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GPW przyciaga najszybciej w Europie

Warszawska gielda byla europejskim liderem pod wzgledem liczby debiutow w 2012 1. To zastuga nieregulowanego rynku
NewConnect, na ktorym od pot roku GPW robi solidne porzadki

Ireneusz Sudak

Gietda Papierow Wartosciowych za-
koficzyta miniony rok z wyjatkowym
rezultatem. W catym ublegtym roku
odnotowano w Warszawie 105 debiu-
tow o tgcznej wartosci 731 min euro
wobec 203 debiutéw o tacznej war-
tosci 2,2 mid euro w roku 2011 r.

Tym samym wyprzedziliémy londyn-
skie City, gdzie zanotowano 73 oferty
publiczne. Londyn pobil nasjednak na
glowe, jesli chodzio warto¢ wprowa-
dzanychakeji-bylo to 5,1 mld euro-wy-
nikaz raportu firmy analitycznej PwC.

Jednak po tych danych nikt nie
otwieral szampana. Mylilby si¢ ten, kto
pomyslatby, ze GPW stala sie liderem
rynku kapitalowego w Europie. Pow6d
jest prosty: 90 proc. ze wspomnianej
kwoty 731 mln euro przypada na de-
biuty dwoch spolek - Zespolu Elek-
trowni ,Patnéw-Adaméw-Konin”
iAlior Banku. W sumie firmy sprze-
daly akeje za 676 mln euro.

Wynik GPW to takze efekt duzej
liczby wprowadzanych akcjina niere-
gulowany rynck NewConnect (niere-
gulowany oznacza tyle, ze wladza Ko-
misji Nadzoru Finansowego jest tam
ograniczona, a spotki podlegaja przede
wszystkim regulaminowi). To tak zwa-
namala gielda, naktéra trafiaja mniej-
sze spolki. NewConnect dzialajuz od
ponad pieciu lat.

W praktyce wiclu inwestoréw woli
trzymac sie od niego z daleka ze wzgle-
duna mala plynnos¢ i wieksze ryzyko
inwestycji. Oznacza to, Ze inwestorom
trudno sprzedac akcje, ktore sa w ich
posiadaniu, bo nie ma nikogo po dru-
giejstronie, kto te akcje chciatby kupié.
Inwestorzy zwykli méwic¢ wtedy o giel-
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dowych zombi, czyli spétkach, ktérych
akcje sg notowane, ale nie budza ni-
czyjego zainteresowania.

Opinie te potwierdza najnowszy
raport wroclawskiej Grupy Trinity,
ktorawzicla pod lupe europejskie od-
powiedniki rynku NewConnect. Cho-
dzio gieldy MTF (Multilateral Trading
Facility, czyli alternatywne systemy
obrotu akcjami).

Oile nasz rynek jest pierwszy pod
wzgledem liczby debiutéw; o tyle jesli
chodzi o §rednia warto$¢ notowanych
spolek, zajmuje szoste miejsce z wy-
nikiem 2,2 mld euro (wedtug danych
GPW nakoniec roku bylo to doklad-
nie 11,1 mld zt. Dla poréwnania war-
toé¢ spolek narynku gléwnym GPW

to 523 mld z). Ustepujemy niemiec-
kiemu Entry Standard (11,2 mld euro)
czy skandynawskiemu First North Al-
ternative Market (4,4 mld euro). A od
lidera, czylilondynskiego ATM, dzie-
la nas lata §wietlne - kapitalizacja tej
dzialajacej od 1995 roku gieldy to
77 mld euro. Srednie obroty podczas
Jjednej sesji wyniosly w Warszawie row-
nowarto$¢ 340 min euro, co dalo nam
Ppiate miejsce.

- Pod wzgledem liczebnosci spo-
lek NewConnect dazy do miana dru-
giego europejskiego potentata, jednak
nadal jego bolaczka pozostaje nie tyl-
ko niska kapitalizacja w stosunku do
liczby notowanych spolek, ale réwniez
notowane obroty. Trzeba jednak przy-

ZRODLO: GRUPA TRINITY

zna¢, ze w tej ostatniej kwestii sytu-
acjanie przedstawia sie weale tra-
gicznie - powiedzial Mateusz Hyzy
zGrupy Trinity. Chodzio to, ze na New-
Connect notowane sa gléwnie male
spolki - kapitalizacja ponad polowy
7 429 notowanych spélek nie prze-
kraczalanakoniec grudnia 4 mln z1.
To, co mialo ulatwi¢ spélkom de-
biut na NewConnect, czylina przyklad
brak kontroli KNF, okazalo si¢ w nie-
ktérych przypadkach zbyt pochopne
- wiele spolek igralo z regulaminem
iuchylalo sie od obowiazkéw infor-
jnych. Dopiero pétroku temu za-
rzad GPW wydal zdecydowana woj-
n¢ nierzetelnym spétkom. Gielda za-
ostrzylaregulamin i wprowadzila ka-

ry finansowe dla spélek, ktore np. nie
przekazuja raportéw rocznych. Do-
datkowo, Zeby ostrzec inwestoro6w
przed ryzykiem, wprowadzono tez
dwa rodzaje list. Znajduja sie nanich
spolki, wktérych inwestycje moga by¢
bardzo ryzykowne, bo np. kurs spol-
kiwaha sie w ciagu dnia o 10 proc.

Nalisty od razu trafila jedna czwar-
tawszystkich notowanych spolek.
W czwartym kwartale GPW stracita
cierpliwo$¢ iwyrzucila zparkietu trzy
firmy za niewypelnianie obowiazkow
informacyjnych: telekomunikacyjna
City Angels, dom spokojnej staro$ci
Serenity i zajmujaca sie kosmetyka es-
tetyczna IQ Medica. Co ciekawe, dwie
pierwsze od decyzjio wykluczeniu na-
wet sie nie odwolywaly. Niestety,
wszystkie wyrzucone spolki ciagle
wprowadzaja swoich klientow whblad.
Naich stronach internetowych weiaz
mozna znalez¢ informacje, Ze spétka
notowana jest na GPW.

- Warto odnotowac coraz gorsza
ostatnio passe rynku NewConnect, na
ktérym liczba debiutéw iwartosé po-
zyskiwanych $rodkéw stopniowo ma-
leja. Jedna z przyczyn tego trendu mo-
ze by¢ zaostrzenie regulacji oraz bar-
dziej restrykeyjne podejécie do ryn-
kualternatywnego ze strony samej
GPW, ktéra zaniepokojona licznymi
przypadkami naduzy¢ i braku prze-
strzegania wymogow rynku publicz-
nego przez niektérych emitentéw pod-
jela dzialania majace nacelu poprawe
ogolnej jakosci rynku - powiedziat I'i-
lip Gorezyca, starszy menedzer w ze-
spole ds. rynkéw kapitalowych PwC.
- Miejmy nadzieje, ze wskutek tych
dzialan zainteresowanie New Connect
wéréd inwestoréw ponownie wzro-
$nie - dodaje Gorezyca. o




