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spiac sie na szczyt jest tatwiej niz na nim sie utrzymac.

W rankingu Gieldowa Spotka Roku 2024 triumfowato

XTB, ale zwyciestwo nie bylo juz tak zdecydowane
jak rok wezesniej. W ankiecie, ktora wypeknito 80 analitykow
gieldowych i zarzadzajacych funduszami, spétka uzyskata 87,14
pkt i z mniejszg niz przed rokiem przewaga wyprzedzila drugiego
w zestawieniu cyber_Folksa. Jednoczesnie jej koricowa ocena
spadla o prawie 6 pkt w porénaniu z badaniem z przetomu lat
2023-24. W zadnej z pieciu kategorii, ktde zlozyly sie na ocene
koricowa, broker nie zajat miejsca na podium. Przed rokiem stat
nanim trzy razy.

To juz 26 edycjarankingu Gietdowa Spétka Roku, w ktérym
najwieksze i najbardziej ptynne spétki z warszawskiej gietdy
oceniaja rynkowi eksperci. Regula jest, ze na ich sktonno¢ do
wystawiania wyzszych ocen wptyw ma ogélna koniunktura
rynkowa, a ta w 2023 r. byla zdecydowania lepsza niz w 2024
(WIG wzrdst o 36 proc., w kolejnym roku zyskat ledwie 4 proc.).
Przyczyny nizszych not dla XTB mozna tez szuka¢ w terminie,
w ktérym przeprowadziliémy badanie. Zbieglo sie ono

z ogloszeniem przez spotke wstepnych wynikéw za IV kwartat
2024 1., ktore rozczarowaly rynek, bo pokazaly zaskakujaco
wysokie wydatki na marketing, czego efektéw po stronie
przychodéw jeszcze nie wida¢. Zwatpienie skutkowalo
zatrzymaniem hossy w notowaniach sp6tki. Ten rok bedzie wiec
swoistym sprawdzianem drogi biznesowej, jakq obralo XTB.

Podobnie bedzie w spétce cyber_Folks, ktéra ponownie zajeta
drugie w ranki aodwazne przejecie Shopera
(wnaszymr jestw czotowej dziesiatce)r
grupe do trzech podmiotéw, z ktérych kazdy zastuzyt na
brawa uczestnikéw rynku. Vercomu, ktory zajal trzecie miejsce
w rankingu, nie sposob nazwa¢ uzupehieniem tercetu, bo jesli
chodzi o kapitalizacje, to jest najwiekszym filarem osiggajacycm
najlepsze wyniki — i tez majacym apetyt na przejecia.

Jesli w czolowej dziesigtce rankingu szukac zaskoczen,

to dla niektérych moze by¢ nim Bioceltix. Biotechnologiczne
spotki od lat ciesza sie estyma analitykdw i zarzadzajacych,

ale firma majaca korzenie na NewConnect w rankingu pojawita
sie po raz pierwszy i od razu wskoczyla na najnizszy stopien
podium. To nie przypadek.

,.Profil spolki sprawia, Ze ryzyko jest mniejsze niz w firmach
zajmujacych sie terapiami ludzkimi. W weterynarii badania
prowadzi sie znacznie szybciej” — tlumaczy jedna z ekspertek
zajmujacych sie spotka.

Spolka korzysta z dobrodziestw rynku i siega po kapitat —

w ubieglym roku pozyskata od inwestoréw 46 min zl.

Inne walory gietdy wykorzystat ostatnio Synektik (w rankingu
na piatym miejscu), a Sciwie jego gtéwny ak iusz, ktory

pienigzytz ogromnym zy kilkuletnia inwestycje. To nie
koniec, bo drugi z duzych akcjonariuszy i jednoczesnie prezes
chce przekonac rynek do operacji spin-offu, czyli wydzielenia
czesci biotechnologicznej do nowej spdtki. Docelowo ma ona
rowniez trafi¢ na GPW.

Nowych spotek warszawska gietda taknie jak kania dzdzu,
akapitat nie przyjdzie narynek bez dobrych ocendlajuz
notowanych firm. Dlatego cieszy, Ze poprawily si¢ oceny
najwiekszych i najpilniej sledzonych przez inwestorow
zagranicznych — PKO BP awansowat z 53 na 34 miejsce, a Orlen
podnidst sie z szarego korica (103 miejsce w 2023 r.) blizej $rodka
stawki. Na dnie tkwig natomiast JSW, Grupa Azoty i Pepco,

ktore byly nisko oceniane rowniez w 2023 r. Te trdjke tacza
rotacje w zarzadzie, staba koniunktura i niska ocena perspektyw
rozwoju. © ®

» Zobaczranking Gietdowa Spé6tka Roku
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Dla XTB rok
przeksztalce

Wychodzenie z foreksowej niszy zaczeto sie

wczesniej. Jednak dopiero w 2024 r. nowa oferta
zaowocowala szturmem klientow,
ktorej towarzyszyty zmiany technologiczne

Kamil
Kosinski

k.kosinski@pb.pl

W 2024 r. XTB wypracowalo
rekordowe 1,87 mld z} przycho-
dow, 856,9 min zt zysku netto
1986,7 mln zt zysku operacyjne-
go. Zdobycie tytutu Gieldowej
Spotki Roku 2024 doskonale sie
w te wyniki wpisuje, cho¢ spot-
ka triumfowata juz w rankingu za
rok 2023. Obrone tytulu mozna
jednak potraktowa¢ jako wisien-
ke na torcie z okazji 20 urodzin.
Rok 2024 byt bowiem rokiem
20-lecia dzialalnosci spotki.
W ciagu dwoch dekad stala sie
ona niezalezng technologicznie,
nowoczesng miedzynarodowa
organizacja, ktéra z kazdym
dniem coraz bardziej odchodzi
od wizerunku typowego brokera
foreksowego, ewoluujac w kie-
runku klasycznego fintechu, jak
okredla sie dostawcow innowa-
cyjnych ushig finansowych spoza
sektora bankowego. Forex caly
czas jest jednak podstawa finan-
sowg biznesu XTB. W 2024 r.
foreksowe kontrakty na roznice
kursowe (CFD) odpowiadaly za

Juz nie tak fatwo
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95,9 proc. przychodéw spolki,
co zasadniczo nie odbiegato od
sytuacji z lat ubiegtych.

— Instrumenty CFD s3 obecnie
bardzo dochodowe. Zreszta trud-
1o, zeby nie stanowily wiekszosci
naszych przychoddw, skoro byli-
$my firma forkesowa przez kilka-
nascie lat. Kazda z pozostatych
ustug w ofercie — a wiec handel
akcjami i ETF-ami bez prowizji,
plany inwestycyjne, a nawet
oprocentowanie wolnych srod-
kéw — jest dla nas dochodowa.
To, ze generuja nikle przychody
w poréwnaniu do CFD, wynika
z liczby aktywnych klientow
— przy odpowiedniej nawet pro-
dukty matodochodowe zaczng
mie¢ wigksze znaczenie w ra-
chunku wynikéw — argumento-
wat Omar Arnaout, prezes XTB
w pazdzierniku 2024 1.

