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wdm

wroctawski dom maklerski s.a.

muwtrade

PRE-IPO/
Private Placement/
NewConnect

taczna warto$¢ transakcji:

22,3 min PLN

Autoryzowany Doradca,

Oferujacy

Private Placement/
NewConnect

taczna wartos$¢ transakcji:
8,5 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

Private Placement/
NewConnect
Warto$¢ transakcji:
8 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

mera

SCHODY

PRE-IPO/
Private Placement/
NewConnect

taczna warto$¢ transakcji:

18,7 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

Private Placement/
NewConnect

Warto$¢ transakcji:
25,6 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

PGSE

SOFTWARE

Private Placement/
NewConnect
Warto$¢ transakcji:
0,5 min PLN

Autoryzowany Doradca,

Oferujacy

Wroctawski Dom Maklerski S.A. zdobywca dwdch nagréd:

[£»S4E

wiarans & qmtarpring

Private Placement/
NewConnect

Wiarto$¢ transakcji:
3,4 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

BLUE TAX
GROUP

Private Placement/
NewConnect

Warto$¢ transakcji:
4 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

e

SOBET

PRE-IPO,

Warto$¢ transakeji:
2 min PLN

Autoryzowany Doradca,

Oferujacy

Gratulujemy naszym Klientom,
dziekujemy za zaufanie

©® Nagroda GPW za najwieksza liczbe spétek wprowadzonych na rynek NewConnect w 2007 roku

©® Nagroda GPW za najwieksza warto$¢ ofert spétek wprowadzonych na rynek NewConnect w 2007 roku

Private Placement/
NewConnect

Warto$¢ transakcji:
5,8 min PLN

Autoryzowany Doradca,

Oferujacy

Private Placement/
NewConnect
Warto$¢ transakcji:
11,1 min PLN

Autoryzowany Doradca,

Oferujacy

txport

PRE-IPO,

taczna warto$¢ transakcji:
2,25 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

SCLark

development

Private Placement/
NewConnect

Warto$¢ transakcji:
10,35 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

PRE-IPO/
Private Placement/
NewConnect

taczna wartos¢ transakcji:
4,85 min PLN

Autoryzowany Doradca,
[UEIEMY

PRE-IPO,

Warto$¢ transakcji:
2,5 min PLN

Autoryzowany Doradca,
Oferujacy

* WROCLAWSKI DOM MAKLERSKI S.A.« ul. Kietbasnicza 28 « 50-109 Wroctaw « tel. (071) 79 11 555  faks (071) 79 11 556

e-mail: biuro@wdmsa.pl * www.wdmsa.pl
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Ponad rok temu Gietda Papieréw *
Wartosciowych w Warszawie zaprezentowata przedsie-
biorcom nowy sposéb finansowania rozwoju — alternatywna
platforme obrotu NewConnect. Tym samym stworzyta
nowe szanse inwestycyjne dla graczy gietdowych o wysokiej
sktonnosci do ryzyka. Pierwsze miesigce funkcjonowania
nowego rynkuto czas bessy, niezwykle trudny dlainwestoréw,
a przez to dla emitentdw. Przeanalizowalismy rynek
NewConnect z dwdch perspektyw. Ze strony emitentéw,
dla ktérych jest to szansa na pozyskanie kapitatu oraz
inwestoréw, dla ktérych zakup akcji spotek z NewConnect
to szansa na osiggniecie ponadprzecietnych zyskow, ale przy
zdecydowanie wyzszym ryzyku i w diuzszej perspektywie
czasu.

PrzeanalizowaliSmy pierwsze debiuty, pierwsze sukcesy
nowego rynku oraz dziafalnos¢ Autoryzowanych Doradcéw.
Wyodrebnilismy lideréw, ktorzy moga by¢ przykiadem dla
tych spotek dopiero planujacych wejscie na NewConnect. W
rankingu Autoryzowanych Doradcéw przedstawiamy te
podmioty, ktére byty najaktywniejsze i najskuteczniejsze przy
wprowadzaniu emitentéw.

RaportNewConnectjestskierowany do przedsiebiorcw,
ktérzy szukajg finansowania, a ze wzgledu na specyfike
dziatalnosci, natrafili na bariere kapitafowa. Raport polecamy
inwestorom, ktorzy wcigz szukajag nowych mozliwosci
pomnazania majgtku, a taka mozliwoscia moga byc inwestycje
na NewConnect.

Raport dedykujemy spotkom, ktére odwazyty sie,
zaryzykowaly i jako pierwsze zadebiutowaty na nowym
rynku. Gratulujemy spétkom za ich determinacje i wsparcie
rozwoju rynku kapitatowego w Polsce. Doradcom, ktorzy
przyczynili sie do ich sukcesu, a przede wszystkim GPW za

stworzenie nowej mozliwosci dla  przedsiebiorcow
i inwestoréw. Polecam Panstwu niniejszy  Raport
NewConnect 2008.
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Opinie o NewConnect

Ludwik Sobolewski, prezes
GPW

W Polsce od ponad roku dziata rynek oferu-
jacy mtodym, rozwijajacym sie firmom tansze
pozyskanie kapitatu, bardziej liberalne wymogi
formalne, ktéry jest jednoczesnie przejrzysty,
bezpieczny i profesjonalnie zorganizowany.
Mamy $wiadomos¢, ze stworzylismy dopiero fundament, na ktérym
swoje projekty biznesowe beda realizowaé notowane spotki, domy
maklerskie, firmy doradcze i inwestorzy. Pierwszy rok funkcjonowania
rynku dowiddt, ze to solidny fundament. W swoim krétkim zyciu
NewConnect nie miat szczescia zazna¢ hossy, a kazdy, kto zna realia
rynkowe wie, ze koniunktura w tej branzy to nie tylko kwestia dobrych
lub ztych emodji inwestordw, lecz czynnik wzmacniajacy caty rynkowy
ustrédj. Mimo ze w pierwszym roku tego elementu zabrakfo, dzi$
z przekonaniem stwierdzam, ze NewConnect jest sukcesem. Miarg
tego sukcesu jest ponad 60 notowanych spétek, 300 miliondw zi pozy-
skanych srodkdw, ale takze nowe mozliwosci dziatalnosci dla firm bro-
kerskich, doradczych, kancelarii prawnych i ksiegowych, agendji infor-
macyjnych. Inna miara sukcesu rynku sg opinie ptynace z zagranicy i sta-
tystyki sporzadzane przez miedzynarodowe firmy badawcze,
wskazujace, ze NewConnect zaledwie rok od uruchomienia staf sie
jednym z najmocniejszych alternatywnych rynkéw w Europie.

Emil Stepien, Dyrektor Dzial Rozwoju
NewConnect, GPW

Z przekonaniem stwierdzam, ze NewConnect jest sukcesem.
Mimo, ze w okresie ostatnich dwunastu miesiecy nie dopisywata
koniunktura na rynku gieldowym NewConnect udowodnit, ze jest
bardzo dobrze przygotowana oferta GPW. Male, ale przy tym nie-
zmiernie ambitne i perspektywiczne przedsiebiorstwa zdofaty w sumie
pozyska¢ ok. 300 min zf na rynku. Oceniajac pierwszy rok, mozemy
$mialo powiedzie¢, ze jako Gielda Papieréw Warto$ciowych dobrze
zidentyfikowalisSmy potrzeby po stronie przedsiebiorcdw. W naszej
gospodarce byfo takie miejsce, gdzie sa mfode, dynamiczne oraz
nowatorsko podchodzace do biznesu przedsiebiorstwa, dla ktérych
kredyt bankowy jest za drogi lub nie moga go dosta¢, przez co nie
moga sie rozwingé. Dla tych przedsiebiorstw Giéwny Rynek GPW
stawia jeszcze zbyt wysokie wymagania, stad uwazamy, ze
NewConnect okazat sie trafng oferta.

Powstanie NewConnect bylo waznym wydarzeniem nie tylko dla
warszawskiej Gieldy, ale réwniez dla $rodowiska matego biznesu
w Polsce.

Piotr Bialowas, Inwest Consulting S.A.

"POWERING COMPANIES OF TOMORROW” takim hastem
postuguje sie AIM od 1995 r. Od ponad roku NewConnect stanowi

ogromna szanse dla wielu polskich firm z sektora matych i $rednich
przedsiebiorstw, ktére poszukuja srodkdéw do finansowania dalszego
rozwoju. NewConnect jest alternatywa, uzupefnieniem mozliwosci
dla Scisle okredlonej grupy przedsiebiorstw, ktdre uzyskaja status
spotek publicznych. Pomimo  wyjatkowo trudnej koniunktury na
NewConnect notowanych jest ponad 60 spotek, ktére stanowia
zywy dowdd na potrzebe funkcjonowania tego rynku. Cieszy, ze
przyjete rozwiazania prawne w wysokim stopniu uwzgledniaja
specyfike funkcjonowania przedsiebiorstw na wczesnym etapie roz-
woju a liberalny charakter obowiazkéw informacyjnych nie rodzi
wiekszych problemdw po stronie emitentdw. Konstrukcja rynku jest
optymalna. Zabrakio dobrej koniunktury w ktérej miody rynek
mogtby okrzepnad.

Marcin Duszynski,
Capital One Adyvisers Sp. z o.0.

Naszym zdaniem stworzenie rynku NewConnect byto pomystem,
ktéry predzej czy pdzniej musial zostac zrealizowany — z korzyscia tak
dla inwestoréw jak i ogromnej grupy bardzo interesujacych spdtek,
ktére pomimo szybkiego tempa wzrostu nie moga jeszcze liczy¢ na
obecnos¢ na gtéwnym parkiecie GPW. Realizacje tego odwaznego
pomystu — dzieki determinacji GPW juz dzis mozna uzna¢ za sukces.
Powstata dobrze funkcjonujaca platforma obrotu akcjami, wokot ktérej
skupita sie grupa inwestorow indywidualnych oraz instytucjonalnych
reprezentujacych niezagospodarowany do tej pory obszar rynku kapi-
tatowego. Wokot tej platformy skupita sie réwniez ciekawa grupa
rodzimych firm doradczych, ktére po raz pierwszy w historii polskiego
rynku kapitafowego uzyskata unikatowa szanse na rozwdj wiasnej dzia-
falnosci doradczej w oparciu o zorganizowany rynek kapitatowy.

Michal Maslej, IPO.pl

Z naszego punktu widzenia pierwszy rok dziatalnosci NewConnect
mozna uznac za ogromny sukces GPW, jak i emitentdw, ktérzy pozy-
skali kapital na rozwdj dziafalnosci. Od ponad roku jesteSmy w stalym
kontakcie ze spdtkami, inwestorami oraz autoryzowanymi doradcami.
Wida¢ duze zainteresowanie miodym rynkiem. NewConnect nie
funkcjonuje jeszcze idealnie, ale dojrzewa, rozwija sie , a jego istnienie
to szansa dla wielu firm oraz nowe mozliwosci inwestowania dla giet-
dowych graczy.

Agnieszka Raczewska, GoAdvisers S.A.

Rynek NewConnect zastuguje na pozytywna opinie. W ciagu
pierwszego roku swojego funkcjonowania umozliwit pozyskanie kapi-
talu na rozwdj ponad 60 spétkom i to w do$¢ trudnych warunkach
dekoniunktury na $wiatowych rynkach kapitatowych (niejedna spétka
wybierajaca sie na rynek regulowany GPW odlozyla swéj debiut
z uwagi na ryzyko niepowodzenia oferty). W obecnej sytuacji na rynku
wtdrnym rowniez inwestorzy moga odnalez¢ pozytywny aspekt —
spadki kursow akcji powodowane sa czesto ogding sytuacja na rynku
kapitalowym, a nie kondycja emitenta. Okres bessy mozna wiec
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Frackowiak

° Grant Thornton

Nowa globalna marka,
c1 sami ludzie.
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Do tej pory znali nas Panstwo jako HLB Frackowiak 1 Wspoélnicy. Mito nam
poinformowac, ze od 25 sierpnia 2008 roku nasza firma jest oficjalnym
1 wylacznym partnerem siect Grant Thornton International w Polsce.

/ v Jako cze$¢ Grant Thornton International dysponuje-
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’ i i I . 15-letnia obecno$é na polskim rynku firmy sygnowa-
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,podarowac” spdice na zrealizowanie jej obietnic, aby po uptywie tego
czasu sprzedac posiadane akcje z zyskiem.

Podsumowanie pierwszego roku
dzialania rynku alternatywnego
NewConnect

Zalozenia rynku NewConnect

Uruchomienie 30 sierpnia 2008 roku alternatywnego rynku
NewConnect przez Gielde Papieréw Wartosciowych, bylo duzym
wydarzeniem zaréwno dla cztonkéw GPW jak i dla matych i $rednich
przedsiebiorcéw. NewConnect staf sie tym samym jednym z 10 alter-
natywnych systemoéw obrotow w Europie zorganizowanym zgodnie
z dyrektywami unijnymi, prowadzonych przez Gieldy bedace czfon-
kiem Federacji Europejskich Gietd papierow wartosciowych (FESE).
NewConnect stanowi rozbudowe infrastruktury finansowej polskiego
rynku kapitatowego, a jako czes¢ regionalnego centrum finansowego,
ma wspierad regionalng strategie Gieldy Papieréw Warto$ciowych.

Rynek NewConnect zostal stworzony z mysla o matych i $rednich
przedsiebiorstwach, w szczegdlnosci tych innowacyjnych, ktére chca
w sposob szybki i prosty pozyskac kapital na rozwdj. NewConnect to
szansa na rozwdj dla miodych dynamicznym przedsiebiorstw
o wysokim potencjale wzrostu, dla ktérych pozyskanie kapitatu za
pomoca kredytu bankowego, leasingu, ze wzgledu na kroétka historie
dziatalnosdi, jest niemozliwe. Tym samym NewConnect wpisuje sie
w luke kapitalowa, jaka powstala w polskim rynku kapitatowym. Staje
sie alternatywnym sposobem finansowania dziatalnosci dla matych,
dynamicznych spétek bez historii. Platforma obrotu NewConnect jest
swego rodzaju inkubatorem przedsiebiorczosci dla spdtek o duzym
potencjale rozwoju, a przez to dajacych mozliwos¢ osiagniecia ponad-
przecietnych zyskéw (w diuzszej perspektywie).

W przypadku NewConnect zostala znacznie zliberalizowana pro-
cedura dopuszczenia spotek do obrotu, poniewaz uwzgledniona
zostala specyfika wczesnej fazy rozwoju przedsiebiorstw. Powoduje
to, ze spotki szybciej i taniej moga pozyskiwac kapitat na rozwdj niz na
rynku gtéwnym GPW. O ile na rynku gléwnym spétka potrzebuje od
3 do 6 miesiecy, aby jej akcje zostaty wprowadzone do obrotu, to na
rynku NewConnect okres ten jest znacznie krdtszy i wynosi ok.
3 miesiecy. GPW jako organizator rynku, zapewnita minimalny
poziom regulacji, ale z drugiej strony bezpieczenstwo obrotu. Dzieki
nizszym kosztom plasowania emisji jest alternatywa dla spotek, ktore
nie spetniaja wymogdw dopuszczenia na rynek regulowany Gieldy
Papierow Wartosciowych.

Otoczenie makroekonomiczne

Pierwszy rok funkcjonowania rynku NewConnect okazal sig
bardzo trudny zaréwno dla inwestorow, jak i spdtek na niej notowa-
nych. Start alternatywnej platformy obrotu nastapit w trudnej sytuacji

rynkowej, kiedy to krach na rynku kredytéw sub prime w Stanach
Zjednoczonych odbit sie juz na europejskich parkietach. Trudna sytu-
acja na rynkach kapitalowych przetozyta sie réwniez na rynek
NewConnect. Sytuacja na rynku kapitalowym nie zachecafa spétek do
debiutu zaréwno na rynku gtéwnym GPW, jak i na NewConnect.
NClndeks stracit w ciagu pierwszego roku funkcjonowania 43,49%. 29
sierpnia 2008 roku warto$¢ indeksu wyniosta 56,51 pkt. W czasie
pierwszego roku funkcjonowania taczna warto$é obrotéw alternatyw-
nego systemu obrotu wyniosta 460.684.272 PLN, natomiast $rednia
dzienna warto$¢ obrotéw wyniosta 1.842.737 PLN.

W ciggu roku dziatania rynku NewConnect inflacja wyniosta 4,2%,
co spowodowato reakcje ze strony Rady Polityki Pienieznej w postaci
podwyzek gtéwnych stop procentowych. Nieznacznie spadt rowniez
PKB, ktéry po pierwszym poéiroczu 2008 roku wynidst 6,19% w sto-
sunku rocznym. Najbardziej niekorzystnie na stan polskiej gospodarki,
a co sie z tym wiaze na rynek NewConnect wplywaja niepokojace
wiesci naptywajace zza oceanu. Problemy finansowe najwiekszych
instytucji finansowych w USA niepokoja inwestoréw zaréwno
w Europie, jak i w Polsce. Odptyw $rodkéw z funduszy inwestycyjnych
poprzez umarzanie jednostek umocnit spadkowa fale na polskich ryn-
kach kapitalowych. Interwencja rzadu USA w stan gospodarkii wsparcie
finansowe nie poprawity nastrojéw inwestoréw. W  Stanach
Zjednoczonych mamy do czynienia z pogtebiajaca sie recesja, ktora
bardzo silnie odbija sie na polskim rynku. Nalezy jednak pamietac, ze
stan polskiej gospodarki jest dobry. Spadki jakie miaty miejsce na GPW
oraz na rynku NewConnect nie majg podstaw fundamentalnych
i wynikaja przede wszystkim z paniki jaka zapanowata na $wiatowych
parkietach. Nalezy réowniez podkresli¢, ze stan polskich bankdw daleki
jest od sytuacji panujacej za oceanem, a takze w europejskich krajach,
ktére rowniez majg trudnosci z utrzymaniem ptynnosci. Obecna sytu-
acja jest raczej gra nerwdw, w ktérej niestety wygrywaja
niedzwiedzie.

Podsumowanie debiutow
w pierwszym roku
funkcjonowania NewConnect

Sama koncepcja rynku NewConnect oraz jego tworzenie miato
miejsce jeszcze w czasie hossy. Niestety bessa, ktéra zastata nowopo-
wstaly rynek, silnie ostabifa jego potencjat. Spotki, ktore zadebiutowaty
na rynku charakteryzuja sie bardzo duzym zréznicowaniem zaréwno
pod wzgledem wielkosci emisji, branzy oraz doradcy wprowadzaja-
cego do systemu alternatywnego obrotu. W czasie pierwszego roku
funkcjonowania na platformie zadebiutowaty 64 spotki. taczna war-
tos¢ debiutéw wyniosta w tym czasie 291.840 tys. PLN, natomiast
$rednia warto$¢ pozyskanego w czasie debiutu kapitatu wyniosta 4,7
min PLN.

W tabeli nr | przedstawiamy petna liste spotek, ktdre zadebiuto-
waty na NewConnect w czasie pierwszego roku funkcjonowania.

6

& lPOp] NewConnect 2008



Tabela |. Debiuty na rynku NewConnect

2]

22

23

24
25
26
27
28
29
30
31

32

33

34
35
36
37
38

ATON-HT
ADV.PL
ALUMAST SA

AUXILIUM KANCELARIA
BIEGLYCH REWIDENTOW

BLUETAX GROUP

BLUMERANNG PRE IPO

CENTRUMKLIMA

COMPRESS

DFP DORADZTWO
FINANSOWE

DIGITAL AVENUE

DIVICOM

DORADCY24

EKOPOL GORNOSLASKI
EURO CONSULTING &

MANAGEMENT
EFICOM

EM LAB
E-MUZYKA

EPIGON

EUROIMPLANT
FAST FINANCE

GRUPA PACTOR -
POTEMPA INKASSO

INDEX COPERNICUS

INTERNATIONAL
INFOSYSTEMS

INTELIWISE

INWEST CONNECT

1Q PARTNERS

KRYNICKI RECYKLING

LIBERTY GROUP
LUG

LUSATIA

M.W. TRADE

MAKOLAB

MARKETEO.COM

MARSOFT
MAXIPIZZA
MERA SCHODY

MINERAL MIDRANGE

NICOLAS GAMES

Data
debiutu

29 luty
9 pazdziernik

3 styczen
27 wrzesien
6 luty

14 grudzien
27 maj

28 maj

20 marzec

30 sierpien

30
pazdziernik

26 czerwiec

27 sierpien
24 styczen

3 grudzien
24 lipiec

2| grudzien
13 luty

18 marzec

6 maj

18 styczen

8 kwiecien
24
pazdziernik
I5 kwiecien
28 wrzesien
4 grudzien
14 luty

30 listopad
20 listopad
13 sierpien

28 wrzesien

2| grudzien

3 lipiec

9 kwiecien
2| luty

20 wrzesien
| lipiec

2 kwiecien

ustugi dla firm inne
media

budownictwo
ustugi finansowe
ustugi finansowe
inwestycje
technologie

ustugi dla firm inne

ustugi finansowe
media
handel

ustugi finansowe

technologie
inwestycje

ustugi finansowe
technologie

media
handel

ochrona zdrowia

inwestycje

inwestycje
technologie

technologie

technologie
inwestycje
inwestycje

ustugi dla firm inne
media
budownictwo
ustugi dla firm inne

ustugi finansowe

technologie

ustugi dla firm inne

telekomunikacja
wypoczynek
budownictwo
technologie
handel

Wartos¢
pozys-
kanego
kapitatu
(w min PLN)

8,9
6,6
2,4

3.9
4,0
6,3

77

3,0

24
1,8

9,8

5,0
4,1
1,6

1,1
5,0

2,6

3,2

4,9
11,3
5,6
4,0

20,7
3,7
16,3

2,0

0,9
0,85
13,7

1,5
4,0

Autoryzowany Doradca

PROFESCAPITAL Sp. z 0.0.
INVESTIN Sp. z 0.0.

