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Infinity, Serenity, Trinity..
NewConnect, miodszy brat Y’
warszawskiej gietdy, skoriczyt piec lat.
Przycigga mnostwo matych spotek,
ale czes¢ z nich wyraznie psuje jego renome.
Wielu inwestorow unika wiec tego rynku,
gdzie trudno oddzieli¢ ziarna od plew.
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iedawno NC zwrdécit uwage koncernu Apple, stynnego

producenta iPad6éwiiPhonéw. Niestety, amerykaniski

gigant nie chce kupié zadnej innowacyjnej polskiej

firmy. Zamiary Apple sg mocno nieprzyjazne wobec
jednej z notowanych tu spétek. Prawnicy koncernu uznalj,
7ze nazwa i logo internetowych delikateséw A.pl za bardzo
przypominajg znaki towarowe Apple. W polskim Urzedzie
Patentowym juz lezy amerykarski wniosek o uniewaznienie
patentéw, jakie przyznano A.pl. Zapowiada sie goracy i pewnie
dlugi spér. Takie sprawy czesto ciggng sie latami.

Dla akcjonariuszy delikateséw presja ze strony Apple na pew-
no nie jest dobrg wiadomoscia, jednak najwiekszy skandal
wkrétkiej, choé burzliwejhistorii NewConnect dotyczyt zupel-
nie innej firmy. Wubiegltym roku na parkiecie NC zadebiutowat
brytyjski Avtech Aviation Engineering, prowadzacy stacje ob-
stugi technicznej na jednym z podlondyriskich lotnisk. Podob-
na mial otworzy¢ w Lodzi, ale nie zdgzyt. Wchodzac na nasza
gielde, byt juz bowiem w powaznych tarapatach i prébowat
uklada¢ sie z wierzycielami. Niestety, polscy inwestorzy w pro-
spekcie emisyjnym nie zostali o tym poinformowani. Avtech
po kilku miesigcach zbankrutowal, a warszawska gielda mogta
juz tylko ukaraé firme doradcza przygotowujacg oferte. Zain-
westowane w Avtech pienigdze inwestorzy stracili.
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NewConnect pomyslany byt jako idealny dla spotek
innowacyjlnych, zajmujacych sie nowymi techno-
logiami, ale dzi$ W)Lbierajq sie na niego przedsta-
wiciele wszystkich branz. Mimo klopotéw drobne firmy
tutaj wlasnie ciagle szukajg kapitatu. Tak jest taniej i latwiej niz
wbankach. Tylko w ubieglym roku na NewConnect zadebiutowa-
faimponujgcaliczba 172 spétek. W tym roku, z powodu kryzysu
na gieldach, tempo nieco ostabto, ale NewConnect wcigz przy-
cigga wielu. Jest niekwestionowanym europejskim liderem pod
wzgledem debiutéw. O pienigdze inwestoréw zabiega juz sporo
ponad 400 firm. Przyciagajg je niewielkie koszty przygotowania
oferty, ograniczone wymogi informacyjne i aura rynku, ktéry
pozwala szybkoitatwo zebra¢ §rodki na rozwéj, bez koniecznosci
prezentowania skomplikowanych raportéw i wyliczen.

Prawie jedna trzecia spo$r6d notowanych przedsigbiorstw
zajmuje sie handlem, a firmy informatyczne stanowiag mniej
niz 10 proc. Kolejnych chetnych nie brakuje, wigc w ciggu kilku
miesiecy NewConnect moze przescignaé pod wzgledem liczby
notowanych spétek gléwny parkiet warszawskiej gieldy. Nie
znaczy to jednak, ze w najblizszych latach stanie sie najwaz-
niejszym rynkiem w Warszawie. Do tego daleka droga, bo ilo§¢
naNewConnect jak dotad nie przeszla w jakos¢. Wielko$¢ ob-
rotéw tez jest zniechecajgca.




W pierwszej polowie 2012 r. na rynku gléwnym sprzedano
ikupiono akcje za ponad 102 mld zt, a warto$¢ obrotéw na New-
Connectwyniosta zaledwie 774 mln z1. Skoro liczba spétekjest
poréwnywalna, oznacza to, ze narynku alternatywnym docho-
dzi do bardzo niewielu transakcji. Eksperci méwig o proble-
mach z plynnoscig, czyli zapewnieniem wystarczajaco duzej
liczby kupujacych i sprzedajacych.

Taka sytuacja zniechecita do NewConnect wielu drobnych
inwestorow, ktérzy boja sie gwattownych zmian notowan. Im
mniejsza pltynnos¢, tym latwiej manipulowaé kursem. Ryzyko
roénie. Na NewConnect pozostali zatem tylko chetni wrazen
ekstremalnych albo ci, ktérzy na niewielkiej ptynnosci potra-
fig zarabiac.

