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Dobre checi nie wystarcza

NewConnect otwiera swe bramy dla firm innowacyjnych i rozwojowych. Jednak sam pomyst na biznes nie wystarczy.
Jakie sa wymogi dopuszczeniowe dla firmy, majacej aspiracje na wejscie na alternatywny rynek GPW? Jak w praktyce
wyglada przestrzeganie zasad formalnych? SprawdzZ szanse Twojej firmy.

NewConnect, czyli rynek alternatywny GPW, to pas startowy dla innowacyjnych firm w fazie dynamicznego rozwoju,
ktére weiaz poszukuja milionowych naktadéw kapitatu inwestoréw. Alternatywny rynek NewConnect stawia niezbyt
wygérowane wymagania formalne, w zamian oferujac niskie koszty debiutu i notowan oraz tatwa promocj¢ wizerunku
firmy. Spétka z ambicjami na zaistnienie na rynku NewConnect, musi jednak spetni¢ podstawowe warunki:

- Posiadac status sp6iki akcyjnej badz komandytowo — akcyjnej

Spoétka akcyjna — SA

Spoika akcyjna jest jednym z rodzajéw spétek kapitatowych, ktére dziataja na podstawie Kodeksu spétek handlowych.
Kapitat spéiki jest podzielony na akcje o réwnej wartosci, moga by¢ one kupowane lub sprzedawane na gietdzie. Po
wpisie do Krajowego Rejestru Sadowego spdtka akcyjna nabywa osobowos$¢ prawna. Jak méwi Kodeks Spétek
Handlowych - akcjonariusze nie odpowiadaja za zobowiazania sp6iki, aczkolwiek ponosza ryzyko do wysokosci
whniesionego kapitalu. Maja takze prawo do pobierania dywidend, czyli czgsci zysku netto. Dywidendy sa dzielone
wedlug wysokosci posiadanych przez inwestora udzialéw. Jesli zas chodzi o kapitat akcyjny, minimalna jego wartos¢
powinna wynosi¢ 100 000 zi, przy czym minimalna nominalna warto$¢ akcji 1 gr. Wtadze spétki powinny mieé
strukturg zgodng z modelem systemu dualistycznego, gdzie organami sp6iki sa: zarzad (powolywany na max. 5 lat),
rada nadzorcza (3-5 cztonkéw zaleznosci od charakteru spétki) oraz walne zgromadzenie.

Spétka komandytowo-akcyjna — SKA

Spotka komandytowo-akcyjna jest typem spotki osobowej, zawiera elementy charakterystyczne zaréwno dla spotki
akcyjnej jak i komandytowej, lecz wystgpuja tu dwa rodzaje wspdlnikéw inwestycyjnych. Pierwszy z nich to
komplementariusz, ktéry zajmuje si¢ sprawami spoiki, jego glos jest decydujacy w sprawie prowadzenia dziatalnosci
spotki, jednakze nie uczestnicy w pokryciu kapitalu zakladowego. Tym za$ zajmuje si¢ akcjonariusz, ktéry mimo iz
wyktada kapital (min. 50 000 z1), jest wylaczony z odpowiedzialnosci za zobowiazania spétki, natomiast to do niego
nalezy prawo glosu na walnym zebraniu, w przeciwieristwie do funkcji komplementariusza, ktéry jesli nie posiada
udziatéw w spéice, moze tylko uczestniczyé w walnym zebraniu bez prawa decyzyjnego. Warto tez podkreslic, ze ten
rodzaj sp6tki uwaza sig za dobre rozwigzanie na dokapitalizowanie firmy.