GoAdvisers Sp. z o.0.
Forystek i Partnerzy Adwokaci i Radcowie Prawni

CEE Capital Sp. z 0.0.

Celichowski Szyndler Wieckowska i Partnerzy Kancelaria
Adwokatéw i Radcéw Prawnych Spoétka Partnerska

Capital One Advisers Sp. z o.0.

Rucinski i Wspélnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z
0.0.

Kancelaria Radcy Prawnego Kinga Pajerska-Krasnowska
CEE Capital Sp. z o.0.

Inwest Consulting S.A.

CEE Capital Sp. z 0.0.

GoAdvisers Sp. z 0.0.
INVESTIN Sp. z o.0.

AMERBROKER
Dexus Partners Sp. z 0.0.
Dom Maklerski Capital Partners SA

Rucinski i Wspélnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z
0.0.

CEE Capital Sp. z 0.0.

Inwest Consulting S.A.

Inwest Consulting S.A.
IPO DORADZTWO STRATEGICZNE Sp. z 0.0

GoAdvisers Sp. z 0.0.

Dom Maklerski PENETRATOR SA

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0

EBC Solicitors Arkadiusz Stryja Spétka Komandytowa
Capital One Advisers Sp. z o.o.

DM Capital Partners

CEE Capital Sp. z o.0.

CORVUS CORPORATE FINANCE Sp. z o.0.

CEE Capital Sp. z o.0.

Rucinski i Wspélnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z
0.0.

Kancelaria Radcéw Prawnych, Leszek Czarny, Wojciech Budny i
Wspélnicy sp.k.

Bank DnB Nord S.A

Inwest Consulting S.A.

CEE Capital Sp. z 0.0.

Capital One Advisers Sp. z o.0.

GoAdvisers Sp. z o.0.
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ORGANIC FARMA

39 ZDROWIA 30 styczen handel

40 ORZEL 10 kwiecien handel

41 PERFECT LINE 24 kwiecien  technologie

42  PHARMENA 25 sierpien ochrona zdrowia

43  POLMAN 10 styczen ustugi dla firm inne

44 L?ELRTJ%IEOMOSCI 5 listopad nieruchomosci

45  POSITIVE ADVISORY 30 czerwiec  technologie

46  PRAGMA INKASO 14 kwiecien inwestycje

47 R&C UNION 25 czerwiec  wypoczynek

48 RODAN SYSTEMS 28 styczen technologie

49  S4E 30 sierpien technologie

50 SAKANA 8 maj wypoczynek
SECURITY SYSTEM . .

51 INTEGRATION 6 listopad technologie

52  STARK DEVELOPMENT 27 wrzesien  nieruchomosci

53 TECHNOPARK 2 16 listopad nieruchomosci

54  TELESTRADA 15 listopad telekomunikacja

55  VEDIA 9 kwiecien handel

56 VENO 7 luty inwestycje

57  VERBICOM 9 maj handel

58 VIAGUARA 30 sierpien handel

59 VICTORIA ASSET 15 kwiecien tugi i
OPERATION CENTRE wiecien  ustugi finansowe

60  VIRTUAL VISION 30 sierpien media

6l PPH WADEX 3 czerwiec budownictwo

62 WROCLAWSKI DOM 30 sierpien . eyci
MAKLERSKI sierpien inwestycje

63  XPLUS 29 maj technologie

64 ZAKUPY.COM 24 czerwiec  handel

Zrédto: IPO.pl

Debiuty na rynku alternatywnym NewConnect nie obejmuja
wszystkich sektorow gospodarki, jak to ma miejsce w przypadku rynku
gléwnego GPW. Wynika to przede wszystkim ze specyfiki tej plat-
formy, ktdra przeznaczona jest dla spdfek innowacyjnych o duzym
potencjale wzrostu. Z NewConnect korzystaja najczesciej spéiki
mtode, co nie oznacza, ze nie moga z niej korzysta¢ spétki o duzym
doswiadczeniu rynkowym. Duza zaleta rynku NewConnect jest moz-
liwos¢ ograniczenia kosztow debiutu, dzieki przeprowadzeniu oferty
prywatnej, co powoduje w konsekwencji zainteresowanie nowa plat-
forma wsrdd spotek mitodych, ktdrym zalezy na jak najtanszym pozy-
skaniu kapitatu.

Specyfika NewConnect odzwierciedlona jest w strukturze sekto-
rowej debiutéw. Najwieksza liczba debiutéw dotyczyta spétek z sek-
tora technologii, ktére maja olbrzymi potencjat wzrostu, a to odpo-
wiada potrzebom inwestoréw lokujacych swoj kapitat na tym rynku.

9,2 ECM Dom Maklerski SA

29 M&M Doradztwo Gospodarcze Sp. z o.0.

066 Rucinski i Wspélnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z
’ o.o.

13,6 “4DF” Sp. zo.o.

3,2 Inwest Consulting S.A.

77 Tomasik, Chabasiewicz i Wspélnicy Spotka Komandytowa

0,9 GoAdvisers Sp. z o.0.

6,8 Beskidzki Dom Maklerski SA

8,0 Dom Maklerski BZ WBK S.A.

4,7 Capital One Advisers Sp. z o.0.
0 CEE Capital Sp. z 0.0.

20 Chtopecki Sobolewska i Wspoélnicy Doradcy Prawni Spotka
’ Komandytowa

4,5 CEE Capital Sp. z o.0.

10,4 CEE Capital Sp. z 0.0.

0 Celichowski - Szyndler - Wieckowska i Partnerzy Kancelaria
Adwokatéw i Radcoéw Prawnych Spoétka Partnerska

4,5 Inwest Consulting S.A.
0,48 tuczynski i Wspdlnicy Spotka Komandytowa

Celichowski - Szyndler - Wigckowska i Partnerzy Kancelaria

7 Adwokatéw i Radcéw Prawnych Spotka Partnerska

2,0 Inwest Consulting S.A.

2,8 Fabisiak i Wspolnicy Sp. K.

3,1 ECM Dom Maklerski SA

0 Rucinski i Wspélnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z

0.0.

1,9 Beskidzki Dom Maklerski SA

16,0 Kancelaria Prawna Waluga i Wspélnicy Spoétka Komandytowa
|5 Rucinski i Wspélnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z
’ o.o.

1,5 tuczynski i Wspdlnicy Spotka Komandytowa

Stosunkowo duzg ilos¢ debiutow odnotowaty réwniez sektory inwe-
stycji i handlu. Wszystkie trzy sektory charakteryzuje duza kapitato-
chfonnos¢ i konieczno$¢ poniesienia duzych naktaddw inwestycyjnych
w poczatkowych fazach dziafalnosci.

Najwieksza wartos¢ emisji 62,6 min PLN odnotowaly spétki z sek-
tora inwestycji. Wiaze sie to ze wspomniang juz ich kapitatochton-
noscig. Kolejnym sektorem o duzym zapotrzebowaniu na kapitat sa
spotki technologiczne, ktére musza nieustannie inwestowad w rozwd).
Nastepne dwa sektory o duzym zapotrzebowaniu na srodki finansowe
to sektory budownictwa i usfug finansowych. Sektor budownictwa
potrzebuje kapitatu na inwestycje, ktére sa niezwykle kosztochfonne,
a zwrot z inwestowanego kapitatu uzyskiwany jest najczesciej dopiero
po zakonczeniu inwestycji. Natomiast spétki z sektora ustug finanso-
wych potrzebuja kapitatu na rozwdj placéwek i oddziatow, zapewnia-
jacych sprzedaz oferowanych przez nie ustug.

8
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Tabela 2. Rozktad debiutéw wg branz

Brania Liczba Wartos¢ emisji
spotek w min PLN

Technologie 14 38,6
Inwestycje 9 64,4
Handel 9 30,5
Ustugi finansowe 7 34,3
Ustugi dla firm inne 6 21,7
Media 5 8,1

Budownictwo 4 38,7
Wypoczynek 3 10,8
Nieruchomosci 3 18,1
Ochrona zdrowia 2 24,7
Telekomunikacja 2 54

Zrédto: IPO.pl

Wykres |. Rozktad debiutéw wedtug branz

m Technologie

B Inwostycje

B Handel

B Uslugi inansowe

® Ushugi dla firm inne

B hedia

B Budownkctwo

B Wypoczynek
Higruchomadici

= Ochrona rdrowia

Telekomunikacia

Zrédto: IPO.pl

Struktura wartos$ci debiutow

Spotki zostaty pogrupowane wedtug wartosci kapitatu pozyska-
nego. Na przestrzeni roku najczesciej pojawiaty sie oferty publiczne o
wartosci do 5 min PLN (39 spotek zainteresowanych bylo pozyska-
niem kapitatu, ktéry nie przekraczal 5 min PLN). Debiuty te stanowity
az 61% wszystkich przeprowadzonych ofert. tatwo wiec zauwazyc,
ze zdecydowana wiekszos¢ debiutujacych spdtek stanowia niewielkie
przedsiebiorstwa, ktére potrzebuja kapitatu na inwestycje w celu
poszerzenia zakresu dziatalnosci. Wynika to przede wszystkim z moz-
liwosci skorzystania z prywatnej emisji, ktéra umozliwia znaczne ogra-
niczenie kosztéw emisji oraz pozyskanie kapitatu w stosunkowo
krétkim czasie juz w poczatkowych fazach dziatalnosci.

Wykres 2. Struktura wartosci debiutow
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Zrédto: IPO.pl

Struktura wartosci oferty

Spéiki zostaly pogrupowane wedtug facznej wartosci pozyska-
nego kapitatu przez spétki znajdujace sie w poszczegdlnych przedzia-
fach wartosci oferty.

Najwigksza faczna warto$¢ emisji reprezentowaty spotki, ktére
pozyskaly w ramach oferty prywatnej do 5 min PLN. Zaraz za nimi
uplasowaty sie firmy ktére w ramach pierwszej oferty pozyskaty od 5
do 10mIn PLN. Ranking ten dowodzi po raz kolejny, ze naNewConnect
debiutuja spotki, ktore nie potrzebuja duzej wartosci kapitatu. Wazne
tu jest jednak pytanie o jako$¢ zarzadzania powierzonym kapitafem.
Potencjat wzrostu mtodych, rozwojowych firm nieroztacznie wiaze sie
z ryzykiem inwestycyjnym, gdyz nie kazda mtoda, niedoswiadczona
spotka jest w stanie wiasciwie zarzadzac kapitatem i podejmowad
wiasdciwe decyzje inwestycyjne.

Wykres 3. Sumaryczna wartos¢ ofert wedtug wielkosci spotek
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Zrédto: IPO.pl
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Rozklad czasowy

Debiuty jakie miafty miejsce w poczatkowym stadium dziatania
platformy zaplanowane byty jeszcze w czasie hossy, dlatego spotki
mimo zawirowan na rynku nie przektadaty debiutu. W kolejnych mie-
sigcach liczba debiutow spadafa, aby nastepnie sie ustabilizowac.
Sytuacja na parkietach nie poprawita sie jednak, co nie zachecato spotki
do debiutdéw w sytuacji, gdy mogto nie by¢ wystarczajacego zaintere-
sowania akcjami po stronie kupujacych. W marcu liczba ofert osiggneta
swoje minimum. Na poczatku kwietnia sytuacja na rynku nieco sie
poprawifa. W tym czasie WIG zaczal powoli wzrasta¢. W kwietniu tez
liczba debiutow na NewConnect osiagnela swoje dotychczasowe
maksimum (9 debiutéw). Na koniec miesiaca WIG ponownie stracit na
wartosci, aby w potowie maja po raz ostatni spréobowac odrobic straty.
Opor okazat sie jednak silniejszy i nastapita kolejna przecena giéwnego
indeksu gietdowego. Kierujac sie trudna sytuacja na parkietach spofki
wolg wstrzymac sie z decyzja o wejsciu na NewConnect czekajac na
lepszy moment, kiedy poprawa sytuacji zacheci inwestoréw do loko-
wania kapitatu w akgje.

Wykres 4. Struktura czasowa debiutow
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Zrédto: IPO.pl

Wartos¢ obrotow

Zainteresowanie rynkiem NewConnect od momentu powstania z
miesiaca na miesigc wzrastato, osiggajac najwigkszy obrédt w lutym
(wstawi¢ dane o obrotach). W okresie tym inwestorzy podchodzili
jeszcze bardzo optymistycznie do nowego rynku liczac na poprawe
sytuacji. Wigkszy optymizm cechowat tez spétki, ktére chetniej debiu-
towaty na NewConnect. Marzec byt miesigcem drastycznego spadku
wartosci obrotdw, miesiac ten cechowalo tez osiggniecie dna w ilosci
ofert. W kwietniu natomiast nastapito ozywienie sytuacji oraz zwiek-
szony entuzjazm zaréwno po stronie inwestordw, jak i spotek.
Nastapito kolejne zwiekszenie wartosci obrotow. Liczba debiutow
osiagneta wtedy swoj szczyt. W kolejnych miesigcach, ze wzgledu na
coraz trudniejsza sytuacje na rynkach kapitatowych, mozna zauwazy<
wyrazne spowolnienie oraz nieche¢ do zawierania transakgji. Jest to
szczegdlnie wazne po uwzglednieniu faktu, iz z miesiaca na miesiac
ilos¢ akgji w obrocie byfa coraz wieksza ze wzgledu na nowe debiuty.
Ewidentnie wskazuje to na fakt malejacego zainteresowania rynkiem
NewConnect, ktére prawdopodobnie nie ulegnie zwiekszeniu do

momentu poprawy sytuadji rynkowe;j.

Wykres 5. Miesigczna warto$¢ obrotow
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Zrédto: IPO.pl

RANKINGI SPOLEK
NEWCONNECT

Najwiekszy debiut na NewConnect

W tej kategorii znajduja si¢ debiuty, ktérych suma wartosci akgji
nowych i oferowanych do sprzedazy przez dotychczasowych akcjona-
riuszy emisji byta najwieksza.

W rankingu zwyciezca okazata sie spdtka Lug S.A., ktéra pozyskata
z rynku 20,7mlIn PLN. Lug S.A. jest jednym z najwigkszych w kraju
producentéw i dystrybutorow oswietleniowych opraw przemysto-
wych i dekoracyjnych. Dzieki emisji akgji, firma rozbudowafa swoje
zasoby produkcyjne budujac nowy obiekt produkcyjno-magazynowo-
biurowy, a takze zakupita nowe linie technologiczne, ktére przyczynia
sie do znaczacego zwiekszenia mocy produkcyjnych oraz poprawienia
wydajnosci Spotki. Lug S.A. planuje wykorzysta¢ chfonnos¢ nowych
kierunkéw eksportu, docelowo przeznaczajac ok. 60% swojej pro-
dukgji na eksport. Spdtka zaktada osiagniecie pozycji lidera wsrdd kra-
jowych producentéw profesjonalnych opraw oswietleniowych.

Drugie miejsce zajeta spotka MW. Trade, ktéra przeprowadzita
emisje na 16,3 min PLN. M.W. Trade S.A. $wiadczy ustugi finansowe
na rzecz samodzielnych, publicznych zaktadow opieki zdrowotnej,
polegajace na finansowaniu oraz restrukturyzacji ich zobowigzan.
Firma oferuje ekspercka wiedza i unikalne rozwigzania, ktére zapew-
niaja ptynnos¢ finansowa placéwkom z sektora publicznej stuzby
zdrowia. Pozyskane srodki spétka przeznaczyta na zwiekszanie port-
fela wierzytelnosci ZOZ-éw, w celu ,ratowanie stuzby zdrowia”. Firma
w najblizszym czasie planuje przejécie na rynek giéwny GPW i pozy-
skanie kolejnych $rodkdw na inwestycje.
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Anna Katarzyna Nietyksza, prezes EFICOM SA

Jednym z  czynnikéw
wptywajgcych na podjecie decyzji
0 przygotowaniu do debiutu na
rynku NewConnect sa stosunkowo
niskie koszty pozyskania kapitatu
i uproszczone procedury. Koszty te
mozna jeszcze bardziej zredukowac
dzieki wykorzystaniu funduszy UE. Zaréwno firmy planujace
debiut na rynku NewConnect jak tez spotki juz notowane na
NewConnect i przygotowujace sie do przejscia na rynek podsta-
wowy, moga aplikowaé o zwrot czeSci kosztéw przygotowania
dokumentacji niezbednej do pozyskania kapitatu.

W ramach tzw. Programu Operacyjnego Innowacyjna
Gospodarka, dziatania 3.3. ,Tworzenie systemu utatwiajacego
inwestowanie w MSP”, mate i Srednie przedsiebiorstwa
ubiegaé sie moga o dofinansowanie maximum potowy kosztow
przygotowania spoétki do pozyskania kapitatu z rynku, w tym
o dofinansowanie ustug Swiadczonych przez Autoryzowanych
Doradcéw, takich jak EFICOM S.A.

Przedsiebiorstwo moze ubiegac¢ sie o dofinansowanie tzw.
,kosztow kwalifikowanych”. Sg to wydatki przeznaczone na

Na trzecim miejscu uplasowat sie WDM S.A., ktéry pozyskaf
z NewConnect 16 min PLN. Zgromadzony kapital spétka przezna-
czyta na rozwd] WDM TFI SA, inwestycje portfelowe typu pre-IPO,
utworzenie Punktow Inwestycyjnych pod marka WDM oraz inwe-
stycje w internetowa dystrybucje jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych. Celem inwestycji jest budowa silnej marki Grupy
Kapitatowej, w sktad ktorej wechodza dom maklerski, TFI oraz posrednik
finansowy, ktéry planuje zaja¢ jedna z czotowych pozycji na polskim
rynku pod wzgledem rozpoznawalnosci.

Tabela 3. Ranking spétek NewConnect — najwigksze debiuty

| LUG 20,7
2 MW Trade 16,3
3 WDMSA 16,0
4 Mera 13,7
5 Pharmena 13,6
6 Inwest Connect 11,3
7 Euroimplant 1,1
8 Stark Development 10,4
9 ECMSA 9,8
10 Organic Farma Zdrowia 9,2
Zrodto: IPO.pl

Jak zmniejszy¢ koszty debiutu dzieki funduszom UE

przygotowanie dokumentaciji i analiz niezbednych do pozyskania
inwestora zewnetrznego. Z funduszy europejskich dofinansowaé
mozna ustugi doradcze przygotowania dokumentu ofertowego
spotki czyli prospektu emisyjnego lub memorandum informa-
cyjnego. W przypadku przeprowadzania oferty prywatnej, tzw.
private placement, mozliwe jest dofinansowanie - raportu
z oferty prywatnej i dokumentu informacyjnego spotki. Za przy-
gotowanie tej dokumentacji na rynku NewConnect odpowiedzi-
alni sg Autoryzowani Doradcy.

DofinansowaniezFunduszyEuropejskichstanowibezzwrotng
dotacje przyznawang na zasadzie refundacji. Przedsiebiorstwo
najpierw samo ponosi wydatki, ktére prawidtowo udokumen-
towane, podlegaja nastepnie czeSciowemu dofinansowaniu.
Poziom dofinansowania w ramach Dziatania 3.3. wynosi 50%
kosztow kwalifikowanych - przedsiebiorstwo moze zatem
,0dzyskac” potowe kosztéw poniesionych na przygotowanie
wymaganej do pozyskania zewnetrznego inwestora dokumen-
tacji. Minimalna i maksymalna warto$é dofinansowania nie
zostata okreslona.

W 2008 roku alokacja na dofinansowanie tego typu ustug
wynosi 15 min Euro.

Najbardziej znaczacy dla spolki debiut

W rankingu najbardziej znaczacego debiutu prezentujemy klasyfi-
kacje spotek pod wzgledem stosunku wielkosci pozyskanego kapitatu
brutto do sumy bilansowe] spotki przed debiutem. Dane zostaty
oparte o dokument informacyjny.

