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Przedsi¢biorstwo na rynku alternatywnym GPW
— NewConnect

Aneta Wszelaki”

Streszczenie: Ce/ — Przedsigbiorstwa, ktore decyduja si¢ na funkcjonowanie na rynku alternatywnym New-
Connect licza na dynamiczny rozwoj prowadzonej przez siebie dziatalnosci, gtéwnie poprzez pozyskanie
inwestorow. Fakt posiadania statusu spotki publicznej sprawia, ze przedsigbiorstwo zwigksza swoja renome
oraz wiarygodnos¢, co umacnia jego pozycje na rynku, a dzigki przejrzystej polityce informacyjnej pozy-
tywnie ksztattuje swoj wizerunek. Z obecnoscia papierow wartosciowych w obrocie publicznym wiaze si¢
rowniez bezptatna promocja przedsigbiorstwa w srodkach masowego przekazu. Odrgbng kwestig jest ryzyko
zwigzane z rozszerzeniem grona wspotwtascicieli przedsigbiorstwa, gdyz w zaleznosci od pakietu posiada-
nych akcji maja oni wigkszy lub mniejszy wptyw na dalszy rozwoj spotki. Celem artykutu jest wskazanie na
réznice migdzy rynkiem alternatywnym NewConnect a rynkiem regulowanym Gietdy Papier6w Warto$cio-
wych SA w Warszawie oraz na korzysci i obowiazki ptynace z obecnosci na rynku NewConnect.
Metodologia badania — W artykule wykorzystano literatur¢ krajowa z tego zakresu oraz akty prawne. Wy-
korzystano metod¢ analizy.

Wynik — Artykut jest proba odpowiedzi na pytanie, jakie obowiazki spoczywaja na przedsigbiorstwie z racji
uczestnictwa na alternatywnym rynku NewConnect, jakie korzysci przedsigbiorstwo uzyskuje dzigki temu
oraz jakie moga by¢ zagrozenia z tego tytutu.

Oryginalnos¢/wartos¢ — Wskazanie w artykule mozliwosci uczestnictwa przedsigbiorstwa na alternatyw-
nym rynku NewConnect, co skutkuje zapewnieniem zrodet finansowania mniej lub bardziej ryzykownych,
jest cenna wskazowka. Niewiele bowiem matych przedsigbiorstw zna mozliwos$ci uczestnictwa w obrocie
publicznym i wie o korzysciach i obowiazkach z tego ptynacych.

Stowa kluczowe: NewConnect, Gietda Papieréw Wartosciowych, przedsigbiorstwo, rynek alternatywny

Wprowadzenie

Rozwinigty rynek kapitalowy stanowi jeden z podstawowych czynnikow efektywnego
funkcjonowania gospodarki rynkowej, gdyz oddziatuje na mozliwosci pozyskania i loko-
wania Srodkow pieni¢znych przez przedsigbiorstwa. Jest wiele powoddw, dla ktorych spotki
decyduja si¢ na przeprowadzenie publicznej emisji akcji i wprowadzenie spotki na gietde.
Uruchomiony przy Gietdzie Papierow Wartosciowych SA w Warszawie (dalej GPW) rynek
alternatywny NewConnect rozni si¢ od innych podobnych rynkéw dziatajacych na $wiecie
stopniem ochrony inwestorow oraz przysztoscig notowanych jednostek. NewConnect prze-
znaczony jest dla spotek, ktore w swojej strategii rozwoju moga w przysztosci uwzgledniaé
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debiut na rynku regulowanym GPW. Umiejetne wykorzystanie mozliwosci, jakie daje rynek
NewConnect, znajomo$¢ zachodzacych w nim relacji, pozwala zapewni¢ spolce srodki na
rozwoj i znaczaco poprawic jej pozycje rynkowa.

