¢ znalez¢ fundusze inwestycyjne. fundusze typu venture capital. inwestorzy
prywatni 1 inni inwestorzy o wysokiej akceptacji ryzyka. Poniewaz uplasowaniem
(sprzedaza) zajmujg si¢ Autoryzowani Doradcy, inwestorzy powinni monitorowaé Liste
Autoryzowanych Doradcow” i nawigzaé z nimi kontakt, informujac o swym zaintere-
sowaniu nabywaniem akcji spolek. ktore wprowadzane beda na rvnek. Taki kontakt
pozwala firmie doradczej zwrdcic si¢ do inwestora z oferta nabycia akeji danej spotki
w momencie przygotowywania tej oferty. Jak pokazuje praktyka wigkszos¢ spotek zde-
cydowata si¢ wlasnie pozyska¢ kapital w drodze oferty prywatnej (private plecement).

W sytuacji oferty publiczne), procedura dopuszezeniowa jest taka sama, jak sto-
sowana na rynku regulowanym — nalezy sporzadzi¢ Prospekt Emisyjny 1 zatwierdzi¢ go
przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego'”. Nastepnie rejestruje si¢ akcje w KDPW. W przy-
padku spotek ktdre debiutujg w ramach klasycznej oferty publicznej zapisy na zakup akcj
w tym wypadku wygladaja analogicznie jak ma to miejsce na rynku regulowanym. a wige
przez zapisy w biurach maklerskich.

Zasady obrotu na NewConnect

Akcje spotek mogg byé notowane w dwoch systemach — na rynku kierowanym
zleceniami oraz kierowanvm cenami (w ramach istniejace) infrastruktury technologicz-
nej systemu WARSET). Notowania odbywajg si¢ od poniedziatku do piatku. Rozpoczg-
cie notowan instrumentow finansowych nastgpuje na wniosek ich emitenta o wyznacze-
nie pierwszego nolowania (na podstawie wniosku Organizator ASO'" wyznacza dzien
pierwszego notowania. a takze rynek 1 system notowan).

www.newceonnect.pl.

Zakiadka Autoryzowani Doradey na stronie www.newconneet.pl.

Dla ofert nie wigkszych niz 2.5 min curo rolg dokumentu dopuszezeniowego moze petni¢ memorandum
informacyjne. ktore podiega kontroli KNF.
U Alternatywny System Obrotu  organizowany przez firmg inwestveyjng Jub spotke prowadzacy rynck
regulowany (gictdowy lub pozagicidowy) wiclostronny system obrotu dokonywanego poza rynkiem regulo-
wanym (ale w ramach obrotu zorganizowancgo). kidrego przedmiotem sy instrumenty rynku picnigZnego,
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W systemie notowan kierowanych zleceniami. podobnie jak na rynku regulo-
wanym. cena jest v znaczana na podstasie aktualnego popywu i podazy. Animator
Rynku jest zobowi.. ..y do wspomagani tynnosci ob- -u akcjami emitenta. Jest to
istotny aspekt, ponicwaz w przypadku, go  obrot instru'  1tami emitenta bgdzie ptyn-
ny. Gielda moze odstgpi¢ od wymogu dwuletniej wspolp:.icy emitenta z Animatorem
Rynku. Mozliwe sy notowania w systemie ciaglym lub jednolitym z dwoma fixingami.
Rodzaje zlecen sa takie same. jak na rynku regulowanym.

W systemie notowan kierowanych cenami obrdt przypomina system znany
z aukcji - ceng i zlecenia wystawia (kwotuje) Market Maker (obecnos¢ Market Makera
jest obowiazkowa, gdyz peini on funkcje¢ centralizatora obrotu), a inwestorzy. ktérym
odpowiadaja takie warunki transakcji, dokonuja zakupu lub sprzedazy akeji (notowania
ciagle). W tym systemie notowan dopuszczalne sa tylko dwa rodzaje zlecen: skiadane
przez Market Makera zlecenie skladane jest z limitem ceny i datg waznosci do konca
biezacego dnia, w ktérym zostato zlozone oraz skiadane preez pozostatych uczestnikow
rvnku zlecenia z limitem ceny i datg waznosci do pierwszego wykonania (tzw. wykonaj
1 anulyy).