- Udostegpnienie nieograniczonej zbywalnosci akcji
Na rynek NewConnect sa kwalifikowane tylko te sp6iki, ktére maja nieograniczona zbywalnos¢ akcji na okaziciela.
Wynika to z publicznego charakteru rynku alternatywnego. Czasami jednak warto zabezpieczy¢ si¢ przed osobami
niepozadanymi wsréd akcjonariuszy spotki. Wg Kodeksu spétek handlowych istnieje tylko jedna mozliwosé
ograniczenia rozporzadzania akcjami - wystawiajac akcje imienne. Wystarczy zmiany zamiesci¢ w statusie oraz w
umowie akcjonariuszy. Oprécz tego w praktyce uzywa sig¢ rowniez innych form ograniczeri m.in. zbywalnos¢ akcji w
okreslonym kregu podmiotowym, czy uzaleznienie dopuszczalnosci od zgody spéiki. Inny sposéb to przyznanie
pierwokupu w przypadku zbycia akcji przez dotychczasowego akcjonariusza.

Dla drugiej strony - odrzuconych akcjonariuszy - podobnie ma miejsce kilka kruczkéw do obejscia ograniczen
narzuconych przez zarzad. Gdy nastgpuje odmowa nabycia akcji na okaziciela, nalezy zwrdcié si¢ o wskazanie innego
nabywcy akcji w terminie nieprzekraczajacym dwdéch miesigcy, ceny lub sposobu okreslenia sprzedazy, a takze terminu
zaplaty. Nie wywiazanie si¢ w terminie przez spétke jest réwnoznaczne z prawnym ubieganiem si¢ 0 mozliwos¢
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zakupu akcji.

- Spétka nie moze by¢ w stanie upadiosci lub w trakcie postgpowania likwidacyjnego
Stan upadtosci inaczej - "niewyptacalnos¢" popularnie zwane "bankructwem", to stan stwierdzony i ogtoszony przez
sad, kiedy firma nie moze zapewni¢ regulacji zobowiagzan swoich wierzycieli. Po orzeczeniu sadu nastgpuje
postgpowanie upadtosciowe, ale zgromadzenie wierzycieli moze takze podjac¢ decyzje o postgpowaniu naprawczym,
ustalajac zasady i przebieg. Oprécz czesci wykonawczej, proces zawiera czg$¢ opisowa, w ktérej informowani sa
WSZysCy uczestnicy postgpowania o zamierzonych dziataniach naprawczych. Decyzje o wszczgciu czynnosci musi
potwierdzi¢ sad, p6Zniej zgromadzenie wierzycieli i dopiero po ponownym uprawomocnieniu sadowym planu
postepowania naprawczego, mozna wprowadzi¢ w zycie wszystkie ustanowione postanowienia poprawy. W wyniku
procesu sad umarza ogtoszenie o upadiosci, wygasa urzad syndyka oraz zgromadzenie wierzycieli, dzigki czemu
dtuznik odzyskuje prawo do zarzadzania firma.

Jedli jednak plan naprawczy nie przekona sadu do efektywnosci dziataii w nim zawartych, nastepuje rozpoczecie
postgpowania likwidacyjnego, od ktérego dtuznik juz nie moze si¢ odwotaé. Sprawy firmy przechwytuje syndyk,
nastgpnie Sciaga zaleglte naleznosci i sprzedaje Srodki pienigzne, by uzyskaé srodki na uregulowanie zobowiazan
spotki.

- Umowa z Autoryzowanym Doradca oraz Animatorem Rynku

By poprawi¢ ptynnos¢ instrumentéw finansowych notowanych na rynku, pomoca stuzy Autoryzowany Doradca, badz
Animator Rynku (zwany réwniez Market Maklerem). Autoryzowany Doradca to firma inwestycyjna lub podmiot, ktéry
prowadzi ushugi zwiazane z obrotem gospodarczym, takie jak: doradztwo finansowe, prawne czy audyt finansowy.
Czyli doktadniej, bada czy zostaty spetnione warunki wprowadzenia instrumentéw finansowych do obrotu oraz pomaga
w dobrym ich funkcjonowaniu w obrocie. Autoryzowany Doradca szkoli takze pracownikéw emitenta w zakresie
regulacji oraz standardéw obowigzujacych na rynku alternatywnym. Na oficjalnej stronie NewConnect mozna znalez¢
aktualna listg Autoryzowanych Doradcéw i Animatoréw Rynku. Ci drudzy to cztonkowie Gieldy Papieréw
Wartosciowych lub inna firma inwestycyjna dopuszczona do dziatania w ASO. Animator Rynku pelni takie same
obowiazki, ale na rynku kierowanym cenami. O tym, komu zostana powierzone finanse firmy zalezy od decyzji spotki,
a wspoélpraca z Doradca obejmuje rok od wejscia na rynek.