Pierwszy publiczny
plan zmian

Za symbol przemiany w fin-
tech mozna uznac publika-

cje wstepnych wynikéw J
finansowych za 2023 r.

W styczniu 2024 r.,

poza samymi wyni-
kami, spdtka przed-
stawila plan roz-
woju w zakresie

[
v

» NATOPI
Maklerski

kierowany
przez Omara Arnaout,

zdobyt tyt
Gietdowej

drugirok zrzedu.
Dwa lata temu byt
trzeci. [FOT.TP]

produktéw. Taki element w ra-
portowaniu XTB pojawit sie po
raz pierwszy.

— Chcieliby$Smy by¢ pierw-
szym wyborem dla kazdej
osoby, ktéra chcialaby zarza-
dza¢ swoimi oszczedno$ciami.
Niezaleznie czy aktywnie, czy
pasywnie — mowit przy tej okazji
Omar Arnaout.

0Odchodzenie od foreksowego
wizerunku ma wytiar nie
tylko produktowy, ale
roniez technologicz-
ny. XTB wycofuje sie

E:Dom
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Spotki Roku
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z uzytkowania oprogramowa-
nia transakcyjnego MetaTrader,
bardzo popularnego wsréd
brokerow foreksowych. Jeszcze
w czwartym kwartale 2023 1. zo-
stato ono wycofane z dwdch od-
dzialéw europejskich. W 2024 1.
zostalo zastgpione przez autorski
produkt XTB, jakim jest xStation,
w pozostalych oddzialach euro-
pejskich, Ameryce Poludniowej
i ,dalekiej” Azji. Obecnie
funkcjonuje tylko na
Bliskim Wschodzie.
Przejawem zmian
technologicznych by-
to takze urucho-
y mienie uwierzytel-
nienia dwusklad-

Vil
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2024 byl rokiem
nia w fintech

nikowego w trzecim kwartale
2024 r. Podnioslo to nie tylko
poziom bezpieczenistwa ustug
juz oferowanych przez XTB, ale
umozliwilo takze wdrozenie ko-
lejnych innowacji, jak np. ustuga
eWallet, czyli wirtualnego portfe-
la zkartg wielowalutowa. Pojawit
sie on w aplikacji XTB w paz-
dzierniku 2024 r. i obecnie jest
dostepny w Polsce, Czechach,
Portugalii, Rumunii, Stowacji,
Niemczech i Francji.

Nie wszystkie nowe pomysly
XTB koricza si¢ jednak sukce-
sem. Tak bylo np. z uruchomio-
ng w marcu 2024 r. ushuiga XTB
Social. Pozwalala ona obserwo-
wac ruchy najlepszych inwesto-
réw, otrzymywac informacje
o skladzie ich portfeli oraz powia-
domienia o najnowszych trans-
akcjach. Po dwoch miesigcach
zostala jednak zawieszona ze
wzgledu na stanowisko KNF do-
tyczace tzw. inwestowania spo-

nosci produktow i ushug. Z dru-
giej jednak strony kilka spotek
zostalo pod tym wzgledem
ocenionych wyzej. By¢ moze
dlatego, ze XTB ma zdolnos¢
przyciggania klientow do ushug,
ktdre same w sobie trudno uzna¢
za innowacyjne. W pazdzierniku
2024 1. zaczelo np. prowadzi¢
rachunki maklerskie o statusie
podatkowym Indywidualnych
Kont Emerytalnych (IKE). To
wystarczylo, by wlasnie w XTB
uruchomiono 40 proc. rachun-
kow IKE otwartych w 2024 1. we
wszystkich biurach maklerskich
117 proc. wszystkich IKE otwar-
tych w ubieglym roku. Podobny
typ konta (ISA), umozliwiajacy
dhugoterminowe inwestowanie
w akgje pod parasolem podatko-
wym, tuz przed koricem 2024 r.
zostaluruchomiony dla klientow
z Wielkiej Brytanii.

Rok 2024 1. byl jednak przede
wszystkim rokiem zbierania

nego inwestowania w ETF-y).
Jest to zgodne ze strategicznym
celem XTB, jakim jest budowanie
uniwersalnej aplikacji inwestycyj-
nej, ktéra stanie sie pierwszym
wyborem dla 0s6b decydujacych
sie zarzadzac swoimi finansami.

Klienci doceniaja zmiany za-
chodzace w XTB. W pierwszym
kwartale 2024 r. spotka osiagne-
fa symboliczny 1 min klientéw,
do korica 2024 r. przybylo ich
jeszcze 369 tys., a facznie pozy-
skano ich w ciggu roku ponad
498 tys., czyli 0 60 proc. wiecej
niz w 2023 r. Liczba klientow
aktywnych wzrosta z 409 do
659 tys., natomiast liczba trans-
akji rosta wolniej. Klienci XTB
realizowali ich 167,6 mln, czyli
18 proc. wiecej niz rok wezesniej.

— Spolka ma pewnie jakis po-
mysl, by tych klientéw monety-
zowac. By¢ moze nie wszyscy go
widza albo wen wierza, ale taka
skala akwizycji jest robiona w ja-

Kurs stanat, zwycen
wyziera optymizm
Dynamicznym zmianom w ofer-
cie produktowej i naplywowi
klientow towarzyszy przy tym
wzglednie stabilny kurs. Po
dynamicznym wzroscie zapo-
czatkowanym jeszcze w 2022 .
od wiosny 2024 r. notowania
akcji XTB poruszajg sie w tren-
dzie bocznym.

— XTB weszlo na troche
inny poziom wyceny gieldowej
niz kiedys, zblizony do wyceny
fair. Rynek przekonat sie, ze
publikowane wczesniej dobre
wyniki majg powtarzalny cha-
rakter, co doprowadzilo do
tzw. reratingu spolki w oczach
inwestorow. W 2024 r. tego zja-
wiska juz nie bylo. Kurs poda-
zal za wynikami. Raportowany
zysk wzrdst w 2024 1. o okolo
8 proc., a wiec nie tak dyna-

micznie jak w latach poprzed-
nich. Ponadto zysk nie rést tak
szybko jak przychody, nowo
pozyskiwani klienci nie sg
tak dochodowi dla spotki jak
weczesniejsi — dodaje Lukasz
Janiczak.