1. Rynek papierow wartosciowych w Polsce

Rynek papieréow wartosciowych (rynek kapitatlowy) to rynek, na ktérym emitowane sg pa-
piery wartosciowe oraz dokonywany jest obrot tymi walorami. Sg na nim gromadzone §rod-
ki finansowe jego uczestnikow, ktore w nastepnej kolejnosci trafiajg do emitentow waloréw
badz do inwestorow, w zamian za bgdace w ich posiadaniu papiery wartosciowe. Rynek
papierow wartosciowych mozna podzieli¢ na rynek pierwotny i wtdrny, przy czym na ryn-
ku pierwotnym odbywa si¢ sprzedaz nowych emisji papier6w warto§ciowych pierwszym
nabywcom, a uzyskane w ten sposob $rodki wykorzystywane sg przez przedsicbiorstwa do
finansowania swojej dzialalno$ci inwestycyjnej. Natomiast rynek wtorny stanowi uzupet-
nienie rynku pierwotnego. Jest to czgs¢ rynku papieréw wartosciowych, na ktéorym odbywa
si¢ obrdt papierami warto$ciowymi pomigdzy inwestorami, z wylaczeniem ich emitenta
(Nawrot 2008: 14).

Rozwinigty rynek kapitatlowy powinien spetnia¢ odpowiednie kryteria:

— posiada duzy zasob kapitatu oraz wielu jego dostawcow,

— ma dobrze rozwinigtg baze inwestoréw, zgtaszajacych zapotrzebowanie na instrumen-

ty rynku,

— na rynku dziala wiele instytucji finansowych, posredniczacych w transakcjach pomig-

dzy emitentami papierow wartosciowych a ich nabywcami,

— inwestorom dostarczane sg prawdziwe i kompletne informacje na temat emitentow

i ich papieré6w wartosciowych,

— stworzone sg warunki do uczciwej konkurencji pomigdzy uczestnikami rynku,

— otoczenie makroekonomiczne jest stabilne,

— waluta, w ktorej emitowane sg papiery warto§ciowe jest postrzegana jako stabilna,

— otoczenie polityczne jest wiarygodne,

— stopy procentowe ksztaltuja si¢ na odpowiednim poziomie,

— posiada dobrze funkcjonujacg GPW,

— nie wystepuja zadne ograniczenia inwestycyjne,

— koszty transakcji s relatywnie niskie (Nawrot 2008: 15).

Na wspolczesnych rozwinigtych rynkach popyt na papiery warto$ciowe zalezy od stop-
nia instytucjonalizmu rynku kapitatowego. Wsréd instytucji zwigzanych z rynkiem kapita-
lowym nalezy wymieni¢ dwie grupy: instytucje organizujace rynek i obrot papierami war-
tosciowymi oraz instytucje finansowe prowadzace dziatalnos¢ inwestycyjna (lokacyjna) na
rynku kapitalowym. Do pierwszej z nich zaliczy¢ mozna instytucje organizujace publiczny
(regulowany) obrot papierami wartosciowymi: gietdowy na Gietdzie Papierow Wartoscio-
wych SA i pozagietdowy poprzez spotke BondSpot SA. Dodatkowo do tej grupy mozna
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zaliczy¢ instytucje kontrolno-regulujaca rynek kapitatowy, czyli Komisj¢ Nadzoru Finan-
sowego, instytucje¢ rozliczajaco-nadzorujaca rynek papieréw wartosciowych, czyli Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych oraz instytucje finansowe posredniczace w obrocie pa-
pierami warto$ciowymi: biura i domy maklerskie, maklerzy, doradcy do spraw inwestycyj-
nych. Natomiast w drugiej grupie znajduja si¢ instytucje finansowe prowadzace aktywna
dziatalno$¢ inwestycyjna na rynku kapitatowym i bedace zarazem duzymi inwestorami
instytucjonalnymi na tymze rynku. Sa to banki, fundusze inwestycyjne, towarzystwa ubez-
pieczeniowe, fundusze emerytalne i inne instytucje finansowe (Ostrowska 2003: 64).

Dla gietd zorganizowanych w sposéb tradycyjny trudno przedstawié jeden uniwersalny
model organizacyjny. Wystepuja w nich generalnie cztery grupy uczestnikéw: posrednicy,
samodzielni uczestnicy gieldy, urzednicy oraz goscie (D¢bski 2010: 143).