Pierwsze miejsce zajat dom maklerski WDM S.A., ktéry pozyskat
kapitat przekraczajacy ponad osiemnastokrotna wartos¢ sumy bilan-
sowej sprzed debiutu. Pozyskany kapitat spotka przeznaczyta na wspo-
mniany juz rozwoj WDM TFI S A. (2,5 min PLN), inwestycje portfe-
lowe typu pre-IPO (11 min PLN), utworzenie punktéw inwestycyj-
nych pod marka WDM w najwazniejszych miastach Polski (1,5 min
PLN) oraz inwestycje w internetowa dystrybucje jednostek uczestni-
ctwa funduszyinwestycyjnych (I min PLN).

Na drugim miejscu uplasowata sie spdtka InteliWISE S.A., ktdra
pozyskafa prawie 5 min PLN (stanowiace 1293% sumy bilansowe;).
Spétka prowadzi wyspecjalizowang dziatalno$¢ w zakresie tworzenia,
rozwoju i integracji oprogramowania optymalizujacego procesy bizne-
sowe firm. Pozyskany kapital przeznaczony zostat przede wszystkim
na zdobycie klientdow i kontaktow na rynku lokalnym oraz na rozwi-
niecie dziatalnosci miedzynarodowej. Celem podjetych przez spétke
dziafan jest zbudowanie pozycji $wiatowego dostawcy innowacyjnych
rozwiazan internetowych, bazujacych na technologiach Al
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Kancelaria prawna Autoryzowanym Doradca NewConnect =''AtAS 1 VWSPOLNICY

Z oficjalnego raportu
podsumowujgcego rok funke-
jonowania NewConnect wynika, ze
26 % Autoryzowanych Doradcéow
stanowia kancelarie prawne. Czy
obowigzki Autoryzowanego Doradcy
znaczgco odbiegajg od zwyktej prak-
tyki renomowanych kancelarii?

Nie. Co wiecej czynnosci, ktére wykonujg prawnicy w ramach
wypetniania obowigzkéw na rzecz emitentbw w znacznej
mierze pokrywaja sie z doradztwem prawnym. Przypomne, ze
aby uzyska¢ wpis na liste Autoryzowanych Doradcow kancel-
aria podobnie jak inne podmioty jest weryfikowana wedtug
Scistych kryteriow do ktérych nalezy m.in. mozliwo$¢ ciagtego
zapewnienia profesjonalnych ustug doradczych emitentowi.

Tym samym doswiadczenia w zakresie obstugi korporacyjnej
spotek kapitatowych stanowig znaczng zalete kancelarii
prawnej jako Autoryzowanego Doradcy.

Jak mégtby Pan opisaé specyficzng role kancelarii prawnej jako
Autoryzowanego Doradcy w procesie upublicznienia spotki?

Jak wynika ze specyfiki rynku NewConnect, jest on adresowany

Trzecie miejsce w naszym rankingu zajeta spétka Euroimplant S.A.
dziatajaca w branzy biotechnologicznej, ktérej gtéwnym celem jest
wprowadzanie na rynek europejski i swiatowy kolejnych nowatorskich
rozwiazan z zakresu inzynierii tkankowej oraz osiagniecie znaczacej
pozydji na rynku europejskim. Srodki pozyskane z debiutu przezna-
czone zostaty m.in. na dziatalnos¢ badawczo-rozwojowa, rozbudowe
infrastruktury, wprowadzenie nowych produktéw na rynek i inwe-
stycje w kadre. Spdtka szacuje, ze pierwsze efekty inwestycji beda
widoczne w 2009 roku. W latach 2008-2010 Euroimplant S.A. spo-
dziewa sie ponad 50-krotnego wzrostu przychoddw.

Tabela 4. Ranking spétek NewConnect - najbardziej znaczacy debiut

Pozyskany kapitat/suma
bilansowa

| Wroctawski Dom Maklerski 1818%
2 InteliWISE 1293%
3 Euroimplant 1108%
4 ATON-HT 825%
5 ECMSA 711%
6 RCUNION 648%
7 VICTORIA 585%
8 STARK DEVELOPMENT 558%
9 Adv.pl 554%
Zrédto: IPO.pl

KANCELARIA PRAWNA

do nieduzych, ale dynamicznie rozwijajacych sie podmiotow.
Przedsiebiorcy, ktorzy zamierzajg debiutowacé w alternatywnym
systemie obrotu rzadko prowadza swoja dziatalnosé w formie
spotki akeyjnej lub komandytowo-akeyjnej. W takim przypadku
niezbedne jest dostosowanie formy prawnej przy jednoczesnym
spetnieniu wymogoéw przewidzianych dla spétek publicznych.
Scista wspétpraca z emitentem juz na poczatku wyraznie
procentuje podczas sporzgdzania Dokumentu Informacyjnego
oraz w trakcie poszukiwania inwestorow.

Jakie podmioty najczeSciej decyduja sie na wybor kancelarii
prawnej jako Autoryzowanego Doradcy?

Potencjalny emitent powinien przede wszystkim gruntownie
przeanalizowa¢ wyb6r doradcy pod wzgledem znajomosci
branzy, doSwiadczenia na rynku kapitatowym oraz umiejetnosci
spetnienia  wymogdéw formalnych. Renomowana kancelaria
w my$l| tych zasad wyrdznia sie tym, ze na co dzien jej prawnicy
prowadza obstuge spotek z wielu sektorow gospodarki. Co wiecej
state i wyspecjalizowane zespoty audytorow prawnych stanowia
nieoceniong pomoc przy wycenie potencjalnego emitenta.

Wywiad z udziatem Jarostawa Chatasa
Partnera Zarzgdzajacego
Kancelarii Prawnej Chatas i Wspaélnicy.

Najatrakcyjniejszy debiut

W tej kategorii znajduja sie spotki, ktdrych stopa zwrotu liczona od
ceny emisyjnej do konca sierpnia 2008 roku byla najwigksza.
Niekwestionowanym liderem zostata spétka Virtual Vision S.A., ktérej
cena akgji wzrosta od momentu debiutu prawie 10-krotnie. Spétka zaj-
muje sie tworzeniem cyfrowych animacji form zycia realizujac seriale
TV, gry i filmy 3D. Akcje Virtual Vision wrosty na samym otwarciu
w pierwszym dniu notowan o 675% do poziomu 0,31 PLN. Powodem
tak dobrego debiutu byty bardzo dobre perspektywy branzy oraz plan
rozwojowy o olbrzymim potencjale. Spétka planuje bowiem utworzyé
osrodek badawczy tworzacy programy komputerowe, pozwalajace na
produkgje filmdw i gier w realnym czasie, przy uzyciu technik symulagji
pozwalajacych na stworzenie wirtualnych aktoréw o realistycznym
wygladzie. Zatozony plan moze pozwoli¢ na uzyskanie w czasie trzech
lat piecdziesieciokrotnie wyzszych przychodéw.

Drugie miejsce w rankingu zajefa spétka Sakana S.A., ktorej kurs
wzrdst o 232,32%. Spéika zadebiutowala w maju 2008 roku, takze
uzyskany wynik osiggniety zostaf na przetomie dwdch miesiecy. Sakana
S.A. jest wiadcicielem sieci restauracji, oferujacych dania kuchni japon-
skiej. Obecnie sie¢ restauradji firmy posiada 5 ekskluzywnych restau-
racji-baréw sushi dziatajgcych w najwiekszych miastach Polski.
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Trzecie miejsce nalezy do spotki Vedia S.A., ktérej cena akcji
wzrostfa od momentu debiutu o 200%. Spdtka zadebiutowata
w kwietniu 2008 roku, takze uzyskany wynik dotyczy niespefna trzech
miesiecy. Vedia S.A. zajmuje sie sprzedaza urzadzen elektroniki uzyt-
kowej. Firma nabywa oferowane na polskim rynku urzadzenia bezpo-
$rednio u najlepszych producentéw w Chinach i Korei .

Tabela 5. Ranking spétek NewConnect - najatrakcyjniejszy debiut

Stopa zwrotu z 29.08.2008 /
cena emisyjna

| VISION 950%
2 SAKANA 232,32%
3 VEDIA 200%
4 PERFECT 143,13%
5 ATON-HT 71,43%
6 COMPRESS 60,87%
7 SSI 60%
8 DIVICOM 51,67%
9 XPLUS 40%
10 MARSOFT 37,73%
Zrédto: IPO.pl

Najbardziej plynna spotka

W kategorii tej znajduja sie spotki, ktorych sredni miesieczny obrot
byt najwiekszy. Najchetniej handlowano spdtka Divicom S.A., ktorej
Srednia miesieczna warto$¢ obrotéw wyniosta 11,72 min PLN. Kolejne
trzy miejsca naleza do spotek o $redniej miesiecznej wartosci obrotow

ponad 9 min PLN (Bluetax S.A., Veno S.A.). Na uzyskane przez spéiki
wyniki oddziatuje jednak kilka czynnikéw. Na wartos¢ obrotéw wptyw
ma bowiem wolumen, czyli ilos¢ transakeji, cena akgji oraz ilos¢ akgji

w wolnym obrocie. Na wynik uzyskany przez lidera klasyfikacji naj-
wiekszy wplyw miata warto$¢ akeji. Na koniec sierpnia 2008 roku cena
akgji spotki wyniosta ponad 4,50 PLN i byta ona w stanie zrekompen-
sowac stosunkowo matg iloé¢ akeji w wolnym obrocie (niecafe 3,5 min
akgji). Na wynik drugiej spotki Bluetax S.A. najsilniejszy wplyw miafa
ilod¢ akgji w wolnym obrocie (ponad 70,4 min), natomiast cena waloru
miafa drugorzedne znaczenie (na koniec sierpnia 2008 roku wyniosta
ona 0,21 PLN). Na wartos$¢ obrotéw oddziatujg réwniez informacje
naptywajace ze spotki oraz zdarzenia z mikro i makrootoczenia spotek,
ktére wptywaja na wolumen obrotu. Jednakze wptyw wspomniane;
wczesniej ceny walordw i ilosci akeji w wolnym obrocie zanieczyszcza
wartos¢ obrotdw znacznie na nig wptywajac.

Tabela 6. Ranking spotek NewConnect - najbardziej ptynna spétka

Srednia miesieczna wartosc obrotéow
w min PLN

| DIVICOM 11,72
2 BLUETAX 9,45
3 VENO 9,23
4 ATONHT 9,06
5 SSI 7,06
6 EPIGON 4

7 EUROIMPLANT 3,92

Zrédto: IPO.pl

KORPEX-AUDYTOR spoétka z 0.0. 85-174 Bydgoszcz, ul. Glinki 58
Oddziat: 61-606 Poznan, ul. Grochmalickiego 4/1

BIURA: 80-217 Gdansk, ul. Kreta 23A
05-140 Serock, ul. Pultuska 27/18

Autoryzowany Doradca rynku NewConnect

Tel./fax 052 371 93 34, 503 080 360
e-mail: korpex@korpex.pl

Dziatajacy od 1992 r.

Majacy duze doswiadczenie w: audycie sprawozdan finansowych , wprowadzaniu firm na
GPW, doradztwie finansowym i ekonomicznym, doradztwie
pozyskiwania srodkéw na rozwoj firm

Oferuje ustugi: pomocy w stwarzania przedsigbiorstwom szans na szybki wzrost i awans do

grona spotek gietdowych zwlaszcza we wezesnej fazie rozwoju ,, ealy-stage”,
pomocy w pozyskaniu inwestoréw i kapitatu na rozwoj poprzez: ofertg
publiczna, private placament, inwestorow kwalifikowanych, pozabankowych
posrednikéw handlu akcjami, fundusze inwestycyjne;

pomocy w spelnianiu obowiazkow informacyjnych spotek publicznych.

KORPEX-AUDYTOR to znaczna gwarancja sukcesoOw na rynku NewConnect.
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RANKING
AUTORYZOWANYCH
DORADCOW

Obowiazkami kazdej spotki planujacej debiut na NewConnect jest
podpisanie umowy z Autoryzowanym Doradcg. Na koniec sierpnia
2008 roku na liscie doradcow byto 137 podmiotéw. Redakcja [PO.pl
przeanalizowafa aktywnos¢ Autoryzowanych Doradcdw na rynku
NewConnect. W  rankingu uwzglednilismy  Autoryzowanych
Doradcow, ktérzy obstuzyli co najmniej 2 oferty. Ostatecznie w ran-
kingu facznie wzieto udziat dwunastu autoryzowanych doradcéw.

Ilos¢ debiutow na NewConnect

Najwiecej spotek na NewConnect w pierwszym roku funkcjono-
wania platformy wprowadzit doradca CEE Capital Sp. z o0.0.. Spéika
jest w 100% zalezna od spétki WDM S.A., ktéra poprzez CEE Capital
Sp. z o.0. oferuje kompleksowa obstuge w zakresie przeprowadzania
prywatnych emisji akcji i wprowadzania spétek na rynek NewConnect.
CEE Capital Sp z o.0. wprowadzita rekordowa liczbe 10 spdtek,
z czego dwie nalezaty do sektora ustug finansowych, dwie do sektora
budownictwo oraz dwie do sektora technologii. Swiadczy to o duzej
dywersyfikacji portfela. Drugie miejsce przypadio Inwest Consulting
S.A. Spdtka w czasie pierwszego roku wprowadzita 7 spoétek, z czego
trzy z sektora inwestycji oraz dwie z sektora handlu. Trzecie miejsce
zajeli Rucinski i Wspdlnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcédw Sp. z o.0.
z sze$cioma debiutujacymi spétkami, z czego az trzy debiuty dotyczyt
spotek z sektora technologii.

Tabela 7. Ranking Autoryzowanych Doradcéw - ilos¢ wprowadzonych spétek na
NewConnect

llos¢
Lp. | Autoryzowany Doradca )
spotek
I CEE Capital Sp. z 0.0. 10
2 Inwest Consulting S.A. 7
Rucinski i Wspolnicy Kancelaria Audytorow
3 |. . 6
i Doradcéw Sp. z o.0.
4  GoAdvisers Sp. z 0.0. 5
5  Capital One Advisers Sp. z 0.0. 4

Celichowski - Szyndler - Wigckowska
6  iPartnerzy Kancelaria Adwokatéw i Radcéow Prawnych 3
Spotka Partnerska

Zrédto IPO.pl

Wartos¢ pozyskanego kapitalu

Autoryzowani Doradcy zostali przeanalizowani rowniez pod katem
wartosci  pozyskanego kapitalu przez wprowadzane  spotki.
Zdecydowanym liderem w tym rankingu zostafa spétka CEE Capital
Sp. z 0.0.. taczna wartos¢ pozyskanego przez wprowadzane spotki
kapitatu wyniosta ponad 82,9 min PLN, co stanowi niespetna 30%

udzial w rynku. Warto$¢ ta w niespetna 50% zostata wygenerowana
z wprowadzenia dwdch spdtek o najwiekszej wartosci pozyskanego
kapitatu (Lug S.A. oraz M. W. Trade S.A)), ktérych faczna wartos¢
debiutow stanowita okoto 40 min PLN. CEE Capital Sp. z 0.0. wpro-
wadzita réwniez na NewConnect inne spotki o bardzo duzej wartosci
emisji. Mozna wiec fatwo zauwazy¢, ze swojg przewage w wartosci
emisji spétka zdobyla na debiutach, ktére pozyskaty w ramach IPO
ponad 5 min PLN. Kolejne pozycje w rankingu AD zajal Inwest
Consulting S.A. (7,1% udzial w wartosci debiutéw) oraz Capital One
Advisers Sp. z 0.0. (6% udzial w wartosci debiutéw). Spdiki te
w poréwnaniu z CEE capital Sp. z 0.0. znajduja sie jednak daleko
w tyle.

Tabela 8. Ranking Autoryzowanych Doradcéw - suma warto$¢ pozyskanego kapitatu
przez Autoryzowanych Doradcow

I‘.qczna Udziat

CEE Capital Sp. z 0.0. 28%
2 Inwest Consulting S.A. 21,1 7,1%
B Capital One Advisers Sp. z o.o0. 17,9 6%
4 INVESTIN Sp. z o.0. 16,4 5,5%

IPO DORADZTWO

2 STRATEGICZNE Sp. z 0.0 2.8 i)

6 ECM Dom Maklerski SA 12,4 4,2%

7 GoAdvisers Sp. z o.0. 12,3 4,2%
Celichowski - Szyndler -

B Kancelria Advwokatow | Radcow I
Prawnych Spétka Partnerska

9 Beskidzki Dom Maklerski SA 6,8 2,3%

o lodweolrs se i

§ o mmengste iy o

12 sDpc\)m Maklerski Capital Partners 16 0.5%

Zrédto: IPO.pl

Najefektywniejszy Autoryzowany Doradca

W tej kategorii znajduja si¢ Autoryzowani Doradcy, ktérych sto-
sunek pozyskanego kapitatu do wartosci bilansowej wprowadzonych
spotek byt najwigkszy. W rankingu znajduja sie tylko te podmioty, ktére
przeprowadzity minimum 2 oferty. Pominiete zostaly oferty, ktore nie
wiazaty sie z nowa emisjg akgji.

W rankingu najefektywniejszym Autoryzowanym Doradca zostata
INVESTIN sp. z 0.0. ,ktéry wprowadzit spdtke ADV.pl tworzaca inter-
aktywne rozwiazania marketingowe oraz spétke z branzy technologie
ECM. W przeprowadzonych ofertach zwyciezca pozyskat kapital prze-
kraczajacy o ponad 639% sume bilansowa spdtek. Drugie miejsce
przypadio ECM S.A., ktéry wprowadzit do alternatywnego obrotu
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Trinity Capital - www.trinitycapital.pl }

Powotanie - wzorem brytyjskiego
Alternative Investment Market - nowej
kategorii doradcow, specjalizujgcych

Y sie w Swiadczeniu ustug na rzecz
| podmiotow debiutujacych na NewCon-
nect, byto celnym posunieciem, ktore w znacznej mierze
przyczynito sie do sukcesu rynku alternatywnego stworzo-
nego przez GPW. Obecnie status autoryzowanego doradcy
posiada 137 podmiotow przy 66 spotkach notowanych na
NewConnect. W przypadku AIM statystyki wygladaja odmi-
ennie - przy 1685 notowanych spotkach rynek alternatywny
London Stock Exchange posiada 70 Nomadow. Rodzi to
pytanie jak w nattoku doradcow wybra¢ tego wtasciwego
i jakg odpowiedzialnos¢ ponosi on za swoje dziatania.

Juz w pierwszych dniach funkcjonowania NewConnect
jasne byto, ze autoryzowani doradcy bedg odgrywali znacznie
wazniejszarole, nizdomy maklerskie na rynku podstawowym.
Jasne byto réwniez, ze ponosity bedg oni odpowiedzialnosc¢
za losy nowego rynku. Odpowiedzialnosc nie tylko formalno-
prawng wobec emitentéw, inwestorow i GPW, ale tez
wizerunkowa, ktéra z uptywem czasu decydowata bedzie
o ich pozycji na rynku, ktory w pierwszym roku istnienia
przyniost im ponad 14 min ztotych przychodu.

Z zatozenia autoryzowani doradcy powinni odpowiadac
za weryfikacje spotek debiutujacych na NewConnect,
a nastepnie wspiera¢ je w wypetnianiu obowigzkow z tym
zwigzanych. Po roku funkcjonowania rynku mozna stwierdzic,
ze cel ten zostat osiagniety jedynie czesciowo. Rola auto-
ryzowanego doradcy sprowadzona zostata w regulaminie
NewConnect przede wszystkim do badania, czy Dokument
Informacyjny spetnia okreslone wymogi oraz wspotdziatania
z emitentem w zakresie wypetniania obowigzkow informa-
cyjnych. Wbrew definicji praktyka rynkowg stato sie jednak,
nie tylko badanie Dokumentu Informacyjnego, ale takze jego
sporzadzanie przez autoryzowanych doradcéw. Tym samym
moze to sta¢ w sprzecznosci z zasadg mowiaca, ze nikt nie
moze by¢ sedzig we wtasnej sprawie. W efekcie, obecny stan
rzeczy w pewnych okolicznosciach moze budzi¢ watpliwosci
co do danych zawartych w Dokumencie Informacyjnym. Jest
to tym wazniejsze, ze emitenci na NewConnect najczesciej
posiadajg krotka historie dziatalnosci a Dokument Informa-
cyjny stanowi dla inwestoréow podstawowe zrodto wiedzy
o dziatalnosci danej spotki.

Z Kkolei pojecie ,wspotdziatania” przy wypetnianiu
obowigzkow informacyjnych nie zostato wsparte narzedziami
do jego egzekwowania, a z drugiej strony rozmyto
odpowiedzialnosc¢ za polityke informacyjng emitenta.