— Gwattowany wzrost kursu
trwajacy do poczatku 2024 r.
wynika z tego, ze wczesniej in-
westorzy obawiali sie o powta-
rzalno$¢ wynikow. Uwazali,
ze podbila je zmienno$¢ wyni-
kajaca z pandemii COVID-19,
potem wojny rosyjsko-ukrain-
skiej 1 wreszcie obaw o recesje
w Stanach Zjednoczonych.
Tymczasem spotka pokazala,
ze 800 min z} zysku netto jest
powtarzalne. Z drugiej stro-
ny wycena wskaznikowa XTB
zblizyta sie do wycen notowa-
nych w Londynie Plus500, IG
Group i CMC Markets. Powstaje

wiec pytanie, czy uda sie eks-
pansja zagraniczna, bo ona
bedzie determinowa¢ dalsza
poprawe wynikéw — mowi
Mateusz Chrzanowski, analityk
Noble Securities.

Perspektywy rozwoju to —
obok innowacyjnosci pro-
duktéw i uslug — kategoria,
w ktorej XTB uplasowalo sie
najwyzej. Wspolgraja z tym wy-
ceny. Warto$¢ akeji XTB szacu-
je czterech analitykéw. Trzech
z nich wycenilo jeden walor na
80 zt lub wiecej, a wiec na po-
ziomie nigdy dotychczas niewi-
dzianym.

— Zakladam, Ze ekspansja
w Indonezji i Brazylii pojdzie
po mysli spolki, a wiec po-
dobnie do Bliskiego Wschodu
— przyznaje Mateusz Chrza-
nowski, ktorego wycena to
81,30 zl za walor. © ®
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cyber _Folks1 Vercom:
ten sam przepis na sukces

Inwestorzy lubig spoiki, ktore regularnie poprawiajg wyniki. A jeszcze lepiej,
jesli od czasu do czasu wrzucq wyzszy bieg dzieki udanym akwizycjom.
Jednoidrugie to cechy cyber_Folksa i Vercomu

¥

[FOT. WOJCIECH ROBAKOWSKI, MAREK WISNIEWSKI]
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Spdltka R22, bo pod taka nazwa
do 2023 r. funkcjonowat cyber_
Folks, na warszawskiej gieldzie
pojawila sie pod koniec 2017 r.
Poczatki nie byly latwe, bo 12
miesiecy pozniej kurs byl ni-
Zej niz na premierowej sesji,
ale pozniej zaczal si¢ marsz
w gore, ktory trwa do dzis. Kurs
jest niemal osiem razy wyzszy
niz cena emisyjna w IPO, a do
czolowki rankingu Gieldowa
Spotka Roku firma kierowana
przez Jakuba Dwernickiego
wskoczyta w 2020 r., kiedy
zajela szoste miejsce. W 2022
r. byla na czwartym, a w 2023
awansowala na drugie miejsce
podium i utrzymala te pozycje
takze w najnowszej edycji ran-
kingu PB.

Vercom ma krétsza historie
gieldowg (notowany jest od
2021 1.), a jego akcje jeszcze
nie daly zarobic¢ tyle, ile walory
gléwnego akcjonariusza (do cy-
ber_Folksa nalezy 50,01 proc.
akgji), ale rozwoj spotki zostat
dostrzezony przez ekspertow
i nagrodzony juz w 2023 r.
pigtym miejscem w rankingu

GSR. W zestawieniu za ubiegly
rok spotka kierowana przez
Krzysztofa Szyszke awansowata
na trzecie miejsce.

— Vercom lgczy dynamiczny
wzrost organiczny ze zwieksza-
niem rentownosci operacyjnej
iakwizycjami. W zesztym roku
cyber_Folks przejat Shopera,
a na tym ambicje zarzadu na
pewno sie nie koricza. Rynek
liczy takze na kolejne przejecia
Vercomu — moéwi jeden z ana-
litykéw zajmujacych sie spol-

mi.

W rankingu eksperci doceni-
li cyber Folksa przede wszyst-
kim za innowacyjnos¢. W tej
kategorii spotka zajeta drugie
miejsce. Vercom znalazi sie
na trzeciej pozycji w katego-
rii perspektywy rozwoju oraz
na czwartej, w ktorej eksperci
oceniali jako$¢ relacji z inwe-
storami.

Shoper dotaczyt do grupy
Pod koniec stycznia UOKiK
wyrazil zgode, aby cyber_Folks
przejat 49,9 proc. akeji Shopera
za 547,5 mln z}. Transakcja jest
finansowana dlugiem, a sptka
jest otwarta na kolejne przeje-
cia i bierze pod uwage emi-
sje akgji.

— Od wielu lat rozwijamy sie
dzieki finansowaniu dluzne-
mu. Skala naszych projektow

ro$nie, wiec chcemy mie¢ moz-
liwos¢ elastycznego pozyskiwa-
nia kapitalu. Emisja akcji nie
jest naszym priorytetem — jako
akcjonariusz spotki sam prefe-
ruje inne rozwiazania. Jednak
jesli pojawi sie wyjatkowo
atrakcyjna inwestycja, chce-
my mie¢ mozliwo$¢ jej realiza-
¢ji — mowit Jakub Dwernicki,
prezes cyber Folksa.

Spotka, ktora zaczynata od
hostingu, obecnie oferuje tak-
Ze zaawansowane rozwigzania
z zakresu telekomunikacji, wie-
lokanatowej komunikacji mar-
ketingowej oraz transakcyjnej.
Shoper dolozy do tego zestawu
gotowe oprogramowanie dla
zakladajacych i prowadzacych
sklepy internetowe.

— Spotka wykorzystala oka-
zje, by poszukaé synergii i prze-
ja¢ potencjalnego konkurenta,
bo sama coraz mocniej wcho-
dzi w e-commerce. Shoper
moze takze sta¢ sie odskocznig
do dalszej ekspansji miedzyna-
rodowej — méwi jeden z ana-
litykow.

Pierwsze efekty kupna Sho-
pera cyber_Folks pokaze w ra-
porcie za I kwartal 2025 r.
Organiczny rozwoj w poprzed-
nim roku i tak przyniost nie-
zle rezultaty — przychody
spolki wzroslty o 37 proc.
do 657 min zl, skorygowana

» UDANE PRZEJECIA: Transakcje przynosity wzrost warto$ci, ale spétki potrafig takze rosng¢ organicznie - cyber_Folks pod kierownictwem Jakuba Dwernickiego, a Vercbm

EBITDA o 25 proc. do 176 min
z1, a zysk netto o 60 proc. do
71,6 min zI. W programie mo-
tywacyjnym zapisano dalszy
dynamiczny wzrost wynikow
— nie s3 to oficjalne progno-
zy, ale pokazuja, jak szybko
firma chcialaby sie rozwijac.
W 2024 r. wynik EBITDA byt
06,6 proc. lepszy od celu z pro-
gramu motywacyjnego.

— Zakladamy, ze w 2025 r.
osiggniemy 220 mln zt EBITDA,
w 2026 1. 265 mln, a w 2027 .
chcemy osiggna¢ 310 mln zt
EBITDA bez uwzgledniania
przejecia Sho-pera — mowit
Robert Stasik, dyrektor finan-
sowy spolki.