Rynek gietdowy jest najwazniejsza, najlepiej zorganizowang i najbardziej bezpieczna
forma rynku kapitalowego. Na rynku tym obroty walorami maja charakter masowy. Jest
on utozsamiany z tradycyjna gietda papieréw warto$ciowych, na ktdrej sa notowane walory
spotek akcyjnych i instytucji publicznych, charakteryzujacych si¢ dobra kondycja ekono-
miczno-finansowa i ustabilizowana pozycja na rynku. Ponadto musza spetnia¢ wiele in-
nych wymagan zwigzanych z prawnym dopuszczeniem do obrotu gietdowego. Stad rynek
gieldowy jest zroznicowany i sktada si¢ z rynku: podstawowego, rownolegtego 1 wolnego
(Ostrowska 2003: 50).

Rynek pozagietdowy powstat jako alternatywa dla rynku gietdowego, ktory to stawia
podmiotom ubiegajacym si¢ o upublicznienie wysokie wymagania formalne, jak np.: odpo-
wiedni kapital, dobre wyniki finansowe, rozproszenie akcjonariatu, minimalny czas dzia-
fania. Bariere stanowity takze dos¢ wysokie koszty zwigzane z procesem zaistnienia na
rynku publicznym (Banaszczak-Soroka 2008: 106). Rynek pozagietdowy powstat w wy-
niku dynamicznych procesow rozwoju rynkéw kapitalowych. Na rynku tym notowane sa
papiery wartosciowe emitentow, ktorzy nie moga (lub nie sg zainteresowani) wypetni¢ wa-
runkow stawianych przy dopuszczeniu do obrotu gietdowego. Zatem uczestnikami obrotu
pozagietdowego sa mniej renomowane spotki akcyjne o stabszej kondycji ekonomiczno-
-finansowej i mniej ustabilizowanej pozycji na rynku. Z punktu widzenia inwestora na tym
rynku sg atrakcyjne spotki z powodu realnych mozliwosci ich dynamicznego rozwoju. Ry-
nek pozagietdowy, jako rynek publiczny, jest rynkiem regulowanym dzigki przestrzeganiu
odpowiednich przepisow prawa i procedur postgpowania. Wskutek mniejszych wymogow
formalnych wobec spotek akcyjnych, charakteryzuje si¢ on relatywnie wigkszym ryzykiem
w poréwnaniu do rynku gietdowego (Ostrowska 2003: 51).

Na GPW sg trzy rynki: podstawowy, réwnolegty i wolny. R6znig si¢ one od siebie przede
wszystkim kryteriami, jakimi kieruje si¢ gietda przy dopuszczaniu spotek do obrotu gietdo-
wego. Najbardziej prestizowym jest rynek podstawowy, ktory jest najwazniejszy dla War-
szawskiej GPW. Wymogi stawiane spotkom akcyjnym sa najwigksze co do wielkosci ich
kapitatu akcyjnego, wartosci ksiggowej spotki, liczby akcjonariuszy, stopnia zysku. Spotka
ubiegajaca si¢ o wprowadzenie na rynek podstawowy powinna przedstawi¢ sprawozdania
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finansowe za ostatnie trzy lata oraz w tym czasie osigga¢ zysk. Rynek réwnolegly stawia
mniejsze wymogi wobec spotek ubiegajacych si¢ o notowanie ich waloréw na tym rynku.
W tym przypadku spotka ma przedstawi¢ sprawozdania finansowe z ostatnich dwoch lat
oraz takze musi osiaga¢ zysk. Natomiast rynek wolny ma najnizsze wymogi. Spotka stara-
jac si¢ o wejscie na ten rynek powinna przedstawi¢ sprawozdanie finansowe za ostatni rok,
ale nie musi osigga¢ zysku (Ostrowska 2003: 51).