Decyzje 0 wyborze systemu notowan podejmuje wylacznie spotka. chociaz
najczescie] jest ona poprzedzona konsultacja z Autoryzowanym Doradca.

Rynek NewConnect ma swoj Indeks — NClndex. Indeks ten obejmuje wszyst-
kie spolki notowane na GWP na rynku NewConnect i jest indeksem dochodowym
i przy jego obliczaniu uwzglednia si¢ zardwno ceny zawartych w nim akgeji. jak i do-
chody z dywidend i praw poboru.

Wykorzystanie funduszy unijnych w drodze na NewConnect

Istnieje mozliwosé pozyskania wsparcia z srodkow unijnych'? na wejscie na
rynek gieldowy w ramach jednego z programéw Operacyjnych 2007-2013 w Polsce —
Programu Operacyjnego Innowacyijna Gospodarka (na ktory przeznaczono 8.3 mid
Euro). W Priorytecie 3. tego programu — Kapital dla innowacji w Dzialaniu 3.3. Two-
rzenie systemu ulatwiajgcego inwestowanie w MSP. jako cel Dzatania 3.3. okreslono:
.Aktywizacja rynku inwestorOw prywatnych poprzez tworzenie dogodnych warunkow
inicjowania wspdlpracy inwestorow z przedsi¢biorstwami poszukujacymi srodkow
finansowych na realizacj¢ innowacyjnych przedsigwziec™.

Realizacja Dzialania 3.3. (na ktdre przeznaczono 50 min euro) pozwoli m.in.
na: wsparcie przedsiebiorcow w przygotowaniu ich do pozyskania zewnetrznego zrodta
finansowania (m.in. dzigki finansowaniu kosztow emisji) oraz wzrost liczby ofert spol-
¢k na nowym rynku Gieldy Papierow Wartosciowych dedykowanym spolkom z sehtora
MSP". Dzialanie to zaklada m.in. wsparcie projektow z zakresu ustug doradczych dla
MSP majacych na celu przygotowanie przedsigbiorcy do pozyskania zewngtrznego
finansowania o charakterze udzialowym. O wsparcie moga ubiega¢ si¢ wowczas male
i srednie przedsigbiorstwa, prowadzace dziatalnosé i majace siedzibg na terenie Rzecz-

zapewniajaccgo koncentrucjy podary i popytu w sposdb umozliwigjgey zawicranic transakeji pomigdzy
uczestnikam tego systemu.

2 ). Podworski. K. Czaplicki, Jak skutecznie wykorzystac fundusze unijne w drod=c na gielde?, prezentacja
umicszczona na stronic www.newconnect.pl. Warszawa. kwiccien 2008.

¥ Wedlug Rozporzadzenia Komisji WE nr 3642004 z dmia 25 lutego 2004 r. male przedsigbiorstwo zatrud-
nia <50 osob oraz ma roczny obrot S 10 min curo lub sumg bilansowa < 10 min curo. natomiast srednic
przedsighiorstwo zatrudnia - 250 0s0b oraz ma roczny obrot € 50 min curo lub sume bilansowg < 43 min curo.

62


http://www.newconncct.pl

Szansa rozwoju malvch . srednich przedsiebiorstw

pospolitej Polskiej™. Pewne dzialalnosci gospodarcze sa wvkluczone z mozliwosci
zabiegania o ww. pomoc unijna'®. Tak wigc MSP mogg si¢ stara¢ o dofinansowanie
przygotowania dokumentacji (dokument informacyjny lub prospekt emisyjny, wycene
spotki, potrzebne analizy itp.), niezbednej do pozyskania zewnetrznego finansowania
o charakterze udzialowym z rynku papierow wartosciowych. czyli rynku NewConnect.
Minimalna i maksymalna wielkosé projektu nie jest okreslona, a poziom dofinansowa-
nia wynosi do 50% kosztdw kwalitikowanych. O wsparcie projektu polegajacego na
pozyskaniu przez MSP ustug doradezych niezbgdnych do wejscia na NewConnect apli-
kuje przedsigbiorstwo, a do wniosku o dofinansowanie projektodawca (MSP) wpisuje
podmiot doradczy (np. Autoryzowanego Doradcg), kiory na rzecz przedsigbiorcy
swiadczy¢ bedzie okresione we wniosku ustugi. Instytucja wdrazajaca dla Dzialania 3.3.
jest PARP, natomiast nabor wnioskow nastgpuje w trybie konkursu ciagglego (do wy-
czerpania aplikacji na dany rok. a liczy si¢ kolejnosé zgloszen). Niewglpliwie bez-
zwrotna pomoc finansowa jest duzym atutem. jednak formalnosci zwigzane z pozyska-
niem dotacji oraz fakt. Zze jest to dofinansowanie przyznawane na zasadzie refundacji
powoduje. Ze niewiele spolek korzysta z t¢j mozliwosci'.

