finanse rynek niepubliczny

Pre-IPO przed IPO

Trwa polowanie ma mate firmy. Fundusze pre-IPO same ruszajg po pienigdze z gieldy,

by mie¢ $rodki na sfinansowanie zakupu firm, kiére... posly na gieldg

re-1PQ

karierg, nin jeszcze warszawska

to okreélente zrobito
gielda stwerzyla rynek dla
malych, nnowacyjnych spolek
- NewConnect. Pre-1PO oznacza emisje
dla inwestordw prywatnych, kidra po-
przedza debiut firmy na gieldzie. Do te)
pory finansowanie przedsigbiorstw i ich
restruktusyzacia byly domeng fundusey
private equity oraz venture capital. Czedd
z nich wychadzila z inwestycji poprzez
oferte publiczng, wprowadzajyc spétki
na gieldg i inkasujac zyski od io-
wesloréve.
Wraz z wruchomicniem NewConnect
idea pre-IPO nabrala nowe; jakosci. Jest
to tym bardzie) wideezne, 1 glebiej
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Pawel Zielewski

getda thwi w cieniu spadkdw i obaw
przed spadkams, a potencjalni debiutan-
ci, myslgey zaréwno ¢ rynku regulowa-
nym, jak 1 alternatywnym, weryfikuj
swaje plany.

Grudniowy debiut spéiki Blumerang
Pre IPO byl dowodem, Ze inwestorzy

adwaimiej sigaja po akeje spéiek operu-

jacych na rynku niepublicznym. Prawa
do akei funduszo w dnin jego wejicia na
NC zdrozaly 0 172 procent. Rynek wy-
cenil wéwezas jeden welor na 10,20 zlo-
tyeh, Dzif akeje Blumerang Pre PO
kosztujg okolo 21 ztouyeh.

Zatym przykladem idzie Toumes, fun-
dusz private equity typu pre-1PO, ktdry
zadebiuruje na NewConnect w marcu.

~ Pre-1P0 zyskuie,
gdyinnitracy
przekonuja Kaol
gckowrski, Fiok

<ki | Bogdan

6] z Totmesa
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Jego vwérey nie przeimujq sig fatalng ax
mosfers na pietdzie.

- Paradokszlnie, im gorsza koniunk:
tura na GPW, tym wigkszq mamy guwa
rancje, Ze nasze INWestycie Prayniost
wy#sza stope zwrolu - twierdzi Bogdan

Malachwigj z Totmesa.

Jak kazdy fundusz private equity i ven
ture capital Totmes jest nastawiony 1
inwestycje w papicry wartodciowe o chi:
rukterze udziatoviym w spétkach z sck
tora matych t Srednich firm, ktdre nie
53 notowane na rynku zorganizowanym,
z zamiarem poz
ich do abretu - w zaleznosci od stadium

Jszego wprowadzenia

iz do

rozwoju - na rynek regulowany
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alternatywnego systemu NC W gre
wchodzi tez trzecia droga, wygicie z in-
westycji poprzez sprzedaz akcji inwesto-
rowi branzowemu.

| Blumerang, 1 Totmes staxiaja na
maksymalng dywersyfikacje sortfela.
W portfolio Totmesa znajdujg si¢ obec-
nie Firness Klub Gymnasion (w ktérym
Toumes ma 15-proc. udzial), Erimerson
Nieruchomosei (2 proc.), Lusaia (dys-
trybutor odziezy marki Bugaiti - 5 procl),
M4B (ustugi mobilne - 16 proc.), Skipper
Yachts (stocznia jachtowa - 45 proc.),
Drewex (producent mebli dlz dzieci),
LZMO [materialy ognictrwale i kopalnie
- 15 proc.), Patentus (maszyny gérmicze
- 49 proc.), Eurosnack {chipsy - 24 proc.)
i Krespol (komponenty man, dla prze-
myslu motorvzacyjnego - 3,5 procent).

- Dywrersyfikacja branzowa daje zwigk-
szong gwaranc)e bezpieczenstwa calosci
inwestycji - wyjasnia Piotr Chmielewski,
wspolwlasciciel Totmesa.

Fundusz chee docelowo zloiy’ portfel
skladajgey sie z 20-30 firm. Zamierza
dokupi¢ spoiki przede wszystkim z sek-
tordw medycznego, okolomedycznego,
gastronomii | interretu, bedzie prefero-
wal np. portzle posredniczace w sprze-
dazy towaréw, czyh z branz, tére za-
rzadzajacy funduszem uznali za najbar-
dziej perspektywiczne.

[dentyczne deklaracye plyng z Blumerang
Pre IPO. Réznica thwi jednak w doborze
spalek.

- Staramy si¢ inwestowaé w lideréw
branz czy segmentéw: w firmy, kidrych
nazwy juz s3 glosne. Wechadzimy do
spolek, kedre sa nie tylko ohiecujace, ale
sq takze .na plusie”. lecz z réznych po-
woddw adcicto je od zewngtrzaych 216-
del finansowania, co zwykle wiozsamia-
ne jest z kredytem backowy m - mowi
Bogdan Matachwiey.