Vercom wcigz szuka celu
Cho¢ to cyber Folks jest wy-
zej w rankingu i formalnie
jest jednostka dominujaca
W grupie, to jego wycena na
gieldzie (okoto 2,1 mld z}) jest
nizsza niz Vercomu (2,6 mld
zD). Spolka kierowana przez
Krzysztofa Szyszke w 2024 r.
osiagnela mniej wiecej trzy
razy wyzsze przychody i o 60
proc. wyzszy wynik EBITDA.
Wrynik ten od wejécia na gielde
w 2021 r. rést sredniorocznie
035 proc.

— Mysle, Ze trend wzrosto-
wy bedzie utrzymany, pytanie
tylko, w jakim tempie uda sie

rosng¢ organicznie. Spotka
chwalila sig, Ze obstuguje male
i $rednie przedsiebiorstwa po
migracji klientéow FreshMaila
na platforme MailerLite.
Platforma, ktorg Vercom
przejat w 2022 r., generuje
juz potowe wyniku EBITDA.
Inwestorzy czekajg obecnie
na kolejna akwizycje, ktéra
pozwolitaby na przyspieszenie
organicznego rozwoju — mowi
jeden z analitykow.

Zarzad spolki zadeklarowal,
Ze jest w stanie wydac¢ nawet
1 mld z} na akwizycje ze $rod-
kéw wlasnych oraz finansowa-
nia dluznego, aby zwiekszy¢
poziom EBITDA o 70 mln zt do
2028 1. Do pierwszego prze-
jacia mialoby dojs$¢ jeszcze
w tym roku.

— Nie zamierzamy zwalnia¢
tempa, bo przed nami ambit-
ny cel — osiagniecie co naj-

z Krzysztofem Szyszka na czele.

mniej 300 min zt EBITDA do
2028 r. dzieki rozwojowi or-
ganicznemu oraz przejeciom.
Oznacza to prawie trzykrotne
zwiekszenie skali dziatalnosci
w ciagu najblizszych czterech
lat — méwit Krzysztof Szyszka,
prezes Vercomu.

— Vercom ma $rodki i cheé
na przejecia, ale problemem
jest znalezienie celu, ktory be-
dzie pasowal do spolki. To jest
troche trudniejsze niz w przy-
padku cyber Folksa — Shoper
byl publicznym podmiotem,
a czlonkowie zarzadoéw sie zna-
li. Vercom tymczasem szuka
celu za granica, aby kupi¢ kon-
kretna technologie i baze klien-
tow, ktéra mozna zintegrowac.
Poprzeczka po MailerLite jest
dos¢ wysoko postawiona, a na
pewno spotka chce sprostac
oczekiwaniom — moéwi drugi
analityk. © ®

cyber_Folksi Vercom w rankingu GSR 2024

ranking pozycja
cyber_Folks Vercom

Ocena ogdlna 2 3
Kompetencje zarzadu 7 11
Innowacyjno$¢ produktow i ustug 2 10
Relacje z inwestorami 17 4
Perspektywy rozwoju 8 3
Sukcesw 2023r. 12 22

Zrédro: Raport Gietdowa Spéika Roku 2024
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Leki dla psieci
rozgrzewaja Bioceltix

Jedyna na GPW weterynaryjna spotka biotechnologiczna
zebrala najwyzsze oceny w dwoch kategoriach rankingu.
To zastuga dobrych wynikow badan i perspektywicznego rynku

Marcel ﬂ

Zatonski

Polskie firmy biotechnologicz-
ne szukaja nowych lekéw dla
ludzi, ale jeszcze ich nie znala-
zly. W badaniach klinicznych
czasteczki innowacyjne ma kil-
ka krajowych spotek na czele
z notowanymi na GPW Celon
Pharma, Ryvu i Molecure.
Najblizej rynku jest biotech, kto-
ry pracuje nad lekami dla zwie-
rzat — wroclawski Bioceltix,
ktéry w listopadzie 2021 r.
wszed! na NewConnect, a nie-
spelna rok pdzniej przeniost
sie na gléwny parkiet warszaw-
skiej gieldy.

m.zatonski@pb.pl

Do rejestracji jeden krok

Cho¢ Bioceltix w gronie giel-
dowych spétek moze by¢ na-
dal uznawany za nowicjusza,
zbiera juz bardzo wysokie
oceny od zarzadzajacych i ana-
litykéw — a przynajmniej tego
waskiego grona, ktdre zajmuje

sie spotkami biotechnologicz-
nymi. W poprzedniej edycji
rankingu w ogéle nie byl no-
towany. W tej, jako debiutant,
wskoczyl od razu na podium
(jest na jego trzecim stopniu
wspdlnie z Vercomem) i wygrat
w dwdch kategoriach. Rynkowi
specjalisci dali mu najwyz-
sze noty za sukces w 2024 r.,
najwyzej oceniaja rowniez
jego perspektywy rozwoju
w2025T.

— W ubieglym roku Bioceltix
przedstawil bardzo dobre wy-
niki badan we wszystkich pro-
jektach, co zminimalizowalo
ryzyko rynkowe i dalo dobre
perspektywy na komercjali-
zacje portfela badawczego.
Rynek, na ktorym dziata spotka,
jest atrakcyjny — w lekach wete-
rynaryjnych nie ma wielu kon-
kurencyjnych projektow, ktore
Scigajg sie o to, kto pierwszy
wejdzie na rynek. Perspektywy
tez sa dobre, bo ro$nie liczba
pupili domowych, ktérych
wlasciciele sg sktonni wydawaé
coraz wigksze pieniadze na ich
zdrowie i wellbeing. Spotka jest
teraz u progu rejestracji gtow-

» SZYBKA $CIEZKA: Od debiutu Bioceltiksu na NewConnect mingto

niespetna 3,5 roku. W tym czasie kurs akcji sp6tki, kierowanej
przez kukasza Bzdziona i Pawta Wielgusa wzrdst pigciokrotnie,
afirma stata sie jedng z gwiazd rynku gtéwnego GPW. [FoT.Tw]

nego projektu, za czym powin-
no poj$¢ podpisanie umowy
dystrybucyjnej. Na tle branzy
biotechnologicznej jej profil ry-
zyka jest relatywnie niewielki,
a ten rok powinien przynies¢
komercyjng weryfikacje — méwi
Katarzyna Kosiorek, analitycz-
ka Trigona.

KOMENTARZ PARTNERA STRATEGICZNEGO

Co zrobi¢, by proces wejscia na gielde byt efektywny

trategiczna decyzja wlasciciela o wejsciu

budowanej przez lata firmy na gieldowy parkiet
niesie ze sobg szereg wymagajacych i bardzo

skomplikowanych

to jednak oznacza¢ dla firm zainteresowanych debiutem

droge przez meke.