Szanse (i zagrozenia) zwigzane z wejSciem przedsiebiorstwa
na NewConnect

Rynek NewConnect jest bardziej liberalny i otwarty niz rynek regulowany. Za-
spakaja potrzeby kapitalowe malych 1 srednich firm. dla ktorych jest szansa na rozwdj.
Jednym z najwigkszych debiutow na tym rynku byl debiut spolki. ktora jest jednym
z najwigkszych w kraju producentow i dystrybutorow oswietleniowych opraw przemy-
stowych i dekoracyjnych - Lug S.A.. ktora pozyskala z rvnku 20,7 mln z1. Dzigki emisji
akcji firma rozbudowata swoje zasoby produkcyjne, a takze zakupila nowe linie techno-
logiczne, kiore przyczyniy si¢ do znacznego zwigkszenia mocy produkeyjnych oraz
poprawienia wydajnosci. Podobne wyniki osiagnela spotka MW, Trade, ktora swiadczy
ustugi tinansowe na rzecz samodzielnych, publicznyeh zakladéw opieki zdrowotnej,
polegajace na finansowaniu oraz restrukturyzacji ich zobowigzan. Przeprowadzita ona
emisj¢ na 16.3 min zL. Pozyskane srodki spotka przeznaczyla na zwigkszenie portfela
wierzytelnosci ZOZ-0w, w celu . ratowania stuzby zdrowia™. Firma w najblizszym czasie
planuje przejécie na rynek glowny GWP i pozyskanie dalszych srodkéw na inwestycje'’.
Okres bessy doprowadzit jednak czasem do sytuacji. w ktorej spotki pozyskaly mniej
kapitatu, niz oczekiwaly (oferty przestaly by¢ oplacalne) np. skrajnym przypadkiem jest
debiut firmy DOMEX-BUD Development S.A.. kidra z planowanvch 1,7 min 2t uzyskala
zaledwie 52.5 tys. zb Nie zrealizowane cele emisyjne doprowadzity do silnego wzrostu
kosztéw debiutu, kiore kilkakrotnie przekroczyly wartosé pozyskanego kapitatu'®.

" Podmioty wvkluczone: Karalnosé czionkow organéw zarzadzjacyeh i wspolnikow, zaleganie ze skiad-

kami ZUS, US. likwidacja, zarzad komisarvezny, postgpowanic upadtosciowe.

Dziatalnosei wykluczone: rolnictwo, fowiectwo, lesnictwo. rvbotéwstwa i akwakultura, wytwarzanic
i obrot produktami majacymi imitowué lub zasigpowué micko i przetwory mileczne. w zakresic wlokien
synictycznych, w scktorze gomictwa wegla, hutnictwa zclaza i stali, w zakresie budownictwa okrgtowego.
" J. Podworski. K. Czaplicki. Jak skutecznic wykorsystad fundusze unijne w drodse na gielde?. prezemiacya
umicszczona na stronic www.newconnect.pl, Warszawa, kwiccicit 2008.
" Raport NewConnect 2008, www.ipo.pl.
™ N. Hamemik, Podsumowanie rvnkn NewConnect w 2008 roku, Artykut umieszezony na Portalu finanso-
wym IPO.pl.
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Gielda stworzyla fundament rozwoju szczegolne dla rvzykownych, ale inno-
wacyjnych przedsigbiorstw. Najwigksza liczba debiutow na rynku NewConnect doty-
czyla spolek z scktora technologii (kt. e maja olbrzymi potencjat wzrostu, a 1o odpo-
wiada potrzebom inwestorow lokujacycn swoj kapitat na tym rynku). sektora inwestyc)i
i handlu. Wszystkie te sektory charakteryzuje duza kapitalochl nnos¢ i koniecznosé
poniesienia duzych nakladéw inwestycyjnych, szczegdlnie w poczatkowych fazach
dzialalnosci. Redakcja IPO.pI’™® zorganizowala plebiscyt na najbardziej innowacyjna
spotke na NewConnect. Wytypowano spotke Euroimplant S.A. (zajmujaca si¢ nowo-
czesnymi biotechnologiami medycznymi z zakresu inZynierii tkankowej, medycyny
regeneracyjne) i toksykologii In vitro) oraz spotk¢ Aton-HT S.A. (zajmujaca sig¢ inno-
wacyjnymi technologiami utylizacji odpadéow niebezpiecznych i odzyskiem cennych
materiatéw). Tak wige cho¢ na rynku NewConnect jest wiele spotek. ktore nickoniecz-
nie oceniamy jako innowacyjne. jego trzon stanowia wlasnie firmy z nowych sektorow
gospodarki. o rosnacej dynamice rozwoju.