Gietda Papierow Warto$ciowych w Warszawie SA i BondSpot (dawniej MTS-CeTO) SA
sa spotkami akcyjnymi, ktorych akcje sa wylacznie akcjami imiennymi. Zdecydowang
wickszo$¢ akeji GPW posiada weigz Skarb Panstwa. Zgodnie z zasadg koncentracji, wtdrny
obrot publiczny odbywa si¢ albo na GPW, albo na BondSpot. Dopuszczenie papieru warto-
Sciowego do obrotu publicznego nie jest rdwnoznaczne z dopuszczeniem do obrotu gietdo-
wego czy do obrotu na rynku pozagietdowym, czyli na BondSpot. Decyzj¢ o dopuszczeniu
papieru warto$ciowego podejmuja organy takiej spotki. W obrocie masowym mogg by¢ tyl-
ko papiery wartosciowe, ktorych zbywalno$¢ nie jest ograniczona, a rozproszenie zapewni
odpowiednig ptynno$¢ i prawidlowy przebieg transakcji. Wniosek w sprawie dopuszcze-
nia na gietde lub na BondSpot sktada emitent (Banasinski, Gronkiewicz-Waltz, Szafranski,
Wierzbowski, Wyrzkowski 2005: 262).

2. Pojecie, zasady funkcjonowania oraz zalety rynku alternatywnego
NewConnect w Polsce

Uruchomiony przy GPW rynek alternatywny NewConnect rézni si¢ od innych podobnych
rynkow dziatajacych na Swiecie i w Europie na przyktad stopniem ochrony inwestorow oraz
przysztoscig notowanych przedsigbiorstw. Jest to zorganizowany rynek akeji przy GPW,
prowadzony poza rynkiem regulowanym w formule alternatywnego systemu obrotu. New-
Connect przeznaczony jest dla spotek akcyjnych i komandytowo-akcyjnych, ktoére w swojej
strategii moga uwzglednia¢ w przysztosci debiut na rynku regulowanym (Banaszczak-So-
roka 2008 : 46).

Réznice pomiedzy rynkiem NewConnect a rynkiem gtéwnym GPW to:

— brak instrumentoéw pochodnych i obligacji,

— identyczne zasady notowan dla wszystkich walorow,

— brak transakcji pakietowych,

— staly krok notowan dla wszystkich waloréw rowny 0,01 zt,

— brak widetek dynamicznych,

— dwukrotnie szersze widetki statyczne,

— obowiazkowy animator rynku (Jagielnicki 2009: 48).

Na rynku NewConnect jest duzo przedsigbiorstw znajdujacych si¢ na etapie rozwoju,
gdzie zatozyciele poszukuja nowych pomystoéw, pozwalajacych osiggna¢ im przewage nad
konkurencja. Na tym etapie banki nie chcg udziela¢ kredytow ze wzgledu na duze ryzyko
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i czesto brak zdolnosci kredytowej. Dlatego dzigki emisji prywatnej, przedsigbiorstwa te
pozyskuja fundusze, co wiaze si¢ z ryzykiem (Jagielnicki 2009: 48).

NewConnect jest propozycja skierowang do inwestorow akceptujacych podwyzszone
ryzyko w zamian za potencjalne wysokie zyski w przyszlosci. Tymi inwestorami moga
by¢ inwestorzy indywidualni, osoby prywatne, ktore posiadaja znaczace wolne kapitaty,
fundusze zamknigte, fundusze zarzadzajace aktywami czy fundusze hedingowe. Rynek ten
dziata poza rynkiem regulowanym gietdowym, co oznacza, ze nie maja do niego zastoso-
wania przepisy prawa unijnego i prawa polskiego dotyczace spotek ubiegajacych si¢ i noto-
wanych na rynku regulowanym. Warunkiem podstawowym do uruchomienia rynku alter-
natywnego bylto opracowanie regulaminu obrotu, ktory zostat zatwierdzony przez Komisje
Nadzoru Finansowego. Tres¢ regulaminu zawiera zasady organizacji obrotu notowanymi na
tym rynku akcjami oraz zasady przekazywania informacji przez emitentow (Banaszczak-
-Soroka 2008: 46).

Przedsigbiorstwa z rynku NewConnect od roku 2010 muszg sporzadzac i ujawniac ra-
porty kwartalne, jak i raporty roczne. Raporty kwartalne moga zawiera¢ dane niepoddane
audytowi.