Najbardziej zaawansowanym
z czterech projektow w badaw-
czym portoflio spéiki jest lek na
osteoartroze (zwyrodnieniowe
zmiany stawow) u psow. Juz
w 2023 1. Bioceltix chwalit sie
wstepnymi pozytywnymi wyni-
kami badan jego skutecznosci.
Po ostatecznym potwierdzeniu

wyzwan. Niekoniecznie musi

skutecznosci zlozyt wniosek
rejestracyjny w Europejskiej
Agencji ds. Lekéw. Poszukuje
partnera wsrod wiekszych firm
weterynaryjnych, ktéry chcial-
by przeja¢ prawa do dystrybu-
cji leku (produkowac bedzie go
samodzielnie we wlasnym za-
Kkladzie, ktorego budowe finan-
sowano m.in. z emisji akcji), ale
do Zadnej transakgji nie doszto.

Dane robig wrazenie
Spotka pracuje tez nad lekami
na atopowe zapalenie skory
u psow i na osteoartroze u koni.
— W przypadku Bioceltiksu
opublikowane w ubiegtym roku
dane naukowe robia wrazenie
— po bardzo dobrych wynikach
badania w zapaleniu stawow
u koni mamy kliniczny proof
of concept juz w trzech wskaza-
niach weterynaryjnych. Spotka
realizuje to, co zapowiadata,
aw tym roku mozna spodziewac
sie kolejnych informacji, ktére
moga obnizy¢ ryzyko portfela
badawczego — wkrdtce maja po-
jawic sie wyniki badania klinicz-
nego w atopowym zapaleniu
skory u psow, nastepnie zlozenie

wniosku o rejestracje kandyda-
ta na lek w zapaleniu stawéw
u koni, w tym roku mozliwa jest
tez rejestracja leku na osteoar-
troze u pséw w Europie. Kazda
ztych informacji bytaby naszym
zdaniem czynnikiem pobudza-
jacym dla kursu — moéwi Beata
Szparaga-Wasniewska, analitycz-
ka BM mBanku.

W ubieglym roku spotka po-
zyskala od inwestoréw 46 min
z1, ktére majg sfinansowac wy-
twornie lekow. Ma ona opera-
cyjnie ruszy¢ w przyszlym roku.
Rynkowa kapitalizacja spotki to
juz blisko 500 mln zL. W ciagu
ostatniego roku kurs wzrdst
o ponad 20 proc.

— Bioceltix jest naszym top
pickiem w branzy biotechno-
logicznej na GPW. Profil spotki
sprawia, ze ryzyko jest mniej-
sze niz w firmach zajmujacych
sie terapiami ludzkimi. W we-
terynarii badania prowadzi sie
znacznie szybciej. Rynek doce-
lowy jest oczywiscie mniejszy,
ale jest mniejsza konkurencja
i presja na ceny takich lekow
— tlumaczy Beata Szparaga-
-Wasniewska. © ®

myslace o IPO musza przyjmowac elastyczne

otoczenie rynkowe.

strategie finansowe i reagowac na biezaco na zmienne

)

§¢ doIPO obej

je ocene pr

spr

j, raportowania ESG,

aspektéw podatkowych, tadu korporacyjnego i

ANNA
ZAREMBA
Partnerka

EY Polska,

CFO Consulting

Proces zwigzany z przygotowaniem do pierwszej oferty
publicznej (IPO) moze zajaé p6t roku lub nawet kilkalat.
Wiele zalezy od warunkéw rynkowych, odpowiedniego
ustawienia priorytetéw oraz stopnia profesjonalizacji
przygotowarn. Podmioty, ktére z powodzeniem
przeprowadzily pierwsza oferte publiczna,

wiedzg, ze wymaga to transformacji procesow,

a takze zmiany sposobu myslenia oraz przebudowy
kultury organizacyjnej.

Wybér odpowiedniej daty ia na parkiecie
Jjestni iernie wazny, a odpowiedni dobér
gietdowego debiutu zalezy od bardzo wielu réznych
czynnikéw. Bez pelnego zrozumienia zlozonosci tego
skomplikowanego zagadnienia juz na wstepnym etapie
podejmowania strategicznej decyzji o rozwazeniu
przeprowadzeniu IPO nie sposob dokona¢ oceny stanu
gotowosci spolki oraz przeanalizowac wszystkich
dostepnych na rynku alternatywnych opcji. Firmy

innych istotnych kwestii, jak strategia i komunikacja
: Lyl ie, technologie czy

z ami, )
Sr isko kontroli etrznej. Te przyktadowe
zagadnienia s3 bowiem nierozerwalnie powiazane

z kazdym kluczowym etapem przeprowadzonego
procesu, ktdry jest roztozony w czasie. Okres ten
obejmuje zar6wno czas przeprowadzania pierwszej
oferty publicznej, jak i tuz po niej, kiedy firma zaczyna
funkcjonowac jako notowana spétka publiczna.

Rodza sie tez dodatkowe pytania, np. w jaki sposob
innowacyjne technologie mogg wplynac na proces
IPO, w tym przejrzystos¢ informacyjng i budowanie
zaufania inwestorow.

Dobre przygotowanie finansowe przed IPO,
zaangazowanie kl ychi 0w orazr
alternatywnych metod fi iamogap

W zmniejszeniu niepewnosci, poprawie wyceny i podjeciu
wieluwaznych decyzji. © ®
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BIFEDOWA SPOEKA ROKU 2024

—

Metodologia
Jak powstat ranking
Gieldowa Spotka Roku

yboru Gietdowej Sp6tki Roku dokonujg specjalisci

w dziedzinie rynkéw kapitatowych: analitycy, doradcy
inwestycyjni oraz zarzgdzajacy funduszamiinwestycyjnymi
iemerytalnymi. W styczniuilutym tego roku 80 ekspertéw wypetnito
ankiete online, w ktérej spétki do oceny zostaty przyporzadkowane
zgodnie z kompetencjami zawodowymi badanych.
Obiektem oceny byty spétki notowane na warszawskiej Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w 2024 r. wchodzace w sktad indekséw
WIG20, mWIG40i sWIG80 (wedtug stanu na koniec listopada).
Uczestnik badania oceniat od kilku do kilkudziesieciu spotek.
Pytania dotyczyty:
» kompetencji zarzadu,
» innowacyjnoséci produktéw i ustug,
» relacji zinwestorami,
» perspektyw rozwoju,
» szeroko rozumianego sukcesuw 2024 r.
Oceny wystawiano na 7-punktowej skali, wedtug zasady im wyzsza
ocena, tym wigksza liczba przyznanych punktéw. Wyniki sondazu
uszeregowano wedtug $redniej wartosci ocen. Srednia z pieciu
odpowiedzi postuzyta do opracowania koficowej oceny
i sporzadzenia rankingu.
Dla wiekszej przejrzystosci rankingéw w kategoriach i rankingu
koncowym $rednie oceny zostaty przeliczone na 100-punktowg
skale, co oznacza, ze maksymalna ocena mogta wynie$¢
100 punktéw.
W rankingu uwzglednilismy spétki, ktére ocenito co najmniej
trzech ekspertéw. Dodatkowym kryterium byt poziom znajomosci
spotki-analityk/zarzadzajgcy musiat okresli¢ subiektywna
znajomos¢ danej firmy na co najmniej cztery w siedmiopunktowej
skali, by jego ocena zostata wzigta pod uwage. W przypadku
identycznej liczby punktéw w rankingach kategorii o kolejnosci
decydowata wyzsza ocena w rankingu ogélnym. [kz1 © ®