Wasnic z tego wzgledu To:mesows,
podobnie ak konkurencyinym funduszom
VC/PE, niepewna sytuacja nz gieldzie
nie przeszkadza

- Firmy, ktére szukajy pieniedzy, prze-
staly przeé na gieldowy parkict, majac
$wiadomosé, ze na razie nie udasig sprze-
daé akeji na pniv. Znéw czujery wyraz-
ny komfort w negocjacjach cery prazeje-
cia ;lh‘ji czy udzialéw, warun kdw trans-
ak¢ji. Z naszego punktu widzenia nic

mozna sobic wyobrazié lepszego momen-
tu do kupowania waloréw i konstruowa-
nia portfela majgeego ogromny potencjal
wzrostu - mowi Piotr Chmielewsks,

- Fundusz nie kupuje witacznie akeji
czy udzialéw. Nabywa firmg, ktdra po-
winna miel okreslong strategig. Celem jest
wyicie z inwestycji ze spatki portfelowe)
po roku, trzech latach, ale w tym czasie
musimy mieé wptyw na jej dziatalnosé -
uzupelnia Bogdan Malachwie),

Totmes zamknat juz skicrowana do in-
westordw finansowych emisjc akeji,
z ktdre pozyska 6 min zlotych. Pieniadze
w caloscl péjda na zakup udziatéw kolej-
nych firm, by ostatecznie portfel skladat

AGNIESZKA GRABUS
www.ipo.pl
Rynek pre-IPQ jest domeng
instytucjonalnych, ale przede
wszystkim wykwalifikowanych
inwestorow. Inwestycje pre-IP0
obarczone sq najwigkszym
ryzykiem, dlatego wymagajg od
imwestora pelnej wiedzy na temat
procesu inwestycyjnego, brany,
spilek. Inwestorzy muszq umied
oceniac ryzyko, prognozowac zwrot
w okresie kilku lat i bacznie
observiowac sytuacjg nie tylko na
polskim rynku.

si¢ z docelowych 30 podmictiw. 1 po
kolei: poszczegdlne trafiatyby na New-
Connect lub GPW (jak np. Emmerson
Nieruchomosci czy Patentus) lub do in-
westora z branzy (scenariusz rozwazany
w przypadku Firness Klub Gymnasion).

Zarezerwowany dzi§ dla inwestorow
finansowych rynek pre-IPO juz wkeét-
ce bedzie dostgpny dla wszystkich chet-
nych.

- W ciggu roku od naszege debiutu
na NewConnect zamierzamy zmienic
rynek na regulowany - deklaruse Piotr
Chmielewski.

Niektorzy obserwatorzy majj jednak
watpliwodci, czy optymizm funduszy
dotyczacy potencialu rynku pre-IPO
i profitéw plyngcych wraz z uruchomie-
niem NewConnect jest uzasadniony.

- Rynck pre-IPO jest domena insty-
tucjonalnych, ale przede wszystkim
wykwalifikowanych inwestordw - mé-
w1 Agnieszka Grabug, naczelna portalu
ipo.pl. - Inwestycje pre-[PO obarczone
sq najwigkszym ryzykiem, dlatege wy-
magaja od potencjalnego inwestorz pel-
nej wiedzy na temat procesu inwesty-
cyjnego, branzy, spélek. [nwestorzy
pre-1IPO muszg umieé ocenial ryzyko,
prognozowac zwrot z inwestycji w okre-
sie kilku lat 1 bacznie obserwowaé sytu-
acje nie tylko na polskim czy europejskim
rynku, ale réwniez na $wiatowym. Dla
inwestordw o mnicjsze] wicdzy rynkowe)
w sierpniu 2007 r. pojawila si¢ inna
szansa na uczestnictwo w rynku kapi-
talowym, platforma NewConnect - do-
daje Agnieszka Grabus.

Choé alternatywny rynek warszawskiej
GPW uchedzi za ryzykowny, w hierarchii
ryzyk inwestycyinych wyprzedza go wia-
snie rynek pre-IPO.

- NewConnect moze zaszkodzié roz-
wojowi funduszy pre-IPO. Inwestycje
NewConnect dajy inwestorom m.in.
dostep do danych spétki, kudre zostajy
zbadane przez autoryzowanych doradedw.
Indywidualny inwestor cheacy wejsé
na rynck pre-IPQ nic ma dost¢pu do
takich informacji. Wszystko wskazuje
na to, z¢ dekoniunkuura gieldowa, o kto-
rej méwi si¢ coraz glodniej, nie znie-
chgcila nowych firm do sprébowania
swoich sit jako spolki publiczne - twier-
dzi Agnieszka Grabus. - Spedziewaay
jest wysyp debiutantéw na rynku glow-
nym, ale gléwnie na NewConnect.
Pla(forlna ra Przyl\h‘y‘:zﬂ“ﬂ nas dU (i}"
namicznego rozwoju, zwlaszcza pod
wzgledem liczby pojawiajacych sig na
niej firm. Moim zdaniem NewConnect
nie pomoze funduszom pre-1PO wszyb-
szym rozwoju - dodaje.

Pozostaje czekac 1 bacznie chserwowad
rozwdj sytuacy. @
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