Spotka, ktora jest zainteresowana pozyskiwaniem kapitatu i notowaniem akcji na New-
Connect ma do wyboru dwie odmienne procedury ofertowe. Pierwsza to tradycyjna, w kto-
rej przygotowuje si¢ prospekt emisyjny lub memorandum informacyjne. Obowiazuja w tym
przypadku takie same zasady, jak na rynku regulowanym GPW: sporzadzenie dokumentu
ofertowego na podstawie obowigzujacych regulacji, a nastepnie jego zatwierdzenie (pro-
spekt) lub przyjecie (memorandum) przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego i ich upublicznie-
nie. Dokument informacyjny sporzadza lub monitoruje jego przygotowanie oraz zatwierdza
tzw. autoryzowany doradca. Moze nim by¢ firma inwestycyjna lub inny podmiot §wiad-
czacy ustugi doradcze (audytowe, finansowe czy prawne), ktory zostal wpisany na liste
autoryzowanych doradcow prowadzong przez GPW. Autoryzowany doradca, jako podmiot
niezalezny, swoim autorytetem gwarantuje jako$¢ spotki. Weryfikuje strategie spotki i do-
konuje jej wyceny. Doradza spotce w drodze na rynek w szukaniu inwestoréw, a pozniej
w wykorzystaniu pozyskanych pieni¢dzy.

Przez okres co najmniej jednego roku od dnia pierwszego notowania autoryzowany do-
radca jest patronem spoltki, czyli wspotdziata z emitentem w zakresie wypetniania obo-
wiazkow informacyjnych i notowania jego akcji w ramach NewConnect. Spoczywa na nim
réowniez: odpowiedzialno$¢ formalna (za przygotowany dokument ofertowy i obowigzki
informacyjne spotki), publiczna (rzetelno$¢ przekazywanych informacji, uczciwosé osob
zarzadzajacych, sposob funkcjonowania na platformie obrotu) i odpowiedzialno$¢ za kre-
owanie wizerunku (kontakty z inwestorami) (Jagielnicki 2009: 45).

Wysokie ryzyko rynku NewConnect spowodowane jest niskg ptynnoscia, gdyz w przy-
padku akcji niektorych przedsiebiorstw nie dochodzi nawet do jednej transakcji dziennie.
Oferty kupna i sprzedazy w arkuszu zlecen odbiegaja od siebie tak znacznie, ze dowolne
kupno znacznie podwyzsza kurs, a dowolna sprzedaz go obniza. Jest to sytuacja bardzo



708  Aneta Wszelaki

korzystna dla spekulantéw (Jagielnicki 2009: 48). Dalszy niekontrolowany naptyw nowych
spotek moze w konsekwencji doprowadzac do braku zainteresowania tym rynkiem, czemu
moze zapobiec szybkie przejscie na gtowny rynek. Jest to jednak zwigzane z kosztami spo-
rzadzenia prospektu emisyjnego, z wickszymi wymogami informacyjnymi i z wigkszymi
biezacymi kosztami (Jagielnicki 2009: 49).

Brak instrumentow pochodnych na rynku NewConnect jest sytuacja korzystna, ponie-
waz nie bedzie wystepowato zjawisko manipulowania kursami akcji (instrument bazowy),
aby zarabia¢ na kontraktach (instrument pochodny). Brak transakcji pakietowych jest row-
niez korzystny, poniewaz transakcje bgda ,,symetryczne”, to znaczy ze aby kupic¢ lub sprze-
da¢ walor, trzeba to bedzie zrobi¢ na sesji bez wzgledu na wielkos¢ pakietu. Staty krok noto-
wan oraz brak widetek dynamicznych ulatwiaja sktadanie zlecen. Obowiazkowy animator
rynku zapewnia¢ ma minimalng pltynnos¢ dla akcji, jest wigc elementem korzystnym dla
inwestoréw (Jagielnicki 2009: 71).

3. Obowigzki informacyjne przedsiebiorstwa po dopuszczeniu akcji
na rynek NewConnect

Wprowadzenie akcji na rynek kapitalowy uzaleznione jest od uzyskania przez spotke zgody
na dopuszczenie akcji do obrotu. Uzyskanie przez przedsigbiorstwo zgody na wprowadze-
nie akcji do publicznego obrotu i jej debiut na NewConnect oznacza poczatek wlasciwej
fazy publicznego oferowania akcji (Thiel, Zwolinski 2004: 85).