Odpowiedzialnos¢ Autoryzowanego Doradcy =

,TI- IITY {_-:*.I' TAl

W zwigzku z powyzszym kluczowa sprawa, z punktu widzenia
emitenta, ale rowniez inwestorow, jest zawarcie odpowiednio
sformutowanej umowy z autoryzowanym doradca, ktora
wyraznie okreslizakres jego obowiazkéw i odpowiedzialnosci.
Do podstawowych elementéw, oprécz tych wymienionych
w regulacjach NewConnect, za ktore odpowiedzialnosc
powinien ponosi¢ autoryzowany doradca zaliczy¢é mozna
miedzy innymi:

e przeszkolenie emitenta w zakresie realizowania polityki
informacyjnej;

e biezgcy nadzor i doradztwo w zakresie jej wykonywania;

* wyznaczenie jednej osoby do ,opieki” nad wybranym
emitentem;

* doradztwo w zakresie przygotowania Dokumentu Infor
macyjnego w sposob zgodny z regulaminem NewCon
nect, ale takze zawierajacego rzetelne i realistyczne
prognozy finansowe, a co za tym idzie realistyczna
wycene przedsie biorstwa emitenta;

e wsparcie emitenta w relacjach z inwestorami zaréwno
instytucjonalnymi, jak i indywidualnymi;

e doradztwo w zakresie funkcjonowania emitenta na rynku
kapitatowym.

Innym problemem w okresleniu odpowiedzialnosci
autoryzowanego doradcy jest brak szczegdtowych
uregulowan, chocby w postaci ,miekkiego prawa” fj.
kodeksu dobrych praktyk. Dlatego propozycje uchwalenia
przez GPW ,Dobrych Praktyk Autoryzowanych Doradcow
NewConnect” nalezy przyja¢ z aprobata. Zwiekszenie
roli doradcow, w szczegodlnosci poprzez wprowadzenie
zalecenia zaktadajgcego sporzgdzenie oceny sytuacii
emitenta lezy zarowno w interesie spotek szykujacych sie
do wejscia na gietde jak i inwestorow, a w dalszej kolejnosci
- Gietdy Papieréw Wartosciowych. Wieksza przejrzystosc
powinna zaowocowa¢ mniejszym ryzykiem inwestycyjnym
i przyciagnieciem wiekszej ilosci kapitatu na rynek. Nato-
miast niewigzacy charakter tych regulacji powinien stanowi¢
wystarczajaca bariere przed nadmiernym wzrostem kosztow
zwigzanych z przygotowaniem do wejscia na NewConnect.
Wydaje sie, ze Autoryzowani Doradcy sg przygotowani na
przyjecie na siebie dodatkowych obowiazkéw i wigzacej sie
z nimi odpowiedzialnosci.

Radostaw Tadajewski,
Prezes Zarzadu Trinity Capital
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sie¢ zdrowych delikateséw. Organic Farma Zdrowia ( 274%) oraz
firme swiadczaca kompleksowe ustugi finansowe w zakresie wyceny
i ksiggowosci aktywdw inwestycyjnych, Victoria Asset Operation
Centre (585%). Kolejne miejsce na podium zajat Celichowski - Szyndler
- Wieckowska i Partnerzy Kancelaria Adwokatéw i Radcdw Prawnych
Spotka Partnerska. Wprowadzone przez AD spotki pozyskaty w ramach
oferty na rynku New Connect kapitat przekraczajacy 124% ich tacznej
sumy bilansowej przed debiutem.

Tabela 9. Ranking Autoryzowanych Doradcéw - najefektywniejszy
Autoryzowany Doradca

Srednia pozys-

Autoryzowany Doradca kanego przez

spotke kapitatu

| INVESTIN Sp. z o.0. 639%

2 ECM Dom Maklerski SA 317%

Celichowski - Szyndler - Wieckowska
4 i Partnerzy Kancelaria Adwokatow 124%
i Radcow Prawnych Spétka Partnerska

3 Central Eastern Europe Capital Sp.

z o.0. (CEE Capital Sp. z 0.0.) e
5 Dom Maklerski Capital Partners SA 88%
6 IPO DORADZTWO STRATEGICZNE 78%
Sp.zo.0
7 GoAdbvisers Sp. z o.0. 67%
Rucinski i Wspélnicy Kancelaria ®
& Audytoréw i Doradcéw Sp. z o.o. B
9 Inwest Consulting S.A. 38%
10 Beskidzki Dom Maklerski SA 36%
1l Capital One Advisers Sp. z o.0. 31%
12 tuczynski i Wspdlnicy Spotka 19%
Komandytowa
Zrédto: IPO.pl

PLEBISCYT ,,Najbardziej
innowacyjna spotka
z NewConnect”

Spolki oceniaja innowacyjnosc¢ spolek

Redakgja IPO.pl zorganizowata plebiscyt na najbardziej innowa-
cyjna spotke notowana na rynku NewConnect. Przeprowadzilismy
badanie wsréd wszystkich spdtek notowanych na rynku NewConnect.
Zadaniem spotek byto wytypowanie najbardziej innowacyjnych przed-
siebiorstw z tej samej platformy. Wedtug spdtek najbardziej innowa-
cyjna jest spotka Euroimplant S.A.. Jest to firma innowacyjno-wdroze-
niowa, ktérej polem dziafania sa nowoczesne biotechnologie
medyczne. Dziatalno$¢ spoétki obejmuje projektowanie i wdrazanie
innowacyjnych rozwiazan z zakresu inzynierii tkankowej, medycyny
regeneracyjnej i toksykologii in vitro.

Na drugim miejscu uplasowat sie Aton-HT S.A.. Spdtka funkcjo-
nuje w obszarze innowacyjnych technologii utylizacji odpadéw niebez-
piecznych i odzysku cennych materiatéw. Sztandarowym produktem
spotki jest kompleksowa linia technologiczna do unieszkodliwiania
odpadow azbestowych. Wyjatkowa innowacyjnos¢ proponowanego
przez spétke rozwiagzania polega na tym, ze mikrofalowy reaktor do
unieszkodliwiania azbestowych odpaddw dostarcza sie wprost na plac
rozbidrki obiektu zbudowanego z uzyciem azbestu. Daje to bardzo
duze oszczednosci i zmniejsza skazenie srodowiska przy transporcie
azbestowych odpadow.

Trzecia spdtka uznana za najbardziej innowacyjna jest InteliWISE
S.A.. Spdtka jest dostawcg systemdw sztucznej inteligencji, ktore
wspomagaja wyszukiwanie informacji, prowadzenie transakgji i obstuge
klientow w Internecie. Oferowane przez firme aplikacje dotycza
miedzy innymi kontaktowania sie uzytkownika z komputerowo-inter-
netowym systemem poprzez ekran dotykowy i umozliwiajg otrzymy-
wanie informacji w jezyku naturalnym, czyli takim, jaki jest uzywany
w kontaktach miedzyludzkich.

Analizujac wyniki plebiscytu warto podkresli¢ fakt, ze nie ma zde-
cydowanego lidera na rynku innowacji. Z jednej strony spotki noto-
wane na NewConnect miaty czesto problem z ocena innowacyjnosci
uczestnikdw rynku albo nie znaly dokiadnie profilu dziafalnosci innych
spotek. Z drugiej strony ,innowacyjno$¢” jest réznie interpretowana
i to potwierdzajg ostateczne wyniki plebiscytu oraz opinie przedstawi-
cieli spétek z NewConnect.

Tabela 10. Plebiscyt IPO.pl - najbardziej innowacyjna spotka wg spoétek

Liczba gltosow

| Euroimplant S.A. 15,70%

2 ATON-HT S.A. 11,20%

3 InterlWISE S.A. 9,10%
Zrodto: IPO.pl

Inwestorzy o innowacyjnosci spolek

O innowacyjno$¢ spotek notowanych na NewConnect zapyta-
lismy réwniez inwestoréw. Za najbardziej innowacyjna uznano spotke
zajmujaca sie utylizacja odpadow Athon-HT S.A.. Drugie miejsce
zajefa spdtka dziatajaca w obszarze biotechnologii medycznych
Euroimplant S.A.. Jak wiec fatwo zauwazyc sg to te same firmy, ktére
zostaly wytypowane przez spotki notowane na NewConnect, z jedyna
réznica zamiany pozydji lidera. Trzecia pozycje wsrdd innowacyjnych
spotek wedtug oceny inwestorédw zajat producent i dystrybutor gier
komputerowych Nicolas Games S.A.

Tabela I1. Plebiscyt IPO.pl - najbardziej innowacyjna spétka wg inwestorow

“ Spétka innowacyjna Liczba gtosow

| Aton- HT S.A. 17,40%

2 Euroimplant S.A. 9,20%

3 Nicolas Games S.A. 6,60%
Zrédto: IPO.pl
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Marcin Duszynski, Prezes Zarzadu Capital One Advisers CA PlTAL ONE

ADVISERS

1. Jakie wartosci dodane dla Spétki i Zarzadu wnosi autoryzowany doradca?

Rola Autoryzowanego Doradcy jest na pierwszym etapie wspotpracy przygotowanie spoéjnej i dtugofalowej strategii
rozwoju kapitatowego Spotki, w kontekscie jej planow rozwojowych, zapotrzebowania na kapitat oraz mozliwosci
budowy wartosci dla akcjonariuszy. W trakcie dalszej wspotpracy ze Spotka, Autoryzowany Doradca jest odpow-
iedzialny za kompleksowe przygotowanie Spotki, jej Zarzadu oraz wiodacych akcjonariuszy do funkcjonowania po
dopuszczeniu akcji Spotki do obrotu publicznego na NewConnect. W trakcie tej wspotpracy Autoryzowany Doradca
moze - jesli posiada takie kompetencje - wnies¢ ogromng warto$¢ dodang poprzez wspotprace ze wszystkimi zain-
teresowanymi stronami w procesie budowy wartosci. Innymi stowy Autoryzowany Doradca moze wptywac w sposob
znaczacy na sciezke rozwoju kapitatowego firmy, ktorego wymiernymi beneficjentami sa akcjonariusze.

2. Jak z perspektywy czasu ocenia Pan funkcjonowanie rynku NewConnect?

Naszym zdaniem stworzenie Alternatywnego Systemu Obrotu wynikato z oczekiwan rynku. Skorzystali natym zarowno inwestorzy,
ktoérzy otrzymali dostep do szerokiego grona nierzadko niszowych projektow, jak i ogromna grupa interesujacych spotek, ktére pomimo
szybkiego tempa wzrostu nie moga jeszcze liczy¢ na obecnos¢ na gtéwnym parkiecie GPW.

Realizacje tego odwaznego pomystu - dzieki determinacji wtadz GPW - juz dzi$ mozna uznac¢ za sukces: powstata sprawnie
funkcjonujaca platforma obrotu akcjami, wokot ktorej skupita sie grupa inwestoréw indywidualnych oraz instytucjonalnych
reprezentujacych niezagospodarowany do tej pory obszar rynku kapitatowego. Platforma przyciagneta rowniez grupe preznych rodzi-
mych firm doradczych, ktére po raz pierwszy w historii polskiego rynku kapitatowego uzyskaty unikatowa szanse na rozwoj wtasnej
dziatalnosci konsultingowe;j.

Rowniez z punktu widzenia Capital One Advisers i naszych emitentow pierwszy rok dziatalnosci NewConnect mozna uzna¢ za ogromny
sukces. Z ofert prywatnych pozyskalismy tgcznie niemal 20 milionow ztotych, wprowadziliSmy piec¢ spétek na rynek, a wspotpraca
z naszymi klientami w kontekscie NewConnect pozwolita nam na zainicjowanie transakcji kapitatowych, ktore bez NewConnect nie
bytyby mozliwe.

Sam rynek od momentu jego powstania ulega ciagtej transformaciji - co jest rezultatem wnikliwej i ciagtej oceny jego stanu tak przez
GPW, jak i innych jego uczestnikéw - autoryzowanych doradcow, inwestoréw, cztonkow rynku oraz samych emitentow. Z pewnosciag
proces transformaciji nie jest jeszcze zakonczony i spodziewamy sie, ze w nadchodzacych latach bedzie nadal kontynuowany. To sa
zjawiska pozytywne i unikatowe. Sadzimy, ze doprowadzg one do znaczacego zwiekszenia zainteresowania rynkiem przez inwestorow
i emitentow.

3. W jakim kierunku powinny is¢ modyfikacje regulacji dotyczacych ASO?

Mamy sporo przemyslen dotyczacych potencjalnych zmian, ktére mozna wprowadzi¢ w celu uregulowania NewConnect, aby
zwiekszy¢ bezpieczenstwo zaréwno inwestorow, jak i emitentow. Myslimy tu o idei wprowadzenia obowigzku wezwan w przypadku
przekroczenia przez inwestorow okreslonych progéw udziatu w kapitale akcyjnym, o wprowadzeniu progdéw minimalnego rozproszenia
akcjonariatu, o zwiekszeniu obowigzkow informacyjnych dla Spotek. Zmiany te rzecz jasna upodobnig NewConnect do gtéwnego
parkietu gietdy, ale takie wtasnie modyfikacje sa postulowane przez wszystkie strony funkcjonujace na rynku, z ktorymi jestesmy
w statym kontakcie. Jest to naturalny porzadek wynikajacy z potrzeby ujednolicania standardow. Jestesmy przekonani, ze tego rodzaju
propozycje spotkajg sie z aprobatag GPW, bedac podstawa do dalszej dyskusji na temat ksztattu matego parkietu.

4. Jaka jest najwieksza bariera funkcjonowania rynku?

W chwili obecnej najwieksza przeszkoda jest przede wszystkim ograniczona pula srodkow finansowych, ktére sg dostepne na
inwestycje w spotki wchodzace na rynek. Mamy nadzieje, ze wraz z poprawa sytuacji na rynkach kapitatowych sentyment inwestorow
indywidualnych i instytucjonalnych ulegnie znaczacej poprawie oraz dalszemu zréznicowaniu, co zaowocuje znacznie wieksza liczba
spotek, ktore beda na tym rynku notowane. Zwiekszenie liczby inwestorow bedzie miato rowniez pozytywny wptyw na relatywnie niskag
ptynnos¢ NewConnect.

Element sukcesu Twojej Spotki CAPITALIONE

* Rozwoj poprzez IPO na GPW i NewConnect ADVISERS
* Wieloletnie doswiadczenie oraz swiatowe standardy R
R ; , : DOoORADCA
» Inicjatywa i profesjonalizm ——

» Indywidualne wsparcie dla Zarzadu i Wtascicieli

Www. capltalnne. pl » Ekspertyza i dostep do rynkow miedzynarodowych
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Inwestorzy o spolkach - najlepsze relacje
inwestorskie

Redakgja IPO.pl wspdlnie z inwestorami ocenifa réwniez spétki,
ktére utrzymuja najlepsze relacje inwestorskie. Najbardziej komunika-
tywna spdtka zostat dom maklerski WDM S.A.. Znacznym utatwie-
niem dla spétki byto z pewnoscia jej doswiadczenie, gdyz dziata ona na
platformie od poczatku jej istnienia. Ponadto korzystne jest rowniez
do$wiadczenie spotki zaleznej CEE Capital Sp. z 0.0., ktéra wprowa-
dzita jako Autoryzowany Doradca najwiecej spdtek na NewConnect.
Drugie miejsce przypadio spéice Telestrada S.A. (5,90% gloséw).
Trzecie miejsce w rankingu nalezalo sie spoice Nicolas Games S.A.,
ktéra uzyskata 5,20% wszystkich gloséw.

Tabela 12. Plebiscyt IPO.pl - spotka o najlepszych relacjach inwestor-
skich wg inwestoréow

“ Spétka- jakos¢ relacji Liczba gltosow

| WDM S.A. 7,10%
2 Telestrada S.A. 5,90%
3 Nicolas Games S.A. 5,20%

Zrédto: IPO.pl

NewConnect jako sposéb
finansowania innowacyjnych
przedsiewziec

Dla jakich firm NewConnect?

Rynek NewConnect powstal z mysla o miodych, dynamicznych
firmach, z wysokim potencjalem wzrostu. Wypetnit luke kapitafowa
ktéra wystepowata na rynku. Stworzyt mozliwos¢ finansowania a przez
to i rozwoju dla wielu przedsigbiorstw. Dla spdtek NewConnect to
przede wszystkim sposéb finansowania rozwoju, natomiast dla inwe-
storéw to szansa na osiagniecie ponadprzecietnych zyskow, ale przy
znacznym ryzyku i w diuzszej perfektywnie czasu.

Rynek alternatywny NewConnect jest
dedykowany dla spotek:

v W poczatkowej fazie rozwoju
(bez historii dziatalnosci)

Rynek NewConnect to szansa dla tych firm, dla ktérych inne zrédta
finansowania sa praktycznie niedostepne. Firmy bez historii dziafal-
nosci, zdolnosci kredytowanej oraz zabezpieczen sa dla instytudi
finansowych duzym ryzkiem. Tradycyjny kredyt bankowy jest finanso-
Dzieki platformie
NewConnect przedsiebiorca moze pozyskaé kapital na dynamiczny

waniem, po ktére nie moga one siegnal.

rozwdj. Jedynym jego zadaniem jest przekonanie inwestoréow, ze

Dorota Skowron,

Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych

NewConnect. Dlaczego NIE?

Rynek NewConnect to rynek inwestoréw indywidual-
nych. To oni w minionym potroczu wygenerowali na nim
ponad 90% obrotow. Co sadzg o rynku sami zainteresowani?
Odpowiedzi na to pytanie dostarcza przeprowadzone juz po
raz szosty przez Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych
Ogolnopolskie Badanie Inwestorow (OBl). W tegorocznym
OBl wprowadzono kilka pytan zwigzanych z rynkiem NewCon-
nect. Inwestorzy odpowiedzieli m.in. na 3 pytania zwigzane
z rynkiem NewConnect: ,,Czy inwestujesz na rynku NewCon-
nect?”, ,Dlaczego nie inwestujesznaNewConnect?” oraz,,Jak
oceniasz dotychczasowe funkcjonowanie rynku NewCon-
nect?”. Okazuje sie, ze na rynku NewConnect inwestuje tylko
26% ankietowanych. Inwestorzy, ktorzy nie lokujg swoich
srodkéw na tym rynku, jako przyczyne wskazujg najczesciej
stabg wiedze na jego temat (az 47% ankietowanych). Takie
uzasadnienie jest w petni zrozumiate. Najwiekszym zrodtem
informacji na temat tego mtodego rynku jest bowiem gtownie
sie¢ internetowa. Inwestor zupetnie nie znajacy rynku
NewConnect ma do dyspozycji przede wszystkim serwisy
gietdowe tj.: www.newconnect.pl, www.newconnect.allthe-
people.pl oraz od niedawna istniejacy www.ncbiuletyn.pl.

Niemniej popularne sg www.ipo.pl, www.ncinfo.pl czy
forum na www.goldenline.pl. Druga przyczyng zniechecajaca
inwestoréw do angazowania swoich srodkow na NewCon-
nect jest mata ptynnos¢ akcji (36% ankietowanych).
Niedogodnosci w kupnie i sprzedazy akcji sg wiec dla
inwestorow ze zrozumiatych wzgledow istotnym czynnikiem,
ktory biorg pod uwage w decyzji o wejsciu na rynek. Niewielka
ptynnos¢ w potgczeniu z wysokim ryzykiem inwestowania,
ktore zostato wskazane jako kolejny czynnik ttumaczacy brak
zaangazowania na rynku (32% ankietowanych), poteguje wiec
jeszcze bardziej brak zaufania do NewConnect.

Jak inwestorzy oceniajg dotychczasowe funkcjonowanie
rynku NewConnect? Ponad 1/3 respondentow nie wyrobita
sobie jeszcze zdania. Dobrze lub bardzo dobrze rynek ocenia
niewiele ponad 20% inwestoréw. Po drugiej stronie jest nato-
miast niemal 20% inwestorow, oceniajacych rynek Zzle lub
bardzo zle. Kolejne miesiace funkcjonowania NewConnect
pozwolg wiec niezdecydowanej grupie 1/3 inwestoréw przejsc
na jedng lub drugg strone, co pozwoli uzyskaé ostateczng
opinie na temat rynku. Jednak niemal nieprzerwane miesigce
spadkéw NCIndex pozwalajg przypuszczac, iz nie bedzie ona
nacechowana hurraoptymizmem...
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LUG na NewConnect *
20 listopada 2007 weszlismy
na rynek NewConnect
jako jeden z najwiekszych
producentéw profesjonalnych
opraw os$wietleniowych

Fabryka swiatta
- rok po debiucie

Firma LUG S.A. 20 listopada 2007r.
jako osiemnasta dotaczyta do grona
spotek rynku NewConnect, przeprowa-
dzajac najwieksza do tej pory oferte (20,7
min zt). Prezes Zarzadu, Pan Ryszard
Wtorkowski opowiada o swojej firmie i jej
wynikach niemal rok po debiucie.

Spotka LUG S.A. jako jedna
z pierwszych spétek notowanych na
NewConnectopublikowataRaportzalpét-
rocze 2008r. Jak skomentowatby Pan
osiagniete wyniki finansowe?

- Branza profesjonalne;j techniki
oswietleniowej, w ktorej dziatamy cechuje sie
znaczng Sezonowoscia. Przychody
w wysokosci 27,1 min zt oraz 780 tys. zt zysku
netto to wynik, ktérego sie spodziewalismy.