Stuzy temu nielegalna, ale bardzo trudna do udowodnienia
technika znanana catym §wiecie jako ,pump and dump”, czyli
»pompujiporzu¢”. Na NewConnect o nig fatwo, bo nie trzeba
duzych pieniedzy, zeby spowodowaé gwaltowny wzrostkursu
akcji wybranej spo6iki.

Trzeba tylko zorganizowac tzw. spéldzielnieg, czyligrupe oséb,
ktéra porozumie sie w sprawie wyboru ofiary i zacznie cenowsg
gorgczke. Praktyka pokazuje, ze wtakiej sytuacji zawsze znajda
sie naiwni badzZ stabo poinformowani inwestorzy, ktérzy przy-
tgcza sie do wyscigu i zaczng kupowaé. W wybranym momen-
cie cztonkowie sp6ldzielni sprzedajg swoje papiery, oczywiscie
po znacznie wyzszym kursie, niz je kupili. Wtedy notowania fe-
ralnej firmy, ku zgrozie jej wlascicieli i niczego nie§wiadomych
inwestorow, gwattownie spadaja, wracajgc conajmniej do punk-
tuwyjscia. Spéldzielnialiczy zyski, a inni — straty.

Takie praktyki sa oczywi$cie zabronione i po kazdym spe-
kulacyjnym przypadku gielda oraz Komisja Nadzoru Finanso-
wego informuja, Ze znajda i ukarzg winnych. Wrzeczywistosci
koriczy sie na zapowiedziach, poniewazudowodnienie istnie-
nia sp6tdzielni jest trudne.

W tym roku ofiara akcji pompowania i porzucenia pa-
dia spoika PlayN? kers, ktéra juz w dniu debiutu zyskata
az 75 proc. Podniebny lot nie trwal dtugo i na poczatku marca
przerazony zarzad wystosowal nawet komunikat, zapewniajgc
w nim inwestoréw, Ze nie ma powodéw do gwattownego spad-
kukursu. Nie poskutkowato. Winnych spekulacjinie znalezio-
no, ao PlayMakers wigkszo$¢é inwestor6w zapomniata. Jej kurs
jakwprzypadkuwieluinnych spétek na NewConnect waha sie
na poziomie kilkunastu groszy przy minimalnych obrotach.

Praktyka pompowania ceny to spektakularna konsekwencja
malej ptynnoéci, ale ostre wahania kurséw sg codzienno$ciag
nawet w przypadku spoétek, ktére nie zostaty upatrzone przez
zadne spo6tdzielnie. Rynek NewConnect znacznie silniej niz
gléwny parkiet reaguje na zle nastroje, o czym §wiadczy spadek
jegoindeksu az o jedna pigtg przez ostatni rok. W tym samym
czasie gtéwne wskaZniki WIG20 i WIG prawie si¢ nie zmienity.

Jeszcze bardziej drastyczne sg wahania kurséw poszczegol-
nych spétek. W ciggu ostatniego roku w przypadku ponad stu
firm z NewConnect ich minimalny kurs byt o przynajmniej
80 proc. nizszy od maksymalnego. Takiej hus§tawki mato do-
$§wiadczony inwestor na pewno nerwowo nie wytrzyma. Aim
mniej kupujacych akcje na NewConnect, tym nizsze obroty,
czyli coraz latwiejsza manipulacja kursami. Jak przerwac ten
zaklety krag?

Po pieciu latach od otwarcia rownoleglego parkietu zarzagd
gieldy postanowit co$ z tym fantem zrobi¢, powalczy¢ o repu-
tacje wéréd inwestorow. Letnie sprzgtanie zaczelo sie od za-
ostrzeniakar zatamanie regulaminu rynku. Na spétke mozna
teraz nalozy¢ grzywne w wysokosci 20 tys. zt. Oczywiscie nie
wszystkim podoba si¢ taka sankcja.

— Uderza ona gtéwnie w akcjonariuszy, bo pogarsza wyniki
firmy. Uwazamy, Ze lepiej kary finansowe naktadac na odpowie-
dzialnych za btedy konkretnych cztonkéw zarzqdu — moéwi Piotr
Cieslak, wiceprezes Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych.
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Gielda bardzo ostro zareagowala na poczatku lipca, gdy
13 spotek z NewConnect nie zlozyto w terminie rocznych ra-
portéw. Ich notowania zostaty zawieszone. Ta kara dla czeSci
okazala sie¢ mobilizujaca, bo szybko nadrobity zalegtoscii opu-
blikowaty brakujace dokumenty.