Dla przedsi¢biorstw notowanych na rynku NewConnect moment powstania obowigz-
kow informacyjnych powstaje z chwilg ztozenia wniosku o wprowadzenie instrumentow
finansowych do Alternatywnego Systemu Obrotu (ASO). Dlatego spéiki te zobowigzane
sa do korzystania z dwdch kanatéw informacji: Elektronicznego Systemu Przekazywania
Informacji (ESPI) oraz Elektronicznej Bazy Informacji (EBI).

Kazda nowa spotka wchodzaca na rynek sktada wniosek o przydzielenie dostepu do
bazy EBI w terminie co najmniej dwdch dni przed planowanym dniem debiutu. Po jego
zatwierdzeniu przez GPW otrzymuje sw¢j login i hasto. Nastepnie korzystajac ze strony
internetowej', moze zalogowac si¢ do bazy, uprzednio wypetniajac formularz rejestracyjny
(Jagielnicki 2009: 82). EBI jest systemem, ktory stuzy przekazywaniu informacji do pu-
blicznej wiadomosci, wynikajacych z obowigzkow informacyjnych w zakresie raportow
biezacych i okresowych wynikajacych z regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. Emi-
tent zobowiazany jest do przekazywania w formie raportu biezacego informacji o wszelkich
okolicznos$ciach lub zdarzeniach, ktore moga mie¢ istotny wptyw na jego sytuacj¢ majat-
kowa lub finansowg lub w jego ocenie mogtyby w sposdb znaczacy wptynaé na ceng lub
warto$¢ notowanych instrumentéw finansowych. W szczegdlno$ci emitent zobowigzany
jest do przekazywania w formie raportu biezacego informacji o:

! www2.gpw.com.pl.
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1. Nabyciu lub zbyciu aktywow o istotnej warto$ci dla emitenta, jak rowniez ich utracie
w wyniku zdarzen losowych, a takze o ustanowieniu np. hipoteki.

2. Zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng istotnej umowy.

3. Udzieleniu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng kredytu, pozyczki Iub
udzieleniu gwarancji albo porgczenia, jezeli warto$¢ zobowigzan z tego tytulu moze
miec¢ istotne znaczenie dla emitenta.

4. Wszczeciu przed sadem, organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub

organem administracji publicznej postgpowania dotyczacego zobowigzan lub wierzy-

telnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej, jezeli wynik tych postepowan moze
miec¢ istotne znaczenie dla jego dziatalnosci.

Rejestracji przez sad zmiany wysokosci lub struktury kapitatu zaktadowego spotki.

Zmianie praw lub umorzeniu instrumentow finansowych emitenta.

Podjeciu decyzji o zamiarze potaczenia, podzielenia lub przeksztatcenia spotki.

Powotaniu lub odwotaniu osoby zarzadzajacej lub nadzorujace;j.

I R

Ztozeniu wniosku o ogloszenie upadtosci.

Wszystkle raporty maja $cisle okreslone wzory, dostgpne na stronie internetowej. Kazdy
raport ma swoj numer oraz datg, a kazda jego zmiana jest mozliwa tylko poprzez tak zwang
korekte raportu (Jagielnicki 2009: 83). Emitent zobowigzany jest takze do przekazywania
raportow okresowych: potrocznych i rocznych. W raporcie poétrocznym spotka przedstawia
wybrane informacje finansowe, sprawozdanie zarzadu lub osoby zarzadzajacej na temat
dziatalnos$ci emitenta oraz o$wiadczenie, ze wskazane dane finansowe zostaty sporzadzone
zgodnie z przepisami. Jest on przekazywany nie pozniej niz w terminie trzydziestu pieciu
dni od zakonczenia poétrocza roku obrotowego, ktorego dotyczy. Raport roczny przekazu-
je si¢ niezwlocznie po wydaniu opinii przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, nie p6zniej jednak niz w terminie siedmiu dni od dnia jej otrzymania przez
emitenta oraz nie pozniej niz sze$¢ miesigcy od dnia bilansowego, na ktory sporzadzone
zostato roczne sprawozdanie finansowe, a takze nie pézniej niz 15 dni przed terminem
zwyczajnego walnego zgromadzenia, dokonujacego zatwierdzenia rocznego sprawozdania
finansowego, zawartego w raporcie rocznym. Baza EBI zawiera wszystkie raporty archi-
walne.