Do tej pory nasze moce produkcyjne
wykorzystywane byty w stu procentach i dop-
iero petne uruchomienie nowego zaktadu 1 lis-
topada br. pozwoli nam wypracowac¢ w petni
satysfakcjonujace wyniki. lll i IV kwartat 2008
beda znacznie lepsze, co przedstawimy w pier-
wszym raporcie kwartalnym - 4 listopada br.

Na jakim etapie znajduje sie wspo-
mniana przez Pana inwestycja?

Twoija przysztosc

w naszym swietle

- Nowy zaktad w Specjalnej Strefie
Ekonomicznej wkroczyt w ostateczng faze
realizacji. UruchomiliSmy juz magazyn wysok-
iego sktadowania i wydziaty sekcji mechanic-
znej. 26 wrzesnia br. podpisano takze
protokét uruchomienia najnowoczesniejszej
w Polsce automatycznej linii do produkcji
obudow stalowych Salvagnini MD+S4+P4
potwierdzajacy jej petna gotowosc¢ do pro-
dukcji. Trwajg prace wykonczeniowe czesci
biurowej.

Czym bedzie wyrdzniata sie nowa
siedziba firmy?

- PostawiliSmy na nowoczesne technol-
ogie, ktére pozwolg nam realizowac
zamowienia najbardziej wymagajacych
klientow i produkowa¢ profesjonalne oprawy
0 najwyzszych parametrach technicznych.
W tym celu zakupilismy innowacyjng linie
produkecyjng Salvagnini, ktéra istotnie skroci
czas produkcji jednej z najbardziej typowych
opraw i zwiekszy nasze moce produkcyjne

przy zaangazowaniu statej liczby pra-
cownikow. Zainwestowalismy takze
w automatyczng lakiernie  proszkowag

z najnowszg technologig przygotowania powi-
erzchni, tzw. nanoceramikg oraz kolejne
prasy i wykrawarki sterowane numerycznie.
Jednoczesnie dbamy, by nasza dziatalnosc¢
wywierata jak najmniejszy wptyw na
srodowisko.  ZakupiliSmy  oczyszczalnie
Sciekow  przemystowych  pochodzacych
z lakierni, oparta na energooszczednej tech-
nologii strgcania chemicznego, a takze
zastosowalismy wiele energooszczednych
rozwigzan w zakresie oswietlenia. Ponadto
1 sierpnia br. zostata oficjalnie uruchomiona

spotka zalezna LUG Light Factory Sp. z 0.0.,
ktéra przejeta catg  dotychczasowag
dziatalnosc¢ LUG S.A.

Czym teraz zajmuje sie LUG S.A.?

- Podstawowg dziatalnoscig LUG S.A. jest
tworzenie i organizacja sieci przedsta-
wicielstw handlowych w Polsce oraz
powotywanie spoétek zaleznych poza grani-
cami kraju. LUG S.A. sprawowac¢ bedzie
kontrole nad istniejacymi spotkami zaleznymi:
LUG Light Factory oraz nad nowopowstatg
spotkg LUG GmbH.

W czerwcu tego roku LUG poinfor-
mowat o planach przeniesienia spoétki
na rynek regulowany. Doswiadczenia
europejskich gietd pokazuja, ze zmiana
rynku alternatywnego na parkiet gtowny
jest procesem skomplikowanym i nie-
wiele firm sie na to decyduje. Czy Zarzad
LUG podtrzymuje swojg decyzje?

- Tak, Zarzad LUG S.A. podtrzymuje
swojg decyzje o przeniesieniu akcji na rynek
regulowany do konca 2009r. Od poczatku
spetniamy wymagania stawiane przed
spotkami notowanymi na gtownym parkiecie
GPW dlatego chcemy przenies¢ akcje
i uwiarygodni¢ firme w oczach inwestorow.
Zdaniem Zarzadu przeniesienie pozytywnie
wptynie na kurs akcji, ktore w tej chwili sg
zdecydowanie niedoszacowane.

Jednoczesnie nie planujemy kolejnej
emisji w momencie zmiany parkietu. Bedzie
ona mozliwa w pozniejszym okresie, gdy
sprecyzujemy nowe plany inwestycyjne.

i Profesjonaliz Dynamika rozwoju
Ce,g_huenas_ jonalizm
= — odnos¢
jnos¢ Zaufanie klientow 9
b - -
LUG S.A. 65-127 Zielona Gora, ul. Gorzowska 11 tel. +48 68 45 33200 fax +48 68 45201 www.lug.pl e-mail: relacje@Iug.com.pl
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Piotr Cieslak, Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych

Jak inwestorzy zarabiali na IPO w pierwszej potowie 2008?

Pierwsza potowa 2008 roku byta dla swiatowych gietd
wyjatkowo trudna. Kryzys na rynkach finansowych nie ominat
rowniez Polski. Mimo to rodzimy segment IPO radzit sobie
znakomicie. W Warszawie zadebiutowato niemalze najwiecej
spotek w catej Europie, a debiuty na NewConnect stanowity 10%
wszystkich debiutow swiatowych. W dodatku az 30 sposrod 34
spotek wechodzacych narynek alternatywny otworzyto sie w pier-
wszym dniu swoich notowan na plusie, a tylko 4 na minusie,
z czego najwiekszg bo piecioprocentowg strate zanotowaty
prawa do akcji firmy Inteliwise. Ponadto, az 11 firm rozpoczeto
swoje notowania ze stopg zwrotu przekraczajacg 100%, z tego
dwie wzrosty o ponad 500%, a w czterech przypadkach zysk
miescit sie w przedziale 200-300%. Spotka, ktéra zanotowata
najwyzszy wzrost byt Compress zajmujacy sie public relations,
ktory zyskat na otwarciu notowan az 552%. Cena odniesienia
byta ustalona na 92 gr, a pierwsze notowania rozpoczety sie
od 6 zt. Nieznacznie mniej bo o 525% wzrosta cena akcji firmy
Vedia. Ich notowania spadty juz jednak od momentu debiutu z 2
ztdo 1,1 zt..

Pytanie, czy tak dobre statystyki rynku sa wynikiem niskich
wycen w ofertach private placement, czy tez az tak duzego zain-
teresowania segmentem najmniejszych firm? Po czesci moze
odpowiadac za to nieefektywnosc¢ rynku, wynikajaca m.in. ze
zbyt matej ptynnosci akcji. Warto jednak zaznaczyc¢, ze niska
ptynnos¢ jest naturalng konsekwencjg tego, ze emisje trafiajg
do ograniczonej liczby inwestorow, a w dodatku sa niewielkie.
Taka specyfika ofert private placement jest wypadkowa celu
dla ktorego zostat stworzony ten rynek. Z zatozenia ma on

zakup akgcji jego spoétki, to szansa na duzy zysk.

v Poszukujacych kapitalu od kilkuset tysiecy do
kilkudziesieciu milionéw zlotych

Debiut na NewConnect jest rozwigzaniem dla firm, ktére chce
uczestniczy¢ w rynku kapitatowym, ale ze wzgledu na specyfike dzia-
falnosci i przedsiebiorstwa, rynek giéwny GPW jest dla nich niedo-
stepny. Dzieki nowej platformie, spétki moga szybko i tanio pozyskad
finansowanie na rozwdj, a w dalszej perfektywnie korzystac juz z finan-
sowania tradycyjnego lub przeniescie sie na gtowny parkiet.

v Reprezentujacych branze innowacyjne jak: IT,
media elektroniczne,telekomunikacja,
biotechnologie, ochrona $rodowiska,

finansowaé rozwdj niewielkich bizneséw, a inwestorom ma
zapewnic alternatywe, za jaka mozna uznac bardziej ryzykowne
spotki, ale za to w wielu przypadkach z duzym potencjatem
rozwoju i wzrostu. Ponadto nalezy zauwazyc¢, ze w okresie
gorszej koniunktury gietdowej czes¢ firm zdotato uplanowac
zaledwie niewielka czes¢ swoich emisji, a czes¢ podmiotow
weszto na rynek bez sprzedazy nowych akcji. W efekcie niskie
rozproszenie akcjonariatu, a takze niski free float sprawiaty, ze
spotki debiutujgce na rynku alternatywnym w pierwszym dniu
swoich notowan, a w szczegoélnosci w pierwszych minutach nie
byty zbyt podatne na niekorzystng sytuacje rynkowa, a ich ceny
szybowaty do nieracjonalnych poziomow.

Cho¢ powyzsze statystyki mogg wskazywaé, ze rynek
NewConnect radzit sobie w czasie bessy znakomicie, to
nalezy pamietac¢, ze tg pozytywna ocene nalezy odnies¢ tylko
i wytacznie do samych debiutéw (liczby oraz poczatkowych
wzrostow). Pdzniejsze notowania akcji byty w zdecydowanej
wiekszosci niekorzystne dla inwestorow. Przyktadem moze by¢
wspomniany wyzej Compress, ktorego akcje po dwoéch dniach
notowan byty wyceniane juz nawet na 1,68 zt. Podobnie byto
w przypadku wiekszosci zbyt wysoko debiutujgcych spotek.
Mimo, ze ich ceny mocno spadty, to jednak w wielu przypad-
kach wciaz sa wyzsze od cen emisyjnych, badz cen odnie-
sienia. W najgorszej sytuacji sg inwestorzy, ktérzy nabywali
zbyt drogie akcje na otwarciu pierwszego dnia notowan i do
dzis je trzymajg. Ta grupa akcjonariuszy zapewne jeszcze dtugo
poczeka na oczekiwane profity.

nowoczesne ustugi i inne

Rynek NewConnect jest projektem innowacyjnym i dedykowanym
dla spotek innowacyjnych. Innowacyjnosc jest tutaj rozumiana szeroko.
Dotyczy¢ branzy, w ktérej funkcjonuje przedsiebiorstwo, ale réwniez
produktu, procesu, systemow zarzadzania etc.

v Spotki o duzym potencjale wzrostu

Spotki, dla ktorych powstal rynek NewConnect, to przedsigbior-
stwa, ktdére czesto stawiajg pierwsze kroki w biznesie, a dynamiczny
rozwdj jest wciaz przed nimi. To jest réwniez specyfika inwestycji
w takie przedsiewziecia. Wysokie ryzyko — brak historii dziafalnosci
i obietnice zarzadu, ale w zamian za duzy potencjat wzrostu i szanse
osiagniecia ponadprzecietnych zyskdw.
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v Docelowo planujacych debiut na rynku
gtéwnym GPW

NewConnect jest czesto traktowany jako pomost, na koncu ktd-
rego znajduje sie rynek giéwny GPW. Spotki, ktére rozwing sie i spetnig
obietnice sprzed debiutu na NewConnect, a mysla powaznie o dal-
szym rozwoju i potrzebie jego finansowania, z pewnoscia beda stop-
niowo przechodzity na parkiet giéwny.

Dlaczego warto zadebiutowa¢ na
NewConnect?

GPW stworzyfa fundament dla rozwoju innowacyjnych przedsie-
biorstw. Jednak rynek NewConnect jest nie tylko szansa na pozyski-
wanie finansowania. To réwniez szereg innych, rowniez tych niemie-
rzalnych korzysci. Do zalet platformy naleza:

v Niewielkie wymogi formalne i proste procedury
dopuszczeniowe dla emitentow

Rynek NewConnect charakteryzuje sie prostszymi procedurami
w poréwnaniu z rynkiem gtéwnym. To powoduje, ze jest to dostepny
sposob finansowania dla mtodych firm, dla ktérych zaréwno wymogi-
formalne i koszty kapitafu sa istotne.

v Niskie koszty debiutu

Finansowanie przez NewConnect to sposdb na tansze pozyskanie
kapitatu, w poréwnaniu z innymi zrédtami finansowania. W 2007 roku
$redni koszt finansowania wérdd debiutantéw wynidst 7 proc. (dane:
GPW S.A). Organizator rynku ograniczyt réwniez koszty funkcjono-
wania spdétek na platformie (koszty notowan wynosza 3 tys. zt
rocznie).

Wiarygodnos$¢ wérod inwestorow,
partneréw biznesowych

Spotka dzigki debiutowi na NewConnect staje sie bardziej wiary-
godna w swoim otoczeniu biznesowym, wsrdd klientdw, partnerdw
oraz samych pracownikéw.

v Promocja i rozpoznawalno$¢ spotki

Spdtka juz w fazie kontaktéw z inwestorami, a potem po debiucie,
stale komunikuje sig z rynkiem. NewConnect to doskonaly sposéb
na wypromowanie, wczesniej czesto nierozpoznawalnej firmy, jej pro-
duktéw i ustug.

v Prestiz i renoma organizatora rynku

Spotka debiutujac na NewConnect dotacza do grona grupy spétek
notowanych na GPW, przez co korzysta z marki i prestizu samego
organizatora rynku.

Wymagania dla emitentow

Spotka aby zadebiutowac na rynku NewConnect musi spefni¢

podstawowe wymagania.

v

Status spolki akcyjnej (lub
komandytowo-akcyjne;j)

Wymogiem formalnym jest posiadanie odpowiedniej formy

prawnej. Jezeli spdtka prowadzi dziatalnos¢ gospodarcza w formie np.
spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia, musi sie przygotowad na
proces przeksztatcenia w spotke akcyjna.

v

v

Spotka nie moze by¢ w stanie upadtosci lub w
trakcie postepowania likwidacyjnego

Nieograniczona zbywalno$¢ akcji

Wspolpraca z Autoryzowanym Doradcg oraz
Animatorem Rynku/Market Maker

Sporzadzenie dokumentu dopuszczeniowego
(dokument informacyjny, memorandum
informacyjne, prospekt emisyjny)

Droga spoétki na NewConnect

4.

Spétka decyduje sie na debiut na NewConnect.
Zawarcie umowy z Autoryzowanym Doradcq.

Przeksztatcenie spétki w spétke akcyjna lub koman
dytowo-akcyjnq (jezeli dziata w innej formie prawnej).

Podjecie uchwaty przez Walne Zgromadzenie o wprowa

dzeniu akgji do alternatywnego systemu obrotu.

5.

Sporzqdzenie dokumentu informacyjnego i zatwier
dzenie go przez Autoryzowanego Doradce.

Ztozenie wniosku do KWDP o dematerializacje akgji.

Ztozenie wniosku do GPW o wprowadzenie akgji
do obrotu na NewConnect.

Zawarcie umowy z Animatorem Rynku lub
Market Markerem.

Zatwierdzenie dokumentu informacyjnego przez GPW
i podjecie decyzji o wprowadzeniu akgji do alternatyw-
nego obrotu.

10. Wyznaczenie pierwszego dnia notowania.
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Agnieszka Bartoszewicz Cztonek zarzadu MARKETEQ.COM S.A

Grupa
MARKETEO.COM
SA  jest unikalnym

= S — rozwigzaniem. Skupia
Na zdjeciu zarzad MARKETEO.COM SA od prawej Marcin i
Kubik, Agnieszka Bartoszewicz, Ryszard Zawieruszyriski - prezes. mi€dzynarodowag
platforme handlowga Marketeo.com oraz zintegrowane z nig
portale branzowe o prawie 10-letniej tradycji.

Do Spotki nalezy 21 serwiséw branzowych min: Tworzywa.com.
pl, Drukarnie.com.pl, Opakowania.com.pl, Wentylacja.com.pl.

,0d poczatku dziatalnosci nasza firma stanowi pomost
i swoistg wieze Babel pomiedzy firmami dostarczajac im gotowe
rozwigzania, ktore realnie przektadajg sie na zwiekszenie
kontaktéow biznesowych. Unikalne rozwigzanie technolog-
iczne, przyjazna nawigacja w 4 jezykach oraz wspétpraca
z najwiekszymi firmami, a takze lojalna miedzynarodowa
spotecznos¢ oraz fakt posiadania 21 portali branzowych
daje nam ogromna przewage nad konkurencjg. Jak waznym
jesteSmy narzedziem marketingowym przypominaja nam
kazdego dnia nasi klienci, ktorzy dzieki nam powiekszajg
baze swoich klientéw a co za tym idzie, zwiekszajac sprzedaz
w swoich firmach nie odchodzac od komputera.” - powiedziata

Debiut na NewConnect jest
mozliwy na dwa sposoby:

e Oferta prywatna — oferta kierowana do maksimum 99
inwestoréw. Dopuszczenie do alternatywnego systemu obrotéw
bez wzgledu na wielko$¢ emisji odbywa sie na podstawie doku-
mentuinformacyjnego przygotowanego wspolnie zAutoryzowanym
Doradcg. Dokument informacyjny zatwierdza tylko i wytacznie
Autoryzowany Doradca

e Oferta publiczna - oferta kierowana jest do nieograni-
czonej grupy inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych.
Jednak spétka podlega takim samym rygorom jak przy wejsciu na
rynek gtéwny GPW. Emitent musi sporzadzi¢ prospekt emisyjny,
ktérym pdzniej zatwierdzany jest przez Komisje Nadzoru
Finansowego dla ofert mniejszych niz 2,5 min Euro role dokumentu
informacyjnego spefnia memorandum informacyjne, ktére jest
réwniez zatwierdzane przez Komisje Nadzoru Finansowego

Rola Autoryzowanego Doradcy

Kiedy spdtka zdecyduje sie na debiut na NewConnect, podpisuje
umowe o wspdipracy z Autoryzowanym Doradcg (lista doradcow
dostepna jest na stronie www.newconnect.pl). Jego rola jest wsparcie

Dzis NewConnect jutro WIG!

¢P marketeo.com

Agnieszka Bartoszewicz cztonek zarzadu MARKETEO.COM SA
,0becnie z miedzynarodowej platformy handlowej Marketeo.
com korzystajg firmy z ponad 170 krajow w tym najczeSciej
z Polski, Chin, Niemiec, Rosji, USA, generujac przy tym ponad
2,5 miliona odston miesiecznie ”.

Firma powstata w 1999 roku i od poczatku jest spétka zyskowng
bez jakichkolwiek obcigzen finansowych. Wszy-stkie swoje
dotychczasowe inwestycje realizowata z wtasnych pieniedzy,
posiada wtasny dziat marketingu, IT, oraz dziat kreacji.

Dzieki udanemu debiutowi na rynku NewConnect , firma
pozyskata kapitat w wysokosci 2 milionéw ztotych. Ma on
przySpieszy¢ rozbudowe platformy handlowej Marketeo.com
i zintegrowanych z nig portali w oparciu o nowe technologie oraz
przyspieszy¢ wdrazanie juz rozpoczetych autorskich rozwigzan
dzieki doskonale wykwalifikowanej kadrze pracownikéw dziatu
IT i dziatu marketingu.

Zarzad Spotkinie ukrywa, ze pozyskanie kapitatu zNew Connect
ma przyspieszy¢ w perspektywie debiut na GPW. ,WejScie na
rynek podstawowy, to nasz kolejny krok, ktoéry umozliwi nam
dalszy rozwéj firmy”.

spotki przed debiutem oraz wspdipraca przez minimum rok funkcjo-
nowania na NewConnect.

Wsrdd Autoryzowanych Doradcédw znajduja sie firmy inwesty-
cyjne, w tym: firmy doradztwa prawnego, finansowego, kancelarie
biegtych rewidentow.

Przed debiutem - przygotowuje emitenta do debiutu, sporzadza
dokument informacyjny i zatwierdza go, reprezentuje emitenta przed
GPW oraz KDPW, plasuje oferte.

Po debiucie - doradza w zakresie funkcjonowania spotki na
NewConnect, wspiera emitenta w  zakresie obowiazkdéw
informacyjnych.

Animator rynku / Market Maker

Ptynnos¢ obrotu akcjami emitenta w czasie notowac przez okres
co najmniej 2 lat wspierana jest przez firme inwestycyjna wystepujaca
w roli Animatora Rynku. Natomiast Market Maker wykonuje takie
same obowiazki jak Animator lecz w innym systemie notowan.
Kluczowym elementem podczas wyboru pomiedzy Animatorem
Rynku a Market Makerem jest system notowan danej spotki.
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Grupa PSW w drodze na NewConnect

Grupa PSW Holding Spotka Akcyjna, dynamicznie rozwijajgca sie spotka oferujaca ustugi w zakresie
transportu, spedycji, sprzedazy pojazdéw uzytkowych, hurtowej sprzedazy wegla oraz dziatajgcana rynku
nieruchomosci i tzw. nowych mediow, zadebiutuje wkrotce na rynku NewConnect.

Spdtka powstata w 2008 roku z przeksztatcenia Grupy Polskie Sktady Weglowe Sp. z 0.0., ktorej korzenie
siegaja konca lat 8o. Poczatkowo firma zajmowata sie hurtowa sprzedaza wegla i budowa niezaleznej
sieci sprzedazy detalicznej, obstugujac klientow w sektorze matych i srednich przedsiebiorstw. W 2008 r.
wysoka jakos¢ swiadczonych przez Spotke ustug uhonorowana zostata tytutem ,LIDER RYNKU 2008
Najlepsza w Polsce Firma” w zakresie transportu i hurtowej sprzedazy wegla.