Do zalet tej plattormy naleza rowniez niewielkie wymogi formalne i proste
procedury dopuszczeniowe dfa emitentow (w porownaniu z rynkiem gidéwnym GWP)
oraz stosunkowo niskie koszty pozyskania kapitatu. Koszty te mozna jeszcze bardziej
redukowaé dzigki wykorzystaniu funduszy UE. Sama procedura wejscia jest dos¢
przejrzysta i jezeli spotka dokona odpowiedniego wyboru Autoryzowanego Doradey, to
nie napotka wigkszych problemow. Zredukowane obowiazki informacyjne spotek no-
towanych na NewConnect w poréwnaniu do rynku regulowanego to kolejny atut. To
wszystko powoduje, ze jest to dostgpny sposob finansowania dla miodych firm. dia
ktorych zarowno wymogi formalne, jak 1 koszty pozyskania kapitatu (ktore s3 mniejsze
w poréwnaniu z innvmi zrodtami finansowania™) sa istotne. Przygotowujae si¢ do wej-
Scia na ten rynek firmy musza jednak dostosowad si¢ do wielu wymogow organizacyj-
nych obowigzujacych spotki gieldowe, zwiazane z komunikacjy firmy z otoczeniem
biznesowym i gieldowym np. koniecznosé raportowania biezjcego. uruchomienia stro-
ny korporacyjnej (od 2009 roku takze w jezyku angielskim). Jednak nalezy cauwazyc.,
ze emitenci po pewnym czasie potratig docenic otwartosé 1 przejrzystosé stworzonej dla
potrzeb rvnku NewConnect polityki komunikacyjnej w swoim przedsigbiorstwie. pod-
kreslajac. Zze doprowadzilto 10 do znacznego wzmocnienia wiarygodnosci wsrod inwe-
storow™'. Zdobycie zaufania inwestorow jest podstawowym warunkiem powodzenia
ewentualnych kolejnych emisji akeji. przeprowadzonych przez spotke lub jej przejscia
w przysziosci na rynek regulowany. Kolejny zaletq jest prestiz zwigzany z zaliczeniem
do znanych. wartosciowych spolek., promocja i rozpoznawalnoscia. Dzigki debiutowi na
NewConnect spiotka jest bardziej wiarygodna dla inwestorow, klientow, paninerow
biznesowych oraz samych pracownikow. Jest to rowniez doskonalty sposob na wypro-
mowanie czesto nieznane) do tej pory firmy oraz jej produktow i ustug. Przedsigbior-
stwo dolaczajge do spotek notowanych na Gieldzie. korzysta z marki 1 prestizu samego
organizatora rynku. Nalezy takze zauwazyé. ze spotka. aby zadebiutowaé na NewCon-
nect musi mic¢ status spotki akcyjnej lub komandytowo-akcyjnej. tak wiec musi prze-
ksztakci¢ si¢ w odpowiednia forme spolki, a takze posias¢ nieograniczongy zbywalnosé
akgji.

* Zrodto: [PO.pi.

*® W 2007 roku sredni koszt finansowania wsrod debiutow wyniost 7% (dane: GPW S.A.). koszty notowan
wynosza 3 tys. zt rocznic.

