
GPW przyciąga najszybciej w Europie 
Warszawska giełda była europejskim liderem pod względem liczby debiutów w 2012 r. To zasługa nieregulowanego rynku 
NewConnect, na którym od pól roku GPW robi solidne porządki 
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Giełda Papierów Wartościowych za­
kończyła miniony rok z wyjątkowym 
rezultatem. W całym ubiegłym roku 
odnotowano w Warszawie 105 debiu­
tów o łącznej wartości 731 mln euro 
wobec 203 debiutów o łącznej war­
tości 2,2 mld euro w roku 2011 r. 
Tym samym wyprzedziliśmy londyń­
skie City, gdzie zanotowano 73 oferty 
publiczne. Londyn pobił nas jednak na 
głowę, jeśli chodzi o wartość wprowa­
dzanych akcji - było to 5,1 mld euro - wy-
nikaz raportu firmy analitycznej PwC. 

Jednak po tych danych nikt nie 
otwierał szampana. Myliłby się ten, kto 
pomyślałby, że GPW stała się liderem 
rynku kapitałowego wEuropie. Powód 
jest prosty: 90 proc. ze wspomnianej 
kwoty 731 mln euro przypada na de­
biuty dwóch spółek - Zespołu Elek­
trowni „Pątnów-Adamów-Konin" 
i Alior Banku. W sumie firmy sprze­
dały akcje za 676 mln euro. 

Wynik GPW to także efekt dużej 
liczby wprowadzanych akcji na niere­
gulowany rynek NewConnect (niere­
gulowany oznacza tyle, że władza Ko­
misji Nadzoru Finansowego jest tam 
ograniczona, a spółki podlegają przede 
wszystkim regulaminowi). To tak zwa­
na mała giełda, na którą trafiają mniej­
sze spółki. NewConnect działajuż od 
ponad pięciu lat. 

W praktyce wielu inwestorówwoli 
trzymać się od niego z daleka ze wzglę­
du na małą płynno ść i większe ryzyko 
inwestycji. Oznacza to, że inwestorom 
trudno sprzedać akcje, które sąwich 
posiadaniu, bo nie ma nikogo po dru­
giej stronie, kto te akcje chciałby kupić. 
Inwestorzy zwykli mówić wtedy o gieł-

JAK WYPADA NEWCONNECT NA TLE ALTERNATYWNYCH GIEŁD W EUROPIE 
WARTOŚĆ ROCZNYCH OBROTÓW AKCJAMI ŚREDNIA KAPITALIZACJA GIEŁD W 2012 R. 
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dowych zombi, czyli spółkach, których 
akcje są notowane, ale nie budzą ni­
czyjego zainteresowania. 

Opinie te potwierdza najnowszy 
raport wrocławskiej Grupy Trinity, 
którawzięłapodlupęeuropejskie od­
powiedniki rynku NewConnect. Cho­
dzi o giełdy MTF (Multilateral Trading 
Facility, czyli alternatywne systemy 
obrotu akcjami). 

O ile nasz rynekjestpierwszypod 
względem liczby debiutów, o tyle jeśli 
chodzi o średnią wartość notowanych 
spółek, zajmuje szóste miejsce z wy­
nikiem 2,2 mld euro (według danych 
GPW na koniec roku było to dokład­
nie 11,1 mld zl. Dla porównania war­
tość spółek na rynku głównym GPW 

to 523 mld zl). Ustępujemy niemiec­
kiemu Entry Standard (11,2 mld euro) 
czy skandynawskiemu First North Al-
ternative Market (4,4 mld euro). A od 
lidera, czyli londyńskiego AIM, dzie­
lą nas lata świetlne - kapitalizacja tej 
działającej od 1995 roku giełdy to 
77 mld euro. Średnie obroty podczas 
jednej sesji wyniosły w Warszawie rów­
nowartość 340 mln euro, co dało nam 
piąte miejsce. 

-Pod względem liczebności spó­
łek NewConnect dąży do miana dru­
giego europejskiego potentatajednak 
nadal jego bolączką pozostaje nie tyl­
ko niska kapitalizacja w stosunku do 
liczby notowanych spółek, ale również 
notowane obroty. Trzebajednak przy­

znać, że w tej ostatniej kwestii sytu­
acja nie przedstawia się wcale tra­
gicznie - powiedział Mateusz Hyży 
z Grupy Trinity. Chodzi o to, że na New­
Connect notowane są głównie małe 
spółki - kapitalizacja ponad połowy 
z 429 notowanych spółek nie prze­
kraczała na koniec grudnia 4 mln zl. 

To, co miało ułatwić spółkom de­
biut na NewConnect, czyli naprzykład 
brak kontroli KNF, okazało się w nie­
których przypadkach zbyt pochopne 
- wiele spółek igrało z regulaminem 
i uchylało się od obowiązków infor­
macyjnych. Dopiero pół roku temu za­
rząd GPW wydał zdecydowaną woj­
nę nierzetelnym spółkom. Giełda za­
ostrzyła regulamin i wprowadziła ka­

ry finansowe dla spółek, które np. nie 
przekazują raportów rocznych. Do­
datkowo, żeby ostrzec inwestorów 
przed ryzykiem, wprowadzono też 
dwa rodzaje list. Znajdują się na nich 
spółki, w których inwestycje mogą być 
bardzo ryzykowne, bo np. kurs spół­
ki waha się w ciągu dnia o 10 proc. 

Nalisty od razu trafiła jedna czwar­
ta wszystkich notowanych spółek. 
W czwartym kwartale GPW straciła 
cierpliwość i wyrzuciła z parkietu trzy 
firmy za niewypełnianie obowiązków 
informacyjnych: telekomunikacyjną 
CityAngels, dom spokojnej starości 
Serenity i zajmującą się kosmetyką es­
tetyczną IQ Medica. Co ciekawe, dwie 
pierwsze od decyzji o wykluczeniu na­
wet się nie odwoływały. Niestety, 
wszystkie wyrzucone spółki ciągle 
wprowadzają swoichklientówwbłąd. 
Na ich stronach internetowych wciąż 
można znaleźć informację, że spółka 
notowana jest na GPW. 

- Warto odnotować coraz gorszą 
ostatnio passę rynku NewConnect, na 
którym liczba debiutów i wartość po­
zyskiwanych środków stopniowo ma­
leją. Jedną z przyczyn tego trendu mo­
że być zaostrzenie regulacji oraz bar­
dziej restrykcyjne podejście do ryn­
ku alternatywnego ze strony samej 
GPW, która zaniepokojona licznymi 
przypadkami nadużyć i braku prze­
strzegania wymogów rynku publicz­
nego przez niektórych emitentówpod-
jęła działania mające na celu poprawę 
ogólnejjakościrynku -powiedział Fi­
lip Gorczyca, starszy menedżerwze-
spole ds. rynko w kapitałowych PwC. 
- Miejmy nadzieję, że wskutek tych 
działań zainteresowanie NewConnect 
wśród inwestorówponownie wzro­
śnie - dodaje Gorczyca, o 
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