Dzi$ Grupa PSW Holding S.A. to nie tylko sktady weglowe i hurtowa sprzedaz wegla, to takze specjalista
w transporcie i spedycji miedzynarodowej, majacy swoich odbiorcéw na terenie Wielkiej Brytanii, Francjj,
Niemiec, Witoch, Belgii, Holandii, Grecji i Hiszpanii. Wkrotce Spdtka uruchomi tez sprzedaz samochodow
ciezarowych, uzytkowych, osobowych, dostawczych oraz naczep i przyczep. Wszystko w ramach salonu
sprzedazy i serwisu o powierzchni blisko 5 tys. metrow kwadratowych, a takze najnowoczesniejszej na tere-
nie potnocnego Mazowsza Okregowej Stacji Kontroli Pojazdow, ktore rozpoczng swojg dziatalnos¢ juz pod
koniec 2009 roku. Wartosc tej inwestycji to ok. 15 min zt.

Jednoczesnie, Spotka zaczeta dodatkowo inwestowac w mtode, dynamicznie rozwijajace sie przedsie-
biorstwa z roznych branz, m.in. IT, nowe media, ustugi, transport, handel. Jedng z takich spotek jest
NEW.CON1o0T, ktora specjalizuje sie w tworzeniu platform e-commerce, serwisow Web 2.0. Jej czotowym
projektem jest platforma spotecznosciowo-shoppingowa SECONDSTREET.PL, ktora - zdaniem fachowcow
z branzy - ma szanse zrewolucjonizowac polski rynek e-commerce.

Kolejng spotka jest Holding Mediowy Street Group S.A. Do konca 2009 r. PSW wyda na inwestycje
w nowe media ok. 3 mln zt. Prowadzone sa rozmowy z 4 spétkami, ktore planujemy przeja¢ w 2008-2009 r.
Docelowo spotki bede wprowadzane na NewConnect albo sprzedawane inwestorowi branzowemu.

Grupa PSW Holding S.A dynamicznie inwestuje rowniez w nieruchomosci od poczatku swojej dziatalnosci.
Zakupione nieruchomosci wraz z ciekawymi rozwigzaniami Grupa bedzie sprzedawac potencjalnym klien-
tom, a sama zrealizuje projekt apartamentow z Zakopanem.

Podstawa rozwoju Grupy PSW Holding S.A. s3 szeroko zakrojone inwestycje, planowane zaréwno na rok
biezacy, jak i na lata pozniejsze. W pierwszej kolejnosci Grupa planuje zatozenie spotki zaleznej i zakup
kilkudziesieciu samochodow ciezarowych wraz z naczepami. Inwestycja ta pozwoli na dynamiczny rozwoj
ustug transportowo - spedycyjnych dla klientow z krajow UE oraz pozyskac liczne, dtugoterminowe kontrakty.

= 130 min

«, JSW  GRUPAPSW
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Dyrektor Zarzqdzajgcy
Grupy PSW Holding S.A.

Piotr Krawczyk
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Role Autoryzowanego Doradcy i Animatora Rynku/Market Makera
moze petni¢ ta sama firma. Emitent nie ma jednak obowiazku wspot-
pracy z firma inwestycyjna.

Systemy Notowan na NewConnect

System NewConnect bedzie funkcjonowat w ramach istniejacej
infrastruktury technologicznej systemu WARSNET. Notowania beda
sie odbywac w dwdch systemach:

. system kierowany zleceniami — notowania odbywaja sie
w godz. 9:30 — 16:30. Biezaca cena wyznaczana jest na podstawie
aktualnego popytu i podazy. Animator Rynku jest zobowigzany do
wspomagania ptynnosci obrotu akcjami emitenta. W przypadku, gdy
obrét instrumentami emitenta bedzie plynny, Gietda moze odstapic
od wymogu dwuletniej wspotpracy z Animatorem Rynku.

i system kierowany cenami — obrét w godz. 9:30 — 16:10,
ktdry w uproszczeniu przypomina system znany z aukgji. Market Maker
wystawia cene i zlecenie, a inwestorzy, ktorym odpowiadaja takie
warunki transakcji, dokonuja zakupu/sprzedazy aukgji (notowanie

ciagte).

Koszty debiutu i notowan

NewConnect cechuje niski koszt oraz niewielkie wymogi for-
malne. W sytuacji gdy spoétka zdecyduje sie na uproszczona sSciezke
dopuszczeniowa (oferte prywatna), koszty debiutu beda niewielkie
i wysoce konkurencyjne wobec innych form finansowania. Mozna
ubiega¢ si¢ o refundacje kosztéw zwigzanych z korzystaniem z ustug
Autoryzowanego Doradcy z funduszy unijnych przeznaczonych na
finansowanie ustug szkoleniowych i doradczych dla sektora MSP.
Dodatkowo Gielda zdecydowala sie nie pobiera¢ zadnych opfat od
Autoryzowanych Doradcow.

W 2007 roku $redni koszt przeprowadzenia oferty naNewConnect
wynidst ok. 7% (mediana 4,34%).

Obowiazki informacyjne spolek

Obowiazki informacyjne spoétek notowanych na NewConnect
zostaty zredukowane. W pordéwnaniu z rynkiem regulowanym
NewConnect to:

. brak obowiazku sktadania raportéw kwartalnych,

. mozliwo$¢ zfozenia raportu pdfrocznego bez audytu,
z uwzglednieniem jedynie wybranych informagji
finansowych,

. swoboda wyboru standardéw rachunkowosci (wedtug stan
dardéw uznanych w skali miedzynarodowej badz stan
dardéw wiasciwych dla siedziby spétki).

Obowigzkowe pozostaja:

. raporty biezace (jednakze w nieco wezszym zakresie niz na
rynku regulowanym),

. raporty potroczne (bez koniecznosci audytu zawierajacego
dane finansowe w nieco wezszym zakresie niz na

rynku regulowanym),

*  zaudytowane raporty roczne.

Regulacje dotyczace rynku NewConnect

Rynek NewConnect w poréwnaniu z rynkiem gléwnym GPW
charakteryzuje sie prostszymi procedurami wejscia i wymaganiami dla
emitentéw. Zapytalismy Autoryzowanych Doradcdw o opinie doty-
czace regulacji i wymagan dla emitentéw. Czy obecne regulacje sg
wystarczajace, czy jest potrzeba zaostrzenie przepiséw?! Okazuje sie,
ze zarowno doradcy, jak i same spotki sg zdania, ze organizator rynku
przygotowal jasne i proste procedury. Problemy jakie pojawiaja sie
w drodze na parkiet zwiazane s3 raczej z pozyskaniem kapitatu od
inwestoréw.

Edyta Gajda, Auxilium S.A. Prawne aspekty rynku NewConnect
powinny w sposéb bardziej restrykcyjny precyzowac kwestie powigzan
kapitatowych pomiedzy uczestnikami emisji akcji w celu wyeliminowania
mozliwosci manipulacji kursem po debiucie na pierwszych sesjach, na ktd-
rych obecnie mozna byfo obserwowac nawet 900% wzrosty. Regulacje
dotyczgce rynku NewConnect nie powinny dopuszczac emisji kierowanej
po nominale bezposrednio do autoryzowanych doradcow bqdz posrednio
do podmiotéw tworzqcych z autoryzowanymi doradcami grupe kapita-
towq. Takie praktyki to w konsekwencji dziatanie polegajgce na przeprowa-
dzaniu w krdtkim odstepie czasu kolejnego podwyzszenia kapitatu i ofero-
wanie inwestorom z rynku akgji po kilkukrotnie wyzszej cenie.

Jarostaw Mansfeld, Grant Thornton Frqckowiak Sp. z o.o.
Niewgtpliwie bolgczkg tego rynku jest mata liczba inwestoréw na tym
rynku, co przekiada sig na jego ptynnosc. W moim przekonaniu kluczem
do dalszego intensywnego rozwoju NewConnect jest zwiekszenie aktyw-
nosci inwestoréw. Giefda wielokrotnie w swych wypowiedziach wskazy-
wata, ze tworzqc polski rynek alternatywny kierowata sie jego odpowiedni-
kiem w Wielkiej Brytanii (rynek AIM przy LSE). By¢ moze warto powielic
inne rozwigzania stosowane w Wielkiej Brytanii, polegajgce na czes-
ciowym zwolnieniu z podatku od zyskéw kapitafowych (podatek Belki)
inwestycji na NC? Uwazam, ze Organizator (GPW) jako spdtka podlega-
Jjgca Skarbowi Parstwa powinna zaczq¢ rozmowy zwigzane z wprowadze-
niem ulg podatkowych dla inwestoréw rynku NC.
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Tomaszem Romanikiem,
prezesem zarzadu, zatozycielem i udziatowcem spotki Sakana S.A.

1. Jaki byt cel debiutu Spotki
Sakana S. A. na New Connect?

Debiut na rynku New Connect byt
kolejnym krokiem w rozwoju Spotki
Sakana S. A. Umozliwit nam nie tylko
pozyskanie dodatkowego kapitatu
na kolejne inwestycje, ale wptynat znaczaco na umocnienie
marki Sakana Sushi Bar. Oryginalny koncept, ktéry mieliSmy
przyjemnos¢ zaprezentowac inwestorom 8 maja 2008 spotkat
sie z ogromnym zainteresowaniem rynku, a Sakana S. A.
znalazta sie wsréd firm najwyzej wycenianych przez rynek.

2. Jakie sa atuty Panstwa spotki?

Sakana Sushi Bar to przede wszystkim doskonatej jakosci
produkt - spetniajacy najwyzsze wymagania - Swiezy, smaczny
i zdrowy. Nasze restauracje mieszcza sie w prestizowych lokali-
zacjach, bywajg w nich osobistoSci Swiata artystycznego, polity-
cznego i biznesowego. Wyjatkowa i oryginalna formuta, pomimo
iz znalazta wielu nasladowcow, odroznia sie¢ Sakana Sushi
Bar od pozostatych restauracji tego typu. Dzieki silnej marce,
dbatosci o najwyzsza jakoS¢, a co za tym idzie przywiazaniu
statej grupy klientéw, nasze restauracje, nie podlegajg dekoni-
unkturze zyskujac nowe grono zadowolonych klientéw.

3. Jakie plany, poza Sakana Sushi Bar, posiada Panska
spotka?

Przede wszystkim zamierzamy wzmacnia¢ segment ustug
cateringowych (Sakana Catering). Jednoczesnie, zgodnie ze
strategig rozwoju Spotki, jeszcze w tym roku zaprezentujemy
nowy koncept ,otwierajac pilotazowe lokale. Sprzedaz nowego
konceptu oparta bedzie o systemy franczyzowe, co umozliwi

Marcin Duszynski, Capital One Advisers Sp. z o.0. Mamy
sporo przemyslen dotyczqcych potencjalnych zmian, ktére mozna bytoby
wprowadzi¢ do regulacji, aby zwiekszy¢ bezpieczeristwo inwestordw.
Myslimy tu np. o idei wprowadzenia obowigzku wezwan w przypadku
przekroczenia przez inwestoréw okreslonych progéw udziatu w kapitale
akcyjnym, o wprowadzeniu progow minimalnego rozproszenia akcjona-
riatu, o zwiekszeniu obowigzkéw informacyjnych dla Spotek. Zmiany te
rzecz jasna upodobnityby nieco rynek NewConnect do gféwnego parkietu
gietdy, ale takie wtasnie zmiany sq postulowane przez inwestoréw z kto-
rymi jestesmy w stalym kontakcie. Sqdzimy wiec, ze taka wiasnie jest
potrzeba rynkowa. Jestesmy przekonani, ze tego rodzaju propozycje spot-
kajq sie ze zrozumieniem GPW i bedqg podstawqg do dalszej dyskusji na
temat ksztaftu rynku.

Bariery NewConnect

Do najwigkszych  barier rynku NewConnect, zdaniem
Autoryzowanych Doradcédw, debiutantéw oraz spédtek planujacych
debiut, naleza niska ptynnos¢, ograniczona podaz kapitatu ze strony

inwestoréw oraz przede wszystkim brak aktywnosci inwestoréw

zdecydowane zwiekszenie dynamiki rozwoju
Nasz nowy brand, podobnie jak Sakana
Suhi Bar, skierowany bedzie do klientow
szukajgcych zdrowej i Swiezej zywnosci, Chcemy propagowac
idee slow- food.

4. Czy spotka jest rentowna?

W pierwszej potowie 2008 roku Sakana S.A. odnotowata
bardzo dobre wyniki - wzrosta sprzedaz i zysk netto, osiagajac
najwyzszy, dotyczczasowy poziom (szczegbtowe dane zawiera
opublikowany raport wynikow | potowe 2008 r. zamieszczony na
stronie www.sakana.pl)

Spétka pozyskata kapitat na rozwéj firmy, deklarujgc
powiekszenie sieci do 12 lokali w ciggu 3 lat (do 2010 roku).
Skutecznie realizujac przyjeta strategie, od momentu wejscia
na rynek New Connect rozpoczeliSmy juz dwie nowe inwestycje.
Caty czas poszukujemy nowych lokalizacji, spetniajacych nasze
wysokie kryteria.

5. Dlaczego warto zainwestowa¢ w spotke Sakana S. A.?

Chcemy w branzy gastronomicznej zbudowaé grupe silnych
marek, jednoznacznie zdefiniowanych, skierowanych do
wymagajacych klientow. Konsekwentnie umacniamy pozycje
marki Sakana Sushi Bar, zwiekszamy zyski, a dzieki spojnej
strategii marketingowej i dobrej organizacji osiggamy post-
awione przed spo6tka cele. Sakana Suhi Bar to marka prestizowa,
ktéra od lat cieszy sie ogromnym zaufaniem klientéw, a od maja
2008 skutecznie zdobywa réwniez zaufanie inwestoréw. Taki
sukces jest nie tylko najwieksza nagroda, ale przede wszystkim
motywacja dla catego zespotu Sakana S.A.

instytucjonalnych.  Dodatkowo  niekorzystnie na caty rynek
NewConnect dziata dekoniunktura na rynkach kapitalowych. To
powoduje, ze wiele spotek zawiesito lub odwotato swoje plany doty-
czace wejscia na NewConnect, a spotki ktére zdecydowaly sie na

debiut, musiaty liczy¢ sie z problemem pozyskania inwestorow.

Agnieszka Raczewska, GoAdvisers S.A. Istotng barierg rozwoju
rynku NewConnect, ktora istnieje praktycznie od poczqgtku jego funkcjono-
wania, jest brak zaangazowania ze strony inwestordw instytucjonalnych.
Zdecydowana przewaga inwestoréw indywidualnych w alternatywnym
systemie obrotu i ich dziatania (czesto o charakterze agresywnej speku-
lacji) powodujg, iz na rynku tym mamy do czynienia z bardzo duzq zmien-
nosciqg kursow (ktérej dodatkowo towarzyszy niska plynnosc). Sytuacja ta
niesie ze sobq ryzyko, na ktdre inwestorzy instytucjonalni (m.in. fundusze
emerytalne) nie mogq sobie pozwolic.

Wiadystaw Halbersztadt, Investin Sp. z o.0. Rejestr inwestoréw
kwalifikowanych - jest w nim zbyt mafo podmiotéw i nie jest na
razie efektywnym narzedziem do wykorzystania przy plasowaniu
emisji prywatnych.
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W poczgtkowym okresie funkcjonowania rynku okreslano, ze emitenci
ASO bedq mogli przejs¢ na rynek regulowany. W chwili obecnej Zarzqd
gietdy raczej nie propaguje takich zachowan. Dqgzenia skierowane sq na
wyrazne zréznicowanie rynku regulowanego oraz NewConnect. Parkiet
podstawowy GPW ma zrzeszac spéiki o wysokiej kapitalizacji, natomiast
te mniejsze majg odnalez¢ swoje miejsce na rynku NewConnect. Stuzy¢
temu majq najprawdopodobniej rowniez nowe przepisy zmieniajqce si¢
od | stycznia 2009 roku dotyczgce progéw kapitalizacji spétek chcgcych
debiutowac na rynku, ktére znacznie zostang podwyzszone z dotych-
czasowych 5 min euro do 10 min euro.

W poczgtkowym okresie funkcjonowania rynku okreslano, ze emitenci
ASO bedq mogli przejs¢ na rynek regulowany. W chwili obecnej Zarzqd
gietdy raczej nie propaguje takich zachowan. Dqgzenia skierowane sq na
wyrazne zréznicowanie rynku regulowanego oraz NewConnect. Parkiet
podstawowy GPW ma zrzeszac spéiki o wysokiej kapitalizacji, natomiast
te mniejsze majg odnalez¢ swoje miejsce na rynku NewConnect. Stuzyc
temu majq najprawdopodobniej réwniez nowe przepisy zmieniajqce sie
od | stycznia 2009 roku dotyczqce progéw kapitalizacji spétek chcgcych
debiutowac na rynku, ktére znacznie zostang podwyzszone z dotych-
czasowych 5 min euro do 10 min euro.

Debiutanci o NewConnect

Zapytalismy sie przedstawicieli spotek, ktére zdecydowaty sie na
NewConnect o to, jak oceniajg rynek z perfektywny wiasnego debiutu
oraz znaczenie platformy dla cafego rynku, potencjalnych emitentéw,
a przede wszystkim inwestoréw. Okazuje sie, ze wigkszos$¢ spotek
okresla debiut NewConnect jako sukces GPW. Platforma jest szansa
na rozwdj dla przedsigbiorstw i mechanizmem pozytywnie wptywa-
jacym na caly rynek kapitatowy. Spétki jednogtodnie przyznaja, ze
debiut na NewConnect byt krokiem naprzéd i przyniést wiele
korzysci, poczawszy od pozyskanego kapitatu az po pozytywny efekt
marketingowy.

Julian Kozankiewicz, EM LAB S.A. Sama procedura wejscia jest
dosc przejrzysta i jesli Spotka wykona odpowiedni wybdr Autoryzowanego
Doradcy, to nie powinna napotkac wiekszych problemow. W naszej ocenie
- nadal zbyt duza dowolnosc dotyczy samego dokumentu informacyjnego,
a w szczegélnosci informowania o wynikach finansowych i podawania
przez spétki prognoz. Nie sq np. premiowane spotki, ktore ogtaszajq pro-
gnozy i ich zarzqdy sq z nich rozliczane. W naszej ocenie, na takim rynku
jak NC inwestorzy powinni mie¢ mozliwos¢ zapoznanie sie z prognozami
spétek i na tej podstawie dokonywania ich wyceny.

Mera Schody S.A. Rynek funkcjonuje sprawnie, cho¢ jego urucho-
mienie przypadfo na bardzo kiepski okres na rynkach swiatowych. To
musiato odbic sie réwniez na kursach debiutantdw. Jesli jednak spojrzec
na liczbe firm, ktére weszty na NC w ciggu roku od jego uruchomienia,
wydaje sie, ze to rynek ktory okazat sie duzym sukcesem jako alterna-
tywne zrédfo pozyskiwania kapitatu na rozwdj oraz swojego rodzaju
przystanek i szkota dla  spétek  wybierajgcych  sie  na
rynek gtowny.

Jesli chodzi o zmiany, by¢ moze dobrym pomystem bytoby aby
Autoryzowani Doradcy dokonywali jeszcze wiekszej selekcji podmiotdw,
ktérych akcje chcq oferowac inwestorom. NewConnect to bardzo mfody
rynek, mfode firmy to oczywiscie wigksze ryzyko bo i zysk moze byc
wiekszy, ale w srednim i dfugim terminie inwestorzy indywidualni — ktorzy
dominujg na NC — docenig przede wszystkim tych Autoryzowanych
Doradcow, ktérzy bardzo mocno weryfikujq mozliwosci i plany przysztych
emitentéw. Dobrze bytoby réwniez poszuka¢ mechanizmu, rozwigzania,
ktére przyciggnefoby na ten rynek inwestoréw instytucjonalnych, ktérzy
najczesciej charakteryzujq sie dfuzszq perspektywq inwestycyjng. To
pozwolitoby na uspokojenie czasem sporych wahan kurséw.

Infosystems S.A. Rynek alternatywny GPW to dobre miejsce dla
rozwoju miodych i dynamicznych Spéfek, charakteryzuje sie jednak
wysokim wspdtczynnikiem beta, co w obecnej sytuacji na rynkach finan-
sowych powoduje, ze to wiasnie Spétki notowane na NC czesto tracg na
wartosci. Nie zawsze pokrywa sie to z rzeczywistq sytuacjq ekonomiczng
firmy i jej rozwojem. Taka sytuacja moze powodowac niedoszacowanie
wyceny spofki, przez co staje sie ona atrakcyjna dla inwestorow.
Przyktadem na to moze by¢ INFOSYSTEMS, ktéry w pierwszym péfroczu
2008 roku osiggngt przychody ze sprzedazy wyzsze o 82% wobec pierw-
szej pofowy ubieglego roku, zysk brutto wzrést o 33%, a rentownosc
sprzedazy wyniosta 36%. Warto jednak podkresli¢, ze NewConnect roz-
wija sie dobrze, procedura wprowadzenia spéiki na parkiet jest przej-
rzysta, a wymogi formalnie relatywnie niskie w poréwnaniu do regulagji,
Jjakie obowigzujq na rynku podstawowym GPW.