Jednym z podstawowych atutéw NewConnect z punktu
widzenia notowanych spélek jest mozliwos¢ bardziej skg-
pego informowania akcjonariuszy o swojej dziatalnosci.
Jednak niekt6rzy tamig nawet te liberalne przepisy i najchet-
niej w ogoble nie utrzymuja kontaktu z inwestorami po uda-
nym debiucie.

Zanaruszanie obowigzujgcych zasad mozna kara¢ stosun-
kowo tatwo, ale grzywnami nie da sie rozwigza¢ najwieksze-
go problemu NewConnect, czyli niskiej pltynnosci. Gietlda
postanowita jednak zareagowac na narzekania inwestoréw
i stworzyta dwa nowe indeksy, nazwane szybko czarng listg.
Obejmujg one spo6tki, ktére cieszg sie bardzo matym zaintere-
sowaniem inwestoréw albo maja powazne klopoty. Juz same
nazwy dzialtajg odstraszajgco. Do indeksu ,High Liquidity
Risk” trafito az 108 firm o niskich obrotach. Natomiast indeks
»Super High Liquidity Risk” liczy 15 spélek, ktére dodatkowo
maja akcje taisze niz 10 gr za sztuke albo sa wstanie upadtosci.

W ten sposob gielda chce poméc mniej do§wiadczonym in-
westoromi pos$rednio przestrzega ich przed kupowaniem sp6-
tek szczegoblnie podatnych na wahania kurséw. Cel to ochrona
zdecydowanie bardziej warto§ciowych firm, ktére do tej pory
cierpialy z powodu nie najlepszej opinii catego rynku.

— Dotychczas na NewConnect wydzielony byt tylko prestizo-
wy segment NC Lead, wyrézniajqcy najwieksze i najptynniej-
sze spotki, ktore maja szanse przeniesc sie na gtowny parkiet
warszawskiej gietdy. Nowe segmenty sq odwrotnoscig NC Lead
—méwi Radostaw Tadajewski, prezes Grupy Trinity, autoryzo-
wanego doradcy na NewConnect.

Klopot w tym, ze do indekséw wysokiego ryzyka trafito nie
kilka czykilkana$cie najbardziej niepewnych przedsigbiorstw,
ale az jedna trzecia rynku NewConnect. Zarzad gieldy liczy,
7e takikrok zmobilizuje czeé¢ uczestnikéw rynku NC do wigk-
szej troski ointeresy akcjonariuszy. Wrzeczywisto$ci moze by¢
doktadnie odwrotnie, bo kltopoty firm uznanych za ryzykow-
ne tylko sie poglebig, jesli nawet najodwazniejsi inwestorzy
zaczng je omijaé. Szczegblnie Ze nie brakuje na NewConnect
przedsiebiorstw, ktére zdazyly mocno wystraszy¢ lokujgcych
tam swoje pieniadze.

Dwa lata temu wielkim zainteresowaniem cieszyt sie
debiut sp6kki Infinity, ktérej szefowat Piotr Tymocho-
Wicz zapewniajgcy swojg barwna osobowos$cia darmowa re-
klame. Infinity chciato oferowa¢ tréjwymiarowy skan gltowy,
przechowywany dla przysztych pokoleii, oraz kapsule DNA.
W niej umieszczaliby$Smy pojedynczy wlos z cebulka, ktéry
moéglby byé wykorzystywany wprzysztosci do badan genetycz-
nych. Po kilku miesigcach Tymochowicz rozstal sie z Infinity,
afirma zmienita profil dzialalnosci i nazwe na Green Tech-
nology. Dzi$ jej akcje sg do nabycia na NewConnect po kilka
groszy, a Infinity debiutowato po 2,31 zt.

Ostatnio §ledzgcy alternatywny rynek ze zdumieniem przy-
gladajg sie firmie Serenity, planujgcej stworzy¢ sie¢ domoéw
spokojnej starosci. Spokojnie wok61tSerenity jednak dotgd nie
bylo, bo najpierw gielda ukarata spé6tke za niepoinformowanie
o swoich powigzaniach kapitalowych z inna firmg, a teraz to-
czy sie spér miedzy Serenity a Markom Invest. Ta druga twier-
dzi, ze kupila w ubieglym roku wigkszos§¢ udzialow w Serenity,
ale nie zostala dopuszczona do zarzgdzania sp6tka. Serenity
wszystkie zarzuty odpiera, a kurs jej akcjami jest zawieszony
od lipca. Wczeéniej wynosil trzy grosze za sztuke.

Miejmy nadzieje, Ze letnie porzadki gieldy na NewConnect
to nie koniec sprzgtania, a tylko przygotowanie przed solidnym
jesiennym remanentem. |