—

Historia ranklingu
Gdzie sg zwyciezcy
z poprzednich lat?

ytut najlepszej spétki gietdowej w 2024 r.w rankingu

+Pulsu Biznesu" obronito XTB, co pokazuje, ze nie jest
gwiazda tylko jednego sezonu. Historia kilku poprzednich
zwycigzcow $wiadczy jednak, ze kara za rozczarowanie
bywa sroga.
Na 103 miejscu, czwartym od kofca, sklasyfikowano w rankingu
Gietdowa Spétka Roku 2024 Bogdanke, podlubelska kopalnie
wegla, ktdra triumfowata w zestawieniu za 2010 r. Wtedy spotka
byta ulubiencem inwestoréw instytucjonalnych, teraz notowania
szorujg po dnie, jej strata netto po trzech kwartatach 2024 r.
wyniosta 756 min zt, a ministra przemystu pod koniec marca
2025 . uspokajata, ze kopalnia nie bedzie likwidowana.
Zdecydowana wigkszo$¢ dotychczasowych zwyciezcow
rankingu ,Pulsu Biznesu” ponizej pewnego poziomu jednak nie
spada. CD Projekt, rekordzista pod wzgledem liczby triumféw
(wygratw latach 2015-2019), w zesawieniu za 2024 r. wrécit
do Scistej czotowki i zajat 6sme miejsce. Kruk, triumfator
22014 r., byt szésty, a LPP, trzykrotny zwyciezca, zajat 21 miejsce.
Nawet Selvita, ktéra pod wzgledem wynikéw nie zaliczy 2024 r.
do udanych, zajeta do$¢ dobre 27 miejsce. Ryvu Therapeutics
(triumfator z 2022 r.) w najgorszym dla siebie roku, w ktérym wielu
inwestoréw zwatpito w powodzenie projektéw biotechu, spadto
na 44 miejsce, a wigc nieco powyzej srodka stawki. (kz] © ®

Ranking Gieldowa Spotka Roku

1999 Amica 2011 LPPiGPW
2000 BRE Bank 2012 LPP
(obecnie mBank) 2013 Inter Cars
2001 PGF 2014 Kruk
2002 Swiecie 2015 CD Projekt

2003 Grupa Kety
2004 Inter Groclin Auto

2016 CD Projekt
2017 CD Projekt

2005 Bioton 2018 CD Projekt
2006 TVN 2019 CD Projekt
2007 TVN 2020 Selvita
2008 AmRest 2021 LPP
2009 Asseco Poland 2022 Ryvu Therapeutics
2010 Cyfrowy Polsat 2023 XTB
i LW Bogdanka 2024 XTB

INNOWACYJNOSC PRODUKTOW I USEUG

Vigo, czyli innowacje

®

wymagaja czasu

Spotka ma produkt, za ktory jest doceniana przez
analitykow i zarzadzajacych. Niestety innowacyjnosc¢
nie przeklada sie na wyniki - a przynajmniej nie od razu

Marek
Muszynski

m.muszynski@pb.pl

Vigo Photnonics, ktére ma uni-
kalng technologie produkcji
detektoréw sredniej podczer-
wieni, zostalo zdecydowanie
najwyzej ocenione przez ana-
litykéw i zarzadzajacych w ka-
tegorii Innowacyjnos¢ produk-
téw i ustug w badaniu Gieldowa
Spdtka Roku 2024. Firma zdoby-
1a 92,86 pkt na 100 mozliwych,
wyprzedzajac drugiego cyber_
Folksa o ponad 3 pkt.

— Technologia jest unikatowa
w skali $wiata. Mamy dostow-
nie kilka spétek, ktdre zajmu-
ja sie $rednig podczerwienig.
Wedtug zarzadu Vigo Photonics
spotka ma jedng z najlepszych,
jesli nie najlepsza technologie
w tym obszarze. To jest stosun-
kowo niewielki rynek, bardzo
trudny, ale atrakcyjny w per-
spektywie co najmniej kilku
lat. Vigo Photonics to jedyna
polska spotka, ktora wziela
udzial w unijnym mechanizmie
IPCEI ME/CT, i jest to dla Polski
spore wyrdznienie — mowi
Michal Wojciechowski, analityk
Ipopema Securities.

— Vigo Photonics jest zdecy-
dowanie najbardziej innowa-
cyjng spotka na GPW i wedtug
mojej wiedzy jedyna, ktdra
jest liderem rynku $wiatowego
—wprawdzie w waskiej niszy, ale
nim jest. Spotka inwestuje od lat
bardzo duzo w badania i rozwdj

Vigo w rankingu GSR 2024
ranking pozycja punktacja
Ocena ogdlna 62 66,43
Kompetencje zarzadu 93 64,29
Innowacyjno$¢ produktow i ustug 1 92,86
Relacje zinwestorami 80 Al
Perspektywy rozwoju 33 39,29
Sukcesw 2024r. 94 39,29
Zrécto: Raport Gietdowa Spélka Roku 2024
— dodaje Adrian Kowollik, anali- — Jedna rzecz to sa sukcesy
tyk East Value Research. naukowe, druga — biznes, a tu
niestety mieliémy sporo rozcza-
Wyniki finansowe rowan. Cele finansowe nie zosta-
nie zachwycaja ly osiagniete, pojawily sie takze

Cho¢ tempo rozwoju spolki nie
jest takie, jak obiecywali sobie
przed laty inwestorzy, ufajac
zapowiedziom zarzadu, to do
2021 1. wszystko szlo w dobra
strone. Tamten rok firma za-
koriczyla z przychodami w wy-
sokosci 71,5 min zt i zyskiem
netto przekraczajacym 30 min
7L W 2022 1. przychody spadly,
pozniej odbily, ale 2023 r. zakori-
czylsie strata netto w wysokosci
3 min zl. Po trzech kwartalach
2024 r. spotka ma 4,8 min zt
straty netto, a przychody niemal
nie urosly.

— Wprawdzie przychody od
2021 r. znaczaco sie nie zwiek-
szyly, ale wynikalo to moim
zdaniem glownie ze stabosci
popytu ze strony klientow prze-
myslowych, ktora dotknela
rowniez innych producentéw
detektoréw. Spodziewam sie, ze
gléwnym motorem wzrostu przy-
choddw Vigo bedzie w kolejnych
latach sektor zbrojeniowy — méwi
Adrian Kowollik.