Julian Kozankiewicz, EM LAB S.A. Sam debiut na NC, to
zwienczenie wielu miesiecy pracy poswieconej przygotowaniu firmy do
funkcjonowaniu  jako  spotka  publiczna.  Spétka  raczej  nie
napotkata problemdw dzieki wsparciu doradcéw, jedyne co nas zasko-
czyfo, to czas jaki mingt od podjecia decyzji o wejsci na NC do debiutu.
Mozna naszym zdaniem sugerowac uproszczenie niektorych formal-
nosci, by dziato sie to nieco szybciej niz obecnie, z korzysciq dla rynku
inwestordw i samych spotek.

Marek Perendyk, Centrum Klima S.A. Przygotowujgc sie do
wejscia na NewConnect musielismy dostosowac sie do wielu wymogow
organizacyjnych obowiqzujqcych spétki gietdowe. Mam tu na mysli
przede wszystkim zmiane w komunikacji firmy z otoczeniem biznesowym
i gietdowym, jak np. koniecznos¢ raportowania biezqgcego i okresowego.
W zwiqzku z tym nasz wczesniejszy sposéb porozumiewania si¢
z poszczegdlnymi grupami odbiorcéw zostat uszczegdtowiony. Z dniem
rozpoczecia notowan komunikacja spotki — zardwno wewnetrzna, jak
i zewnetrzna — zostala dostosowana do wytycznych NewConnect. Od
momentu rozpoczecia procesu oferty prywatnej wszystkie nasze dzia-
fania sq jawne i o wszystkich informujemy rynek, a przede wszystkim
naszych akcjonariuszy. Nie mozna jednak tych dziatarh nazwac trudnos-
ciami, poniewaz byly to standardowe zmiany wprowadzane przez
wszystkie spotki rozpoczynajqce proces wchodzenia na NewConnect.
Uwazamy, ze przejrzystosc i otwartosc polityki komunikacyjnej spotki to
duza zaleta i znaczqce wzmocnienie wiarygodnosci, zwtaszcza w kon-
tekscie naszego planowanego przejscia na GPW.
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Spolki o obowigzkach informacyjnych

Z badan przeprowadzonych wsréd spdtek notowanych na rynku
NewConnect wynika, ze wigkszo$¢ bez probleméw radzi sobie
z wypetnianiem obowiazkow informacyjnych. Wiekszos¢ spotek pod-
kreslito, ze ta czes¢ formalna zwiazana z funkcjonowaniem spétki na
NewConnect byfa jednym z trudniejszych krokéw do przejscia. Spétki
musiaty wprowadzi¢ zmiany w komunikacji, dostosowac spotke do
wymagan GPW, ale dostrzegaja pozytywne efekty obecnej polityki
kontaktu z inwestorami i calym otoczeniem biznesu. Niektére spotki
wskazaty na problemy w kontaktach z niektérymi mediami i brakiem
zainteresowan spdtkami z ,matego” rynku.

Tomasz Adamski, Doradcy 24 S.A .Na pewno jest swego rodzaj
szokiem dla spofek, ktdre uzyskujq status spotki publicznej, fakt i zakres
informowania szerokiego rynku o réznych zdarzeniach majgcych wptyw na
funkcjonowanie Spétki. Z jednej strony nie mozna by¢ przewrazliwionym na
punkcie poziomu informacji jakie nalezy przekazywac (widziatem juz raporty
w systemie EBI o zawarciu lokaty terminowej przez dang Spétke), a z drugiej
strony nalezy sobie zdawac sprawe, ze funkcjonujq dos¢ rozbudowane pro-
cedury informacyjne oraz regulacje wskazujqce jakie informacje powinny by¢
przekazywane. | tak, w zakresie wymogdw odnosnie informacji mogqcych
wplywac na ocene stanu finansowego Spéiki, czy tez zachowania sie kursu
akgji nie ma réznicy miedzy NewConnect a rynkiem regulowanym. W koncu
spoiki te, niezaleznie od miejsca notowan, sq spétkami publicznymi. Stqd

nalezy wyznaczyc osobe, ktdre w sposéb wyczerpujgcy zapozna sie z regu-
lacjami w zakresie informowania rynku i bedzie stata na strazy poprawnego
wykonywania obowigzkéw spétki publicznej. Ponownie nalezy zaznaczy¢ tu
role i pomoc Autoryzowanego Doradcy, ktdry to w okresie roku po debiucie
ma za zadanie wsparcie spotki w tym zakresie.

Centrum Klima S.A. Wydaje nam sie, ze wprowadzenie w Zycie
nowych zasad komunikacji firmy z otoczeniem biznesowym i gietdowym jest
najwiekszym problemem, z jakim borykajq sie spotki po wejsciu na
NewConnect. Regulacje narzucajg koniecznosc uruchomienia strony korpo-
racyjnej, na ktdrej spotka powinna zamieszczac istotne dla inwestordw
i akcjonariuszy informacje dotyczqce jej funkcjonowania. Ponadto, zgodnie
z nowymi zasadami, kazda spétka gietdowa zobowigzana jest zapewni¢ od
2009 roku funkcjonowanie swojej strony www w jezyku angielskim. Moze to
okazac sie kfopotliwe dla rodzimych firm nie prowadzqcych zagranicznych
kontaktow handlowych. Whprowadzenie zasad narzuconych przez Gietde
sprawito, ze Centrum Klima jest postrzegana przez inwestoréw jako spétka
przejrzysta, stosujgca otwartq polityke komunikacyjng. Liczymy, ze obrana
strategia pozwoli wigkszej grupie inwestorow zapoznac si¢ z naszymi osiqg-
nieciami, kondycjq finansowgq i planami rozwoju. Wierzymy, ze dziatania te
spotkajgsiezpozytywnqocengspdtkiprzezinwestordw, atymsamym-wdfugim
terminie — wplyng pozytywnie na kurs akgji naszej firmy.

MW Trade S.A. Debiut na NewConnect wigze sie przede wszystkim

ze zmiang dotychczasowej polityki informacyjnej. Obowigzek raportowania
i biezgcego komunikowania o dziatalnosci jest jednym z podstawowych

DNB NORD

Wprowadzamy firmy
na rynek New Connect

JesteSmy do$wiadczonym partnerem biznesowym,
ktéry mtodym firmom stwarza szanse na pozyskanie
kapitatu, za$ inwestorom daje mozliwos¢
finansowania innowacyjnych firm

I uczestniczenia w wynikach ich rozwoju.
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wymogdw stawianych przez NC. W zwigzku z tym, nasz wczesniejszy model
komunikacji z otoczeniem zostat w znacznym stopniu zmodyfikowany
i uszczegdtowiony. Zmiana formy komunikacji jest naturalng procedurq obo-
wiqzujqcq wszystkie spétki gietdowe. Nie traktujemy tego obowigzku jako
problem, a wrecz przeciwnie - uwazamy, ze dzieki temu relacje z inwesto-
rami i akcjonariuszami opierajq sie na jasnych i rzetelnych zasadach, ktcre
dodajq spétce wiarygodnosci i umacniajq jej wizerunek jako odpowiedzialnego
partnera biznesowego.

NewConnect i co dalej? Juz kilka spéfek zapowiedziato chec przej-
sciazrynkuNewConnectnaGPW. Sqgtom.in.M.W. TradeS.A., SSIS.A.iCentrum
Klima S.A.. Spoiki te otwarcie mowig, ze debiut na NewConnect byt tylko
krokiem w ich rozwoju. NewConnect jest doskonalq fazq przejsciowq, w ktorej
spdtki mogg naby¢ doswiadczenia dotyczqcego obowigzkow informacyjnych,
czy umiejetnosci zarzqdzania powierzonym kapitatem. Jest to dojrzaty krok.
Tylko czy same spdtki naprawde sq gotowe do zmiany? Czas pokaze.

Tomasz Adamski, Doradcy 24 S.A. Oglaszalismy juz, ze spétka
zamierza przeniesc sie na rynek regulowany w przyszfym roku i z plandéw tych
nie rezygnujemy. Prace nad prospektem juz sie rozpoczety. Niemniej nie jest
to w zadnym wypadku sygnat o ztej ocenie NewConnect, my po prostu uwa-
zamy, ze dynamika rozwoju naszej firmy i miejmy nadzieje znaczqcy wzrost
Jjej wartosci uzasadniac juz bedzie przeniesienie na rynek regulowany, gdzie
dostep do akgji bedq juz mieliréwniez inwestorzy insty tucjonalni, zgodnie z tym
0 czym mdéwifem wczesniej. Ja mysle, ze to bedzie naturalny proces, iz Spofki,
ktérym uda sie zbudowac wartos¢ (dzieki kapitatowi pozyskanemu na
NewConnect) bedq przechodzi¢ na rynek regulowany, natomiast ich miejsce
bedq zajmowac kolejne zgdne sukcesu podmioty. Musimy zdac sobie sprawe
iwarto to podkreslic, ze tego typu inicjatywy jak powstanie NewConnect nie-
zwykle pozytywnie wplywajq na gospodarke kraju i wzrost PKB. Mfode firmy
otrzymaty dostep do kapitatu na rozwdj swoich pomystdw, ktdrego to nie
zapewnity banki (procedury kredytowe) ani dotychczasowy ksztatt rynku
kapitafowego w Polsce (nie jest jeszcze u nas rozwiniety rynek Venture Capital
a Private Equity walczy o duzo wieksze transakcje).

Marek Perendyk, Centrum Klima S.A. Tak, planujemy publiczng
emisje akgji spctki na GPW. Ostateczng decyzje o terminie rozpoczecia
oferty Centrum Klima uzalezniamy od sytuacji na gietdzie. Jednak my
bedziemy w petni przygotowani, aby caty proces zakoriczy¢ nawet w pierw-
szym kwartale 2009 roku. Przyjeta przez nas strategia rozwoju zaklada
przejscie na rynek regulowany GPW. Jestesmy spétkg o znacznych rozmia-
rach (przychody w 2007 wyniosty 71 min zf), dlatego przejscie na GPWV jest
naturalng konsekwencjq naszych dziatari na rynku kapitatowym. Uwazamy,
ze mamy duzy potencjat rozwojowy i dziatamy w bardzo dynamicznie wzra-
stajgcym segmencie rynku materiatéw budowlanych. W chwili obecnej nie
ma na GPW spéiki bezposrednio reprezentujqcej sektor HVAC (heating, ven-
tilation, air-conditioning). Biorgc pod uwage perspektywy tej branzy sqdzimy,
iz nasza oferta bedzie ciekawq alternatywq dla inwestoréw, w tym przede
wszystkim dla inwestordw instytucjonalnych. Juz teraz otrzymujemy wiele
zapytan z ich strony i sugestii, ze chetnie widzieliby spdtke na rynku podsta-
wowym. Dlatego uwazamy, ze przejscie na GPW jest wiasciwym kierunkiem
rozwoju i pozwoli na pozyskanie srodkéw dla realizacji kolejnych inwestycji,
m.in. obejmujgcych budowe nowego kompleksu produkcyjno-magazynowego
w Wieruchowie.

Wywiad z Agnieszka
Chmielewska - Prezesem Dr
Kendy SA

Wiele spoétek, ktore wczesniej planowaty emisje
na NewConnect, obecnie przektada je na blizej
nieokreslony termin lub w ogdle z nich rezygnuje. Jak
wyglada to w przypadku Dr Kendy?

Agnieszka Chmielewska: Firma znajduje sie w fazie szyb-
kiego wzrostu i umocniania swojej pozycji rynkowej. Inten-
syfikujemy sprzedaz, rozszerzamy sieé¢ dystrybucji. Aby
utrzymaé dotychczasowa dynamike, chcemy pozyskaé
znaczace Srodki finansowe. Dlatego nie zamierzamy
rezygnowaé z prywatnej oferty, z ktérej spodziewamy sie
zebra¢ do 5 min ztotych. Debiut Spotki na NewConnect
bedzie mozliwy juz w pazdzierniku.

Na co konkretnie planujecie przeznaczy¢ pozyskany
kapitat?

ACH:. Mamy trzy gtéwne cele emisyjne: rozszerzenie sieci
dystrybucji, zasilenie kapitatu obrotowego oraz intensyfi-
kacja dziatah marketingowych (w tym realizacja kampanii
telewizyjnych). Przy sprzedazy tego typu produktow jest to
wazny element, ktéry pozwoli zwiekszy¢é rozpoznawalnosé
marki Dr Kendy wsréd konsumentéw oraz istotnie
podnies¢ sprzedaz. Dodatkowo status gietdowy wzmocni
wiarygodnosé firmy wobec partneréw biznesowych.

Jaki jest profil dziatalnosci firmy?

ACH: Dr Kendy jest dystrybutorem cukierkéw twardych
(landrynek nadziewanych) w funkcjonalnym metalowym
opakowaniu oraz operatorem marki Dr Kendy. Aktualnie
docieramy z produktami do tgcznie kilkuset punktow
sprzedazy na terenie catego kraju. Negocjujemy kolejne,
duze kontrakty. Dziatamy w modelu petnego outsourcingu
produkcji i konfekcjonowania stodyczy, koncentrujgc sie
na marketingu i dystrybucji gotowego wyrobu poprzez dwa
podstawowe kanaty: sprzedaz sieciowa i tradycyjny hurt. Dr
Kendy posiada dwa centra logistyczne, zajmujgce sie maga-
zynowaniem i dystrybucjg w Katowicach i Warszawie.
Jakie sa perspektywy rynku na jakim dziata spoétka ?
ACH: Dziatamy na niszowym i dynamicznie rozwijajacym
sie rynku, na ktérym brak polskich konkurentéw. Oferta Dr
Kendy jest znacznie atrakcyjniejsza cenowo od zagranic-
znej konkurencji- Kalfany i Cavendish. Wedtug niezaleznych
analitykow, segment cukierkow twardych stanowi dzis
zdecydowanie najwiekszg czesS¢ catego rynku cukierkow
(48 %) i w kolejnych latach pozostanie co najmniej na tym
samym poziomie.

Dziekuje za rozmowe
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Wycena spétki planujacej debiut na NewConnect

Znajomos¢ wartosci przedsiebiorstwa
ma ogromne znaczenie zaréwno dla
samej spotki jak i jej obecnych oraz
potencjalnych inwestoréw. Jest ona
niezwykle waznym czynnikiem przy
podejmowaniu decyzji inwestycyjnych,
a co za tym idzie - istotnie wptywa na alokacje kapitatu.

Narodzinom rynku NewConnect oraz pierwszym debiutom
w alternatywnym systemie obrotu towarzyszyty spore zaintere-
sowanie oraz optymizm, zarébwno po stronie emitentéw, jak
i inwestoréw. Znalazto to swoje odbicie w wysokich wartosciach
wskaznikéw, najczesSciej stosowanych przez inwestoréow do
oceny spotek: cena do zysku (C/Z) oraz cena do wartosci
ksiegowej (C/WK). Rok 2008 przyniost niestety pogorszenie
nastrojow na Swiatowych rynkach kapitatowych, w tym takze
na rynku polskim. Dos¢ bolesna dla inwestoréw weryfikacja
wartosci spotek w ich portfelach ostudzita poczatkowy opty-
mizm i spowodowata zmniejszenie zaufania do nowego rynku
akcji w Polsce. Sytuacji tej nie mozna jednak oceniac jednoznac-

znie negatywnie. Podejmujac sie interpretacji wskaznikow
nalezy uwzgledni¢ specyfike notowanych na tym rynku spétek -
podmiotéw o krotkiej historii, ale interesujgcych perspektywach
rozwoju. Wysokie ryzyko inwestycyjne powinno byé optacone
niska ceng akcji na rynku pierwotnym, lecz nie sposéb pominaé
réwniez znacznie wiekszego potencjatu wzrostu spétek NewCon-
nect w krétkim terminie.

Dekoniunktura na rynkach zagranicznych spowodowata
znaczne spadki wartosci rynkowej spotek gietdowych. Jest to
jednak czynnik zewnetrzny, nie oznaczajgcy wcale ostabienia
budowanych przez emitentéw fundamentéw ich biznesu, lecz
jedynie poddanie sie przez inwestoréw panujacym powszechnie
nastrojom. W dtuzszym horyzoncie czasowym spotki z NewCon-
nect sg w stanie udowodni¢, ze ich wycena przed debiutem
nie byta fikcjg, lecz rzetelng analizg biznesu, uwzgledniajaca
zaréwno czynniki ryzyka jak i przyszie perspektywy rozwoju.

Bartosz Zalewski
GoAdvisers S.A.

7@7

Lesnodorski Slusarek

1 wspolnicy

Z przyjemnoscia informujemy, iz znalezlismy sie na
Liscie Autoryzowanych Doradcéw NewConnect
prowadzonej przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Eksperci kancelarii $wiadcza obstuge prawng na rzecz branzy zwiazanej z szeroko pojetym rynkiem finansowym, w tym

papierami wartosciowymi notowanymi na rynku giownym GPW w Warszawie oraz Alternatywnym Systemie Obrotu

NewConnect. W ramach tego Dziafu prawnicy $wiadczg ustugi miedzy innymi w zakresie kompleksowej obstugi prawnej

procesow wprowadzania akcji do obrotu gietdowego. Doradzajg spotkom publicznym, a takze reprezentujg je przed

Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych oraz Komisjg Nadzoru Finansowego.

Eancelaria salely do

WEPOLNICY Rl:'ijku N [’}l;bl:rwd:i 8
Warszawa 02-531

Katowice 40-096 3 Maja 12

F‘.‘Ill‘.‘ll .
Fowicka 62 . tel. (+48 22 646 42 10 . fax. (+483 22) 646 28 77

tel. (+48 32) 750 02 00

Melzacki . Slusarek

Lednodorski .

www. lsw.com,pl

TE0 02 01 fax. (+48 32) 730 02 02
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Emil Stepien, Dyrektor Dziat Rozwoju NewConnect, GPW

Na liscie Autory-
zowanych Doradcow
jest 136 podmiotow,
z czego tylko Kkilku-
nastu przeprowadzito
przynajmniej jedna
oferte. Jak GPW planuje
weryfikowacé nieak-
tywnych doradcow? Czy planowane jest zaostrzenie
polityki i wprowadzenie dodatkowych wymagan dla
podmiotow starajgcych sie o status AD?

To fakt, ze lista Autoryzowanych Doradcow jest liczna.
Ale to dobrze, ze mamy taka grupe interesariuszy zaintere-
sowanych wspotpraca z GPW. Te firmy doradcze petnia taka
role medium. Méwia, ze NewConnect jest dobrym miejscem
do pozyskiwania kapitatu, szeroko geograficznie transferujg
informacje o ofercie GPW. NewConnect Swietuje juz swojg
pierwsza rocznice. Zatem to takze pora by blizej przyjrzeé
sie dokonaniom firm doradczych, ktore ze strony Gietdy
otrzymaty mandat zaufania. Pod koniec sierpnia rozpoczeta
sie weryfikacja Autoryzowanych Doradcéw a w potowie
wrzesnia przedstawione zostang wyniki tej oceny w odnie-
sieniu do tych firm, ktére najdtuzej dziataja przy rynku
NewConnect. Kolejno, w trzecie poniedziatki pazdziernika,
listopada i grudnia, prezentowane bedg wyniki pozostatych
firm doradczych.

Przystgpienie do oceny nie oznacza jednak zmiany poli-
tyki Gietdy Papierow WartoSciowych wobec Autoryzowa-
nych Doradcéw. Nadal zapraszamy do sktadania wnioskow
0 wpis na Liste Autoryzowanych Doradcow wszystkie firmy
doradcze, ktore mogg wykazaé sie odpowiednim dosSwiad-
czeniem i kompetencjami, jak rowniez zainteresowane sg
prowadzeniem dziatan zmierzajgcych do rozwoju i wzmac-
niania budowy rynkowej pozycji NewConnect.

Jak z perspektywy czasu oceniane sa zmiany
dotyczace wprowadzania standaryzacji dokumentu
informacyjnego oraz obowigzku raportowania przez
Autoryzowanych Doradcow wynikow przeprowadzenia
oferty prywatnej?

Nowelizacja obowigzujgcych przepiséw polegajgca
na wprowadzeniu standardu dokumentu ofertowego oraz
koniecznoSci sporzgdzania raportéw z przeprowadzonej
oferty prywatnej spotkata sie zbardzo pozytywnym odbiorem
na rynku, w tym przedstawicieli Autoryzowanych Doradcow.

Naszym zdaniem takie rozwigzania ze wzgledu na pewnego
rodzaju wystandaryzowanie praktyk przeprowadzania
ofert prywatnych beda bardziej przejrzyste i czytelniejsze
dla inwestorow. Samym doradcom tez na pewno pomoga
w biezgcej pracy.