S M. Perendvk. Debintanci o NewConnect, Centrum Klima S.A.. [w:] Raport NewConnect 2008.
www.ipo.pl.
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- - Szansa rczwoju me ych ¥ srodnich przedsigbioistw..
Whnioski

Nowe, dynamiczne. innowacyjne przedsi¢biorstwa, dla ktorych kredyt banko-
wy jest zbyt drogi lub nie mogg go dostac i przez to nie mogy sie rozwijaé, a glowny
rynek GWP jest dla nich nieosiagalny ze wzgledu na zbyt wysokie wymagania, znalazty
swoje miejsce na rynku NewConnect. Ponad rok obecnoscei NewConneet na rynku kapi-
talowym dowiddl. ze stal sie on waznym elementem funkcjonowania srodowiska male-
go biznesu, szansa dla wielu polskich firm z sektora matych i Srednich przedsigbiorsiw,
ktore szukaja srodkow do finansowania swojego rozwoju, ale takze stal sie szansy dla
graczy gieldowych o wysokiej sklonnosci do ryzyka. Poniewaz funkcjonowanie nowe-
go rynku przypadlo na czas bessy, wigc byl to okres niezwykle trudny dla inwestoréw.,
a przez to dla emitentéw. Brak dobrej koniunktury nie zniechgcit jednak miodych spot-
ek o duzym potencjale rozwoju, a ponad 80 debiutow na alternatywnym rvnku gieldo-
wym jest niewatpliwym sukcesem tego rynku. Wszystkie debiutujace na NewConnect
do konca 2008 roku spélki pozyskaly tacznie ponad 350 min £L. Liczba debiutow byla-
by zapewne znacznie wigksza. lecz cz¢$é firm, kierujac sie trudna sytuacja na parkiecie
wstrzymuje swoja decyzje o wejsciu na NewConnect. c¢zekajac na lepszy moment, kie-
dy poprawa sytuacji zacheci inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych do loko-
wania kapitatu w akcje. Dzi$ rynek NewConnect to rynek przede wszystkim inwestorow
indywidualnych. kiorzy generujg okoto 90% obrotdéw na tym rynku. Mala liczba inwe-
stor6w na tym rynku przeklada si¢ na jego niska plynnosé i duzg zmiennosé kursow.
Dlatego tez oczekuje si¢ w przyszlosci zwigkszenia aktywnosci inwestorow zaréwno
indywidualnych, jak i instvtucjonalnych np. funduszy emerytalnych (ktérzy nie moga
sobie czgsto pozwolié na tak duze ryzyko inwestycyjne). O powodzeniu debiutu decy-
duje dzis niewatpliwie atrakeyjnosé samej spotki, branza w ktdrej dziata spotka (inwe-
storzy oceniajg jej rozwoj przez prvzmat kryzysu). Inwestorzy coraz kryvlyczniej patrza
na oferty spolek, szuka‘pqc tych naprawdg innowacyjnych. z perspektywa rozwoju, przy-
slowmvwch perelek™. Rynek NewConnect jest rynkiem dla inwestorow sklonnych
ponosi¢ duze ryzyko liczac na ponadprzecigtne zyski. ale takze takich, ktorzy podejmu-
ja swiadoma decyzje po przeprowadzeniu analizy fundamentalnej przedsigbiorsiwa.

NewConnect odnidsi niewatpliwie sukces (moze nie byt on taki jak zakladano).
ale gdy uspokoi si¢ sytuacja na rynkach finansowych, na tym rynku takze zawita hossa.
Rynek nadal bedzie pozyskiwal nowych krajowych i zagranicznych emitentow z duzy-
mi perspeklywami rozwoju i dzialal jako inkubator przedsigbiorczosci. ktory pomoze
firmom .dorosnaé™ i docelowo zasili¢ rynek regulowany GPW, Male i srednie przed-
sigbiorstwa sg przeciez motorem napedzajacym kazdy rozwijajgca si¢ gospodarke.
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Summary

JOINING NEWCONNECT MARKET AS DEVELOPMENT
OPPORTUNITY FOR SMALL AND MEDIUM COMPANIES

Economy competitive is determined by innovation, which is company’s ability
and motivation to search for and use in practice new evolving conceptions. ideas and
inventions. NewConnect market has been created for dynamic, young people running
their innovation businesses, frequently connected with new technologies. Company
development caused by joining NewConnect market is not only a chance to gather capi-
tal but also to gain prestige as one of the known and valuable companies and become
well promoted and easily recognizable. Article shows ways of entering NewConnect
market and validates chances (and threats) of development of companies already exist-
ing on this market.
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