=

zaburzenia gospodarcze po
pandemii, mieli$my takze nega-
tywny wplyw inflacji. Niektore
sektory byly w stanie przerzu-
cac rosngce koszty na klientéw,
natomiast technologia co do
zasady powinna tanie¢ — takie
sg oczekiwania klientéw, co
sprawilo, ze nie dato sie tego tak
fatwo zrobi¢ w przypadku pro-
duktéw Vigo Photonics — méwi
Michat Wojciechowski.
Analityk uwaza, ze 2025 r.
przyniesie odbicie wynikéw spot-
ki, ktore bedzie napedzane no-
wymi produktami, ekspansja
w USA i popytem ze strony pol-
skiego sektora zbrojeniowego.
Spotka powinna poprawia¢ ren-
townos¢, ale znormalizowany
wynik netto w najblizszych latach
bedzie jednak tylko nieznacznie
dodatni ze wzgledu na obciaze-
nie wyniku kosztami rozwoju
projektow matryc IR i HyperPIC.
— Technologia w pewnym
stopniu jest skomercjalizo-
wana, natomiast wdrazanie

»

» KRETA DROGA: Vigo Photonics, ktérym kieruje Adam Piotrowski, zdotata ponaddwukrotnie
zwigkszy¢ swoja warto$¢ od debiutu gietdowego w 2014 ., ale obecnie cena akcji jest daleko
od szczytu notowan w latach 2021-22. [FoT. wm]

nowych produktéow wymaga
sporo czasu. Co wiecej, spotka
sciga sie z rynkiem, dziala glo-
balnie, inwestycje sa potrzebne
tu i teraz, a ich rezultaty beda
dopiero za kilka lat. Ostatnie
duze inwestycje zostaly poczy-
nione w fabryke, ktéra jeszcze
nie wykorzystuje pelni swojego
potencjatu. Mamy wiec pewne
rozczarowanie inwestorow, gdyz
spolka obiecywala wprowadze-
nie tanich detektoréw, a proce-
sy trwaja dhuzej, niz oczekiwano
— m6wi Michat Wojciechowski.

Powstajaca fabryka ma pro-
dukowac pierwsze na $wiecie
fotoniczne uklady scalone dla
$redniej podczerwieni. Moga
one znalez¢ zastosowanie w me-
dycynie, przemysle, elektronice
uzytkowej czy w sektorze zbro-
jeniowym.

— Wynikom nie pomagat sen-
tyment globalny, w tym sytuacja
na rynku poélprzewodnikow.
Obecnie Vigo walczy o projekt
HyperPIC, ktory rzeczywiscie
moze przeskalowa¢ przycho-
dy, ale dopiero okolo 2030 r.
Wezesniej — w ciagu roku-dwoch
— mogloby sie wydarzy¢ pod-
pisanie umowy partnerskiej
— mowi Michat Wojciechowski.

Rezygnacja z pieniedzy
od EBI
Spotka technologiczna z GPW
uzyskala ponad 100 mln EUR eu-
ropejskiego grantu na pélprze-
wodnikowa inwestycje, a ostatnio
miala opcje na dodatkowe 21 min
EUR z EBI za warranty pozwalaja-
ce na objecie 8 proc. akcji spotki.
Pozyczka miala by¢ oprocento-
wana w wysokosci 8 proc. w skali
rokuiby¢ wyplacana w transzach
przez trzy lata, ale Vigo ostatecz-
nie zrezygnowalo z tej opcji.

— Rezygnacja z finansowania
z EBI nie jest zaskoczeniem.
Warunki byly nieatrakcyjne
i bylo to raczej traktowane jako
zabezpieczenie na wypadek,
gdyby sie nie udato pozyskac
innych zrédet finansowania
— m6wi Michat Wojciechowski.

— Decyzja o rezygnacji zumo-
wy z EBI wynikala zapewne
z faktu, iz zarzad ma lepsza
opcje na oku. Po pierwsze, ko-
niunktura na GPW jest obecnie
bardzo dobra, co Vigo mogloby
wykorzysta¢ w celu pozyskania
dodatkowych $rodkéw z emi-
sji akgji. Po drugie, wydaje mi
sie, ze biznes spolki i projekt
HyperPIC moga zainteresowac
inwestora private equity — méwi
Adrian Kowollik. © ®
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KOMENTARZ PARTNERA

Niech oszczednosci pracujq na rzecz gospodarki

MACIE]
TRYBUCHOWSKI
prezes KDPW
iKDPW_CCP

olski rynek kapitalowy musi w wiekszym

stopniu wspierac rozwoj gospodarki,

zwlaszcza w obszarach, ktore bedg zwiekszaly
konkurencyjno$c naszego kraju, ale takze jego szeroko
rozumiane bezpieczeristwo. Do tego niezbedny bedzie
kapital, ktory mozna pozyskac na rynku.

33 mld zt. Patrzac od poczatku roku, jest to wzrost
010,2 proc., a w ostatnich 12 miesigcach wzrost wynosi
az 42 proc.

To, czegojeszcze brakuje, to zpewnoscia konwersja

e gr y h w Polsce, a takze
w ',' $cieurop ; hkrajéww d ytach,
na kapitat, ktory bedzie stuzyt rozwojowi podarki.

0d kilkunastu miesigcy toczy si¢ ozywiona dy i]
=zaréwno na poziomie krajowym, jak i europejskim
=na temat niezbednych zmian i reform, ktére
spowoduja aktywizacje kapitatu. I chociaz potrzeba
jeszcze troche czasu, aby od pomysléw i dyskusji przejs¢
do konkretnych rozwiazar, to na rynku kapitalowym
obserwujemy juz wiele pozytywnych zjawisk. Rosng
gieldowe indeksy i wyceny spotek. Indeks WIG pobit
wlasnie swoj rekord i osiggnat poziom 98 tys. punktow.
Przybywa inwestoréw indywidualnych: wedlug danych
przekazanych KDPW przez banki i biura maklerskie
instytucje finansowe prowadza juz ponad 2 min
rachunkéw papieréw warto$ciowych. Jak wynika

7 Ogolnopolskiego Badania Inwestoréw, inwestowanie
traktujemy jako proces dugofalowy: juz prawie potowa
ankietowanych (dokladnie 48,4 proc.) jako gléwna
motywacje wskazuje oszczedzanie na emeryture.

Polski inwestor gieldowy jest tez coraz zamozniejszy.
Ponad polowa ankietowanych wycenia swoje portfele
inwestycyjne na 100 tys. zt i wiecej. Na rynku nie brakuje
tez kapitahu: rosng aktywa PPK, a rzad planuje kilka
zmian, ktére majq jeszcze bardziej uatrakcyjnic ten
produkt. Aktywa netto w programie PPK wynosza ponad

Drugim aspektem Jest ozywienie rynku IPO

i zachecenie jak najwiekszej liczby przedsigbiorstw
— malych, $rednich i duzych — do pozyskiwania
inwestycji przez rynek kapitalowy.