Czy GPW planuje kolejne zmiany w regulacji
rynku NC?

NewConnect jest bardzo dobrym projektem GPW,
ale na biezaco i stale nad nim pracujemy. Rozmawiamy
z rynkiem. W ostatnim okresie zaproponowane przez nas
zmiany odnoszg sie do okresu poprzedzajgcego wprowa-
dzenie akcji do obrotu na NewConnect, o czym rozmawia-
liSmy przed chwilg. W najblizszej przysztoSci pojawia sie
dobre praktyki dla Autoryzowanych Doradcéw i Spoétek
notowanych na NewConnect. Bedziemy w nich m.in. reko-
mendowali utrzymywanie mocnych relacji informacyjnych
pomiedzy spétkami a inwestorami, w tym m.in. czestsze
raportowanie.

Jedna z najwazniejszych barier funkcjonowania
rynku NewConnect jest jego niska ptynnosé¢. Jakie
dziatania podejmie GPW w zakresie zwiekszenia
ptynnosci na tym rynku?

Obecny poziom obrotéw na rynku nie jest wielce satys-
fakcjonujacy, ale jak popatrzymy na obroty na rynku regulo-
wanym to tez zobaczymy, ze ich poziom odbiega od Srednie;j.
Na NewConnect panuje ogblnie atmosfera jaka udzielita sie
inwestorom. Ale tak obiektywnie, musze powiedzieé, ze nie
jest tak Zle. Patrzac na wskaznik ptynnosci, NewConnect
zajmuje czotowe miejsce w Europie, po AIM i First North.
Wskazuje na to takze nasza analiza porownawcza alterna-
tywnych rynkéw miedzynarodowych, w ktérej NewConnect
wypada dosyé dobrze pod tym wzgledem.

Jesli chodzi o perspektywy i podejmowane dziatania,
to wraz z dynamicznym rozwojem NewConnect sytuacja
zapewne bedzie sie poprawiata. Na rynku wkrotce pojawia
sie nowi emitenci, w tym wieksi i przede wszystkim zagra-
niczni, poza tym nowe spotki, szeroka reprezentatywnosc¢
branz, wieksza kapitalizacja rynku. Od wrzeSnia mamy tez
dtuzsza sesje gietdowa. To wszystko powinno zapewne
przynosi¢ korzysci inwestorom i korespondowac z podej-
mowanymi przez nich decyzjami inwestycyjnymi.
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Kiedy mozemyliczy¢ nazwiekszenie udziatuinwestorow
kwalifikowanych na rynku NewConnect?

Gietda Papierow Wartosciowych podejmuje szereg
inicjatyw zmierzajacych do aktywizacji inwestoréw kwali-
fikowanych. Serwis internetowy rynku NewConnect zostat
niedawno wzbogacony o informacje dotyczgce inwestorow
kwalifikowanych. W dziale “ABC Inwestora Kwalifikowanego”
mozna odnalezé podstawowe informacje odnoszace sie do
rejestru inwestoréw, prowadzonego przez urzad KNF. Juz
mamy sygnaty, ze odkad promujemy aktywizacje tej grupy
inwestorow, zwiekszyta sie diametralnie liczba zapytan
do regulatora o dostep do rejestru. Ponadto, rozmawiamy
z Autoryzowanymi Doradcami; méwimy im o potrzebie
wspoétpracy z inwestorami kwalifikowanymi, zaintereso-
waniu ich przeprowadzanymi ofertami, w tym tymi o charak-
terze publicznym, gdzie na przyktad nie ma koniecznoSci
sporzadzania i zatwierdzania prospektow emisyjnych. Na
Gietdzie w tym celu organizujemy seminaria, konferencje.
Prosze zwréci¢ uwage, ze podczas oceny dziatalnoSci auto-
ryzowanych doradcow premiujemy te firmy, ktére szeroko
informuja i angazuja inwestoréw kwalifikowanych projek-
tami zmierzajgcymi na NewConnect.

Jak GPW zamierza przyciggnac¢ spotki zagraniczne
na warszawski parkiet?

Gietda Papierow WartoSciowych w Warszawie coraz
widoczniej pozycjonowana jest jako regionalne centrum
finansowe w Europie Srodkowo-Wschodniej. Rynek NewCon-
nect jest wzmocnieniem infrastruktury finansowej Polski
jako budowanego przez nas rynku miedzynarodowego
obrotu kapitatem. NewConnect ma wzmacniaé budowe
GPW w regionie oraz umacniaé¢ profil Gietdy jako miedzy-
narodowego rynku akcji. Notowanie w Warszawie, na rynku
NewConnect, jest prestizem dla spotek nie tylko z naszego
regionu. Juz jesieniag biezacego roku witaé bedziemy pierw-
szego zagranicznego debiutanta. Wiemy, ze do Warszawy
“wybierajg sie” inni zagraniczni reprezentanci.

WsSréd naszych Autoryzowanych Doradcow, jest taka
grupa firm doradczych, ktéra intensywnie pracuje na
rynkach zagranicznych i skutecznie zaczyna promowacé
oferte GPW. My ich wspieramy i razem przedstawiamy
oferte GPW, méwimy o tym w jakim trybie mozna pozyskac
kapitat, jacy inwestorzy sg obecni na rynku, co daje noto-
wanie w Warszawie. Rynek NewConnect jest coraz bardziej
rozpoznawalny za granica, i to nie tylko w krajach regionu.

Jakie dziatania podejmie GPW w zakresie edukacji
szczegolnie inwestorow indywidualnych?

Dostrzegamy jak ogromne znaczenie dla rozwoju
NewConnect majg inwestorzy indywidualni. GPW reali-
zuje wiele inicjatyw o charakterze edukacyjnym, gtéwnie
wiasnie z myslg o inwestorach indywidualnych. Takim
przyktadem jest chociazby wydarzenie z lipca br., gdzie
w t6dzkiej manufakturze odbyt sie NewConnect Convention,
ktory zgromadzit okoto 1000 osb6b z catej Polski, przede
wszystkim inwestoréw. Wydarzenie to miato charakter
zarbwno promocyjny, jak i edukacyjny. Inwestorzy mieli
okazje spotka¢ sie i konsultowaé¢ z przedstawicielami
GPW, Autoryzowanych Doradcow, firm inwestycyjnych oraz
poznaé projekty zmierzajgce do debiutu na NewConnect.
W czasie Konwencji prowadzone byty réwniez szkolenia
m.in. z zakresu analizy fundamentalnej oraz technicznej.
Podobne szkolenia przeprowadzane sg w catej Polsce,
réwniez we wspotpracy ze Sll.

Czy GPW planuje wprowadzi¢ subindeksy branzowe
na rynku Nc?

1 wrzesnia br zaczeta obowigzywac na rynku NC nowa
klasyfikacja sektorowa spotek, ktérych akcje sa wprowa-
dzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu. Rozwig-
zanie takie zostato wprowadzone by inwestorzy mieli lepszg
przejrzystos¢ w zakresie przedmiotu wykonywanej przez
spoOtke dziatalnoSci gospodarczej oraz grupy odbiorcéw
Swiadczonych ustug. W sytuacji, kiedy liczba spotek na
NewConnect jeszcze zwiekszy sie oraz poszczegblne branze
bedg miaty wieksza reprezentatywno$¢ bedziemy mogli
podejmowaé dyskusje o zasadnoSci wprowadzenia subin-
deksbéw czy nawet moze segmentowosci.

Jakie cele stawia sobie GPW w zakresie dalszego
rozwoju NC?

NewConnect poprzez swoj rozwdj bedzie wzmacniat
reputacje GPW. NewConnect bedzie pozyskiwat nowych,
ciekawych emitentéow - przedsiebiorstwa, ktore maja
pomysty z perspektywami. Bedzie dziatat jako inkubator
przedsiebiorczosSci, gdzie firmy beda dorastaty, nabie-
raty masy by docelowo zasila¢ Gtowny Rynek GPW. Rolg
NewConnect nie bedzie jednak petnienie funkcji poczekalni
przed rynkiem regulowanym. Rynek ma swoj wtasny wize-
runek, swoje reguty, bedzie coraz bardziej poszerzat swojg
oferte dla inwestorow i przedsiebiorcow, dzieki czemu jest
i bedzie Swietnie dostosowany do potrzeb tych, ktérzy
chca sie rozwijaé, ale chcg zarazem trzymaé sie pewnej,
mniejszej skali dziatalnosci. W tym przypadku, NewCon-
nect bedzie catkowicie autonomiczny wobec “duzej gietdy”,
bedzie zachowywat swoja wtasng inteligencje i tozsamos¢.
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Rozmowa z Katarzyna KoZmin, Prezes Zarzadu i zatozycielka firmy Victoria Asset Operation Centre S.A.

Jak wiadomo, niektore
spotki obecne na NewCon-
nect tak naprawde nie
prowadza dziatalnosci. Czy
tatwo byto uruchomic biznes
i rozpocza¢ dziatalnos¢
operacyjng?

- Nasza mocna strong jest
to, ze my doskonale rozumiemy rynek i potrzeby instytucji
finansowych, do ktérych kierujemy naszg oferte. Przez
lata zdobywaliSmy wiedze i doswiadczenie w najwiekszych
i najbardziej liczacych sie instytucjach finansowych. Juz na
etapie budowania naszej organizacji negocjowaliSmy pier-
wsze kontrakty. Jak tylko wdrozyliSmy odpowiednie proce-
dury i programy informatyczne, natychmiast rozpoczeliSmy
dziatalnosc¢.

Jak chce Pani zdoby¢ polski rynek ustug finansowych?

- Naszg grupa docelowa sg fundusze inwestycyjne
i emerytalne, towarzystwa ubezpieczen, banki oraz firmy
posrednictwa finansowego. Z wilasnego doswiadczenia
wiem, ze zarzadzajacy tego typu instytucjami - zwtaszcza
zarzadzajacy funduszami - chcg mieé jak najmniej wspolnego
z ksiegowoscia. Istotne jest jednak dla nich, komu te wazng
funkcje powierzaja. Potrzebujga w tym zakresie solidnego,
rzetelnego partnera, bedacego w stanie Swiadczyé profes-
jonalnie kompleksowe ustugi. | wtasnie my jesteSmy takim
partnerem.

Czy po kilku zaledwie miesigcach funkcjonowania moze
Paniz petng odpowiedzialnoscig powiedziec, ze jestescie
wtasnie takim partnerem...

- JesteSmy mtodg firmg, ale w tym przypadku nie ma to
znaczenia. Jak méwitam - nasza sita tkwi w ludziach. Sa
wsréd nas wybitni specjaliSci branzowi, ktérzy na zagadnie-
niach z zakresu naszej dziatalnosci znajg sie jak mato kto.
Moge zapewnié, ze jesteSmy wyspecjalizowang organizacja,
bedaca w stanie Swiadczy¢ zaawansowane ustugi finansowe
w zakresie middle office i back office firmom prowadzacym
dziatalno$¢ inwestycyjna. Gwarantujemy profesjonalng
kontrole zawartych transakcji, nadzér nad rozliczeniami,
wycene instrumentéw, ewidencje wyceny w ksiegach
rachunkowych oraz szczegdtowa sprawozdawczosé. Zgodnie
z oczekiwaniami rynku rozszerzamy oferte o inne ustugi.

To znaczy?

- Wprowadzamy ustuge tzw. agenta transferowego, ktora
da nam jeszcze wieksze mozliwosci. Juz dzi§ prowadzimy
rozmowy z firmami, ktére zglosity zapotrzebowanie na tego
typu ustuge. W niedtugim czasie powinny one zaowocowaé
kontraktem. W zwigzku z nowymi ustugami zaktadamy co
najmniej trzykrotny wzrost obstugiwanych operacji w stosunku
do naszych pierwotnych zatozen oraz odpowiednio wyzsze
przychody.

To ambitne zatozenia...

- Rynek ustug finansowych w Polsce dynamicznie sie rozwija.
Pod koniec ubiegtego roku - kiedy startowaliSmy - dziataty
32 TFI, ktére zarzadzaty 327 funduszami, a ciggle przybywa
nowych graczy. W 2009 roku zaktadamy osiggniecie 30%
udziatu w rynku obstugi ksiegowej funduszy inwestycyjnych
zamknietych i blisko 10% udziatu w rynku obstugi otwartych
funduszy inwestycyjnych.

Dzigkuje za rozmowe.

Zycze sukcesow

Katarzyna Kozmin - petni funkcje Prezesa Zarzgdu od
poczatku istnienia firmy.

Jest absolwentkg Akademii Ekonomicznej w Poznaniu
- Wydziat Ekonomii, Kierunek: Finanse-BankowosSc¢.
Ukonczyta Studia Podyplomowe w Szkole Gtéwnej Handlowej
w Warszawie w Katedrze Zarzadzania Finansami, Specjalnos¢:
Rachunkowo$¢ i Finanse Przedsiebiorstw.

Posiada certyfikat ksiegowy, uprawniajgcy do ustugowego
prowadzenia ksigg rachunkowych. Ponadto ukonczyta kurs
maklerski, kurs ewidencji papierow wartoSciowych oraz
liczne szkolenia i seminaria w zakresie ewidencji i wyceny
instrumentéw finansowych, instrumentéow pochodnych,
rachunkowosci funduszy, podatkéw oraz sprawozdawczosci
wedtug  polskich i miedzynarodowych standardéw
rachunkowosci.

Doswiadczenie zawodowe zdobywata w najwiekszych
instytucjach finansowych, m.in. OFE Commercial Union
oraz funduszu Citi Banku. Jako Naczelnik Wydziatu Wyceny
Aktywow w PZU SA od wrzesnia 2002 do kwietnia 2008,
byta odpowiedzialna za rozliczenia, ewidencje, wycene
oraz sprawozdawczo$¢ aktywow finansowych o wartosci
30 miliardow zt.
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Wywiad z Piotrem Grupinskim, prezesem zarzadu spotki Internity S.A

Czym zajmuje sie Internity?

Pracujemy w dwoch obszarach. Pierwszym z nich sg ustugi
w zakresie doboru luksusowego wyposazenia tazienek, ptytek
ceramicznych i systeméw grzewczych. Obstugujemy klientow
detalicznych w sieci sklepéw w Warszawie i Krakowie oraz
dostarczamy produkty do obiektéw publicznych. Wszystkie
produkty sg designerskie, a konsultanci Internity majg specjal-
istyczne przygotowanie. Dlatego tez z naszych ustug korzystajg
gtownie architekci i projektanci wnetrz. Drugg podstawa
dziatalnosci Spotki jest realizacja projektéw wykanczania
mieszkan w systemie pod klucz. Koordynujemy prace ekipy
wykonczeniowej i zapewniamy dostawe wszystkich produktow.
Wspobtpracujemy m.in. z Dom Development, Salwator czy Orco.

W realizacji jakich inwestycji Internity brata juz
udziat?

Byto ich wiele - biurowce, centra handlowe, apartamenty
i hotele w Warszawie oraz Krakowie. Internity pracowata przy
wykanczaniu Ztotych Taras6w, biurowcéw Agory, hotelu Inter-
continental w Warszawie, czy kancelarii Prezydenta RP. Na
przyktad do Ztotych Taraséw dostarczyliSmy 18.000 metrow
kwadratowych ptytek.

Prosze powiedzieé, ktory z obszarow dziatalnosci
Internity bedzie sie rozwijat bardziej dynamicznie
w najblizszej przysztosci?

Oczywiscie zalezy nam na
réwnomiernym rozwoju firmy.
W doradztwie i sprzedazy mamy bardzo
dtuga historie i ugruntowang pozycje
na rynku. Wykonczanie mieszkan pod
klucz to dla nas stosunkowo nowa
dziatalnosé, dlatego naturalne jest, ze
ten obszar bedziemy intensywnie rozwijaé. Dla zobrazowania
skali mozliwosci rozwoju tego rynku, chciatbym przyktadowo
podaé¢ dane z rynku niemieckiego gdzie 80% mieszkan jest
wykonczanych pod klucz. W Polsce ten trend dopiero sie rozwija,
ale juz widzimy, jak bardzo perspektywiczny jest to rynek.

Jaki udziat w przychodach Internity ma ta czesc¢
dziatalnosci?

Dzisiaj wykanczanie mieszkan pod klucz to 10% przy-
chodéw naszej grupy. Planujemy, ze w przysztym roku bedzie
to miedzy 15 a 18%. Docelowo chcemy wypracowac 30 procen-
towy udziat tej dziatalnoSci w przychodach Internity.

Na co zostana przeznaczone pieniadze z emisji
akcji?

Pozyskane srodki planujemy wydaé na stworzenie sieci
sklepow w catej Polsce z petnym portfolio produktowym,
zwiekszenie stanébw magazynowych oraz wprowadzenie nowoc-
zesnego systemu magazynowo-ksiegowego.
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Adwokaci i Radcowie Prawn

Spoétka Komandytowa

AUTORYZOWANY
| ) DORADCA
Newcennect

www.kpr.pl

IZABELLA ZYGLICKA | WSPOLNICY

Kancelaria Adwokaci i Radcowie Prawni to
profesjonalne $wiadczenie pomocy prawnej
dla przedsigbiorcéw w kazdej dziedzinie
prawa. Pomagamy naszym klientom wskazujac
najkorzystniejsze dla nich rozwiazania prawne,

pracujemy razem z nimi przy realizacji projektow

na terenie Polski oraz na terenie innych krajow,
zwtaszcza na terenie Czech, Stowacji

oraz w Chinach i Hongkongu.

Ustugi Kancelarii to takze pomoc przy projektach
zwiazanych z rynkiem kapitatowym.

Kancelaria $wiadczy pomoc prawna w jezyku

angielskim, niemieckim, francuskim i czeskim.

SIEDZIBA:

Budynek Altus
40-007 Katowice

ul. Uniwersytecka 13
tel.+48 32 60 30 440
tel.+48 32 60 30 430
fax +48 32 60 30 435
e-mail: biuro@kpr.pl

ODDZIAL W WARSZAWIE:

Warszawskie
Centrum Finansowe
00-113 Warszawa

ul. Emilii Plater 53
tel.+48 22 54 06 030
tel.+48 22 54 06 032
fax +48 22 54 06 031

Frackowiak

o GrantThornton

Spotka nalezy do Scistej czoléwki firm audytorsko - doradezych
w Polsce. Biura: Warszawa, Poznan, Katowice, Gdansk,
Wroctaw, Bydgoszcz.

Wiecej informacji:

www.gttr.pl

Grant Thornton Frackowiak Sp. z o.0.
pl. Wiosny Ludow 2, 61-831 Poznan

tel.: +48 (61) 85 09 200
fax: +48 (61) 85 09 201

Kancelaria Soltysinski Kawecki & Szlezak (SK&S)
Jest jedna z czolowych kancelarii prawniczych w Polsce.

Praktyka firmy obejmuje wigkszo$é dziedzin szeroko rozumianego AUTORYZOWANY

DORADCA
MEWY connect

rawa gos odarczetro W tym prawa
20,

papierow wartoSciowych 1 rynkéw kapitalowych.

W 2007 roku SK&S

zostala wpisana na list¢ Autoryzowanych Doradeow

ABES

A oDy T W ABES Audyt Sp. z o.0.

w Alternatywnym Systemie Obrotu ,,NewConnect™ zorganizowanym
przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA.

Bk siedziba: ul. Pokrzywnicka 5/1, 04-320 Warszawa
- &S] biuro: ul. Dubois 9 pok. 307, 00-182 Warszawa
SOLTYSITSK] RAWECK! & DHLRPAK tel. 022/831 60 19, fax 022/831 45 79
e-mail: biuro@abesaudyt.pl

M [PO.pl

ul. Braniborska 44-54
53-680 Wroctaw
tel.: +48 71 78 02 730
faks: +48 71 78 02 816
email: info@ipo.pl
www.ipo.pl

ul. Wawelska 15B, 02-034 Warszawa
tel. +48 22 608 7000; fax +48 22 608 7070

® Auxilium S.A. jest reprezentantem branzy
outsourcingu ustug finansowych i zajmuje
si¢: autoryzowanym doradztwem w zakresie
rynku kapitalowego; badaniem sprawozdan
finansowych; obstuga finansowo-ksiggowa
spotek oraz doradztwem podatkowo-
prawnym. Obecnie budujemy sieé
franczyzowa biur rachunkowych. Nasza
fachowos$¢ oraz rzetelno$¢ zostata doceniona
—jeste$my laureatem tytutu Jakos¢ Roku oraz
Solidny Partner.

Siedziba gléwna:
31-564 Krakow, Al. Pokoju 84
tel/fax: 012/686 03 30; 425 80 53; 42591 47
e-mail: auxilium@auxilium.com.pl

www.ipo.pl - dodaj do ulubionych !

A
v

Oddziat £6dz: e-mail: ewa.dyderska@auxilium.com.pl
0Oddziat Gdynia: e-mail: tomasz.kurcin@auxilium.com.pl

www.auxilium.com.pl
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