- Dokument Informacyjny

Dokument informacyjny jest swego rodzaju wizytdwka spotki notowanej na NewConnect, na stronie pierwszej
powinien posiada¢ logo emitenta oraz Autoryzowanego Doradcy oraz cel w jakim zostal utworzony. Podczas
sporzadzania dokumentu nalezy pamigta¢ rowniez o wstgpie zawierajacym opis spotki, poprzedzonym spisem tresci.
Dalej powinny si¢ znaleZ¢ informacje o instrumentach finansowych wprowadzanych do obrotu oraz termin waznosci
dokumentu. Gtéwna cze$¢ dokumentu podzielona jest zazwyczaj na sze$¢ czgsci, z ktérych kazda niesie za sobg istotne
informacje dla akcjonariuszy. W pierwszym rozdziale emitent ma obowiazek zamiesci¢ szczegétowe dane o
czynnikach ryzyka, zwiazanych zaréwno z wystawiajacym akcje i jego otoczeniem, jak i samymi akcjami i ryzykiem
kapitatowym. W dalszej kolejnosci zamieszczane sa informacje o instytucjach odpowiedzialnych za dokument, czyli o
emitencie, Autoryzowanym Doradcy oraz audytorze. Trzeci rozdziat dotyczy charakterystyki instrumentow
finansowych, wprowadzanych do ASO, a czwarty zawiera histori¢ inwestycyjna sp6iki i emitenta. Ostatnie dwa
rozdzialy to odpowiednio - sprawozdania finansowe z ostatnich trzech lat dziatalnosci oraz zataczniki do dokumentu
informacyjnego. Tak sporzadzone materiaty spétka jest zobowigzana przedstawié¢ do weryfikacji swojemu
Autoryzowanemu Doradcy, dokument musi by¢ przez niego zatwierdzony oraz wspét zatwierdzony przez GPW, a jest
to juz prawie ostatni krok przed wejSciem sp6tki na rynek alternatywny. Po pozytywnej ocenie wymogéw formalnych,
zarzadzajacy sp6tka ma obowiazek udostgpni¢ dokument do wiadomosci publicznej poprzez publikacje na stronie
internetowej operatora Alternatywnego Systemu Obrotu (ASO). Po wypetnieniu wszystkich wymogéw nastepuje w
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ciggu pigciu dni (roboczych) wprowadzenie akcji sp6tki do obrotu w ASO.

To wszystkie juz niezbedne informacje, jesli chodzi o reguty wejscia na rynek NewConnect, nie sa one zbytnio
wygoérowane, dlatego rynek cieszy si¢ wysoka popularnoscig wsrdd przedsigbiorcow. Wymogi te to jednakze dopiero
przedsmak tego, co czeka emitenta na rynku regulowanym, a tam zasady sa juz bardziej wymagajace i Scislej
przestrzegane.

Serdecznie zapraszamy Panstwa do udzialu w Kongresie Zarzadéw Spétek ,,Kapital z Gietdy 20107, ktéry odbedzie sig
juz 16 wrzesnia w Sali Notowari w budynku GPW. Kongres ma za zadanie przyblizy¢ dostgpne polskim
przedsigbiorcom mozliwosci pozyskania kapitatu z rynku gietdowego, obejmujacego rynek gtéwny GPW, rynek
alternatywny NewConnect oraz rynek dluznych papieréw wartos§ciowych Catalyst. Wszelkie informacje dostgpne na
stronie internetowej: http://kongresgieldowy.ipo.pl/
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