Przedsigbiorstwa bedace na rynku NewConnect korzystaja rowniez z Elektronicznego
Systemu Przekazywania Informacji (ESPI), prowadzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finan-
sowego. Ta droga jest uzywana do przekazywania informacji do Komisji Nadzoru Finanso-
wego oraz informacji publicznych (Jagielnicki 2009: 83). Emitent jest zobowigzany do uzy-
skania dostepu do kanatu przeptywu informacji ESPI poprzez ztozenie wniosku w terminie
co najmniej dwoch tygodni przed planowanym dniem debiutu. Za jego pomoca spotki pu-
bliczne wypeltniaja swoje obowiazki informacyjne, wynikajace z ogélnie obowigzujacych
przepisow prawnych (Ustawa z dnia 29.07.2005 r...).

Spotka bedaca w obrocie NewConnect jest zobowigzana do przekazywania Komi-
sji Nadzoru Finansowego, nie po6zniej niz do dnia poprzedzajacego wyznaczony dzien
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walnego zgromadzenia, wykazu akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w tym zgroma-
dzeniu, z okresleniem liczby akcji i gloséw przystugujacych z ich posiadania (Ustawa z dnia
29.07.2005 r...: art. 70)

Uwagi koncowe

Przedsigbiorstwa, ktére decydujg si¢ na funkcjonowanie na rynku alternatywnym New-
Connect wigzg z tym ogromne nadzieje na dynamiczny rozwoj prowadzonej przez siebie
dziatalno$ci, glownie poprzez pozyskanie inwestorow. Istotny moze by¢ takze stosunkowo
niski koszt pozyskania kapitatu, gdyz na rynku publicznym jest on niejednokrotnie nizszy
niz na przyktad pochodzacy z kredytu bankowego. Fakt posiadania statusu spotki publicz-
nej sprawia, ze przedsigbiorstwo zwicksza swojg renome oraz wiarygodno$¢, co umacnia
jego pozycje na rynku, a dzigki przejrzystej polityce informacyjnej pozytywnie ksztattuje
sw0j wizerunek. Z obecnos$cia papierow wartosciowych w obrocie publicznym wigze si¢
réwniez bezptatna promocja przedsigbiorstwa w $rodkach masowego przekazu. Odrgbng
kwestia jest ryzyko zwiazane z rozszerzeniem grona wspotwlascicieli przedsigbiorstwa,
gdyz w zaleznosci od pakietu posiadanych akcji maja oni wigkszy lub mniejszy wpltyw na
dalszy rozwoj spotki.
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ENTERPRISE ON THE ALTERNATIVE MARKET STOCK EXCHANGE - NEWCONNECT

Abstract: Purpose — Enterprises that choose to operate on the alternative market NewConnect count on
the dynamic development of its business, mainly by attracting investors. The fact that the status of a public
company that makes the enterprise enhances its reputation and credibility, which strengthens its position in
the market, and thanks to a transparent information policy, positively shaping their image. With the presence
of the securities to the public is also related to the promotion of free enterprise in the media. A separate is-
sue is the risk associated with the extension of the group of co-owners of the company, because depending
on the package of shares, they have a greater or lesser impact on the further development of the enetrprise.
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The purpose of this article is to identify the differences between alternative market NewConnect a regulated
market of Warsaw Stock Exchange in Warsaw and the benefits and obligations arising from the presence on
NewConnect.

Design/methodology/approach — The article uses a national literature in this field and acts. Method of analy-
sis used.

Findings — This article is an attempt to answer the question of what responsibilities the enterprise by virtue
of participation in the alternative market NewConnect what benefits you gain by this, and what can be danger
in this respect.

Originality/value — The indication in the article the possibility of participating enterprises in the alternative
market NewConnect, resulting in the provision of funding sources more or less risky, is a valuable clue. Few
know because small enterprises to participate in the public and know about the benefits and obligations flow-
ing from this.

Keywords: NewConnect, Stock Exchange, enterprise, alternative market
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