Ranking Gietdowa Spé6tka Roku, ktorego Grupa

KDPW jest partnerem od W|elu lat, wyroznla

spotkii i 1zeréow ianych przez

prof Inych ikéw rynku, Takich spolek
potrzebuja i mwestorzy na warszawskim parkiecie —

bo decyduja one o atrakcyjnosu rynku, przyciagaja
kapitat polski i zagramczny, wzmacniaja plynnosé,
generuja obroty. Licze, Ze w najblizszych latach
znaczaco wzrosnie liczba spotek, ktére przyjdzie
ocenia¢ w kolejnych edycjach rankingu. Do ich
sprawnego funkcjonowania na rynku niezbedna

jest takze nowoczesna i niezawodna infrastruktura,
dostarczajaca ustug dopasowanych do potrzeb
krajowego rynku. Grupa KDPW dostarcza takie wlasnie
rozwigzania, bedace odpowiedzia na miedzynarodowe
standardy oraz regulacje, a jednoczesnie skrojone

na miare potrzeb rodzimego rynku. © ®
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RELACJE Z INWESTORAMI

Solidnej spolce latwiej
0 dobre relacje

Rynek najwyzej ocenit relacje inwestorskie Scope Fluidics.
Spotka na tle branzy wyroznia sie sukcesami komercyjnymi,
ale doceniana jest tez otwartosc i dzielenie sie szczegotowa wiedzg
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NewConnect zazwyczaj nie ma
dobrej prasy, ale czasem spel-
nia swoja role jako przedsionek
do duzego rynku, pozwalajacy
na rozwdj i profesjonalizacje
biznesu. W tegorocznej edy-
¢ji rankingu Gieldowa Spotka
Roku wyrozniajg sie spolki,
ktdre na gléwny parkiet trafily
jako transferowicze z malego.

W trzech kategoriach naj-
wyzsze noty zebrat Bioceltix,
ktéry w 2021 r. wszedl na New-
Connect, a rok pézniej dokonat
transferu. W kategorii relacji in-
westorskich wygrato natomiast
Scope Fluidics, wyprzedzajac
znacznie wieksze spotki o diu-
gim stazu gieldowym. Na glow-
nym parkiecie jest notowane
od stycznia 2023 r. Wezesniej
spedzilo prawie sze$¢ lat na
NewConnect.

— Mialem okazje obserwo-
wac spotke z bliska wlasciwie
od samych jej poczatkéw na
rynku publicznym. Kilka lat
pozniej wkroczyla na gléwny
parkiet jako niekwestionowana
gwiazda NewConnect. Od tam-
tej pory przeszta prawdziwg
metamorfoze — z lidera wszel-
kich rankingéw malej gieldy
do organizacji aspirujacej do
mWIG40. Obszar komunikacji
Z inwestorami nie jest w tym
zakresie zadnym wyjatkiem
— mowi Piotr Ksigzek, zalozy-
ciel Blume Advisory, ktéry do
polowy ubieglego roku odpo-
wiadal za komunikacje i rela-
cje Scope.

W ubieglym roku w tej sa-
mej kategorii Scope bylo 21.
Wowczas wygralo LPP, wy-
przedajac Ryvu i Asbis. Pozycje
w pierwszej dziesiagtce utrzy-
maly dzialy relacji inwestor-
skich Grupy Kety, Banku
Millennium i XTB.

Zwalidowany model

Scope Fluidics zalozyli w 2010 1.
chemicy prof. Piotr Garstecki
i Marcin Izydorzak, odpowie-
dzialny wczesniej za badania
irozwoj w Adamedzie. Spotka
pracowala nad analizatorami
krwi, wykonujgc m.in. duza

=

» SUKCES RODZI ZAUFANIE: Scope Fluidics, ktérego wspétzatozycielem, prezesem i znaczgcym akcjonariuszem jest prof. Piotr Garstecki,
dwa i pét roku temu sprzedat prawa do pierwszego urzadzenia, inkasujac za to tacznie 130 min USD. Zgodnie z polityka dywidendowa firmy

potowa zyskéw trafia do akcjonariuszy, a reszta jest przeznaczana na prace nad kolejnymi projektami. Rynek czeka teraz na komercjalizacje
drugiego urzadzenia spotki. [FOT.wwml

cze$¢ prac badawczych nad
stawnym niegdy$ na gieldzie
prototypowym urzadzeniu
PZ Cormay. Szybko jednak
zaczela realizowaé wlasne
projekty, na ktére pozyskata
pieniagdze z dotacji i od in-
Westorow.

Na polskim rynku medte-
choéw, czyli spotek pracujacych
nad innowacyjnymi urzadze-
niami medycznymi, Scope
Fluidics wyroznia sie tym, ze
jego prace badawcze zaowo-
cowaly realnym sukcesem ko-
mercjalizacyjnym. W sierpniu
2022 r. prawa do rozwijanego
przez blisko dekade systemu
PCR|ONE, przeznaczonego
do szybkiego wykrywania
zakazen bakteryjnych i wiru-
sowych, kupit amerykanski
potentat branzowy Bio-Rad
Laboratories. Zaptacit 100 mln
USD z gory (wowczas 461 min
zD), z czego polowa trafita do
kieszeni akcjonariuszy w po-

staci dywidendy. W ubieglym
roku doptacit 30 mln USD, co
zamknelo proces rozliczania
transakcji.

— Scope Fluidics na tle in-
nych spolek z branzy techno-
logii medycznych ma bardzo
pozytywny aspekt z perspekty-
wy relacji inwestorskich —jego
model biznesowy po prostu zo-
stat zwalidowany duza transak-
cja, co pomaga w komunikacji
zrynkiem. Spotka ma klarowny
biznes i regularnie informuje
o postepach prac badawczo-
-rozwojowych, nie tylko w naj-
bardziej zaawansowanych pro-
jektach, ale tez w badaniach
na wstepnym etapie. Dobrym
przykladem byly zorganizo-
wane niedawno dni otwarte,
w trakcie ktérych inwestorzy
Scope Fluidics mogli pozyskac
bardzo szczegotowe informa-
cje o wszystkich projektach
od 0sob bezposrednio za nie
odpowiedzialnych — moéwi

Katarzyna Kosiorek, analitycz-
ka Trigona.

Wtoruje jej Eukasz Kosiarski,
analityk Ipopemy.

— Z mojej perspektywy sil-
na strong relacji inwestorskich
Scope Fluidics jest szef finan-
sow Szymon Ruta — jest zawsze
dostepny, chetny do rozmowy,
fatwo sie z nim skontaktowac.
Rynkowi moze podobaé sie
tez regularne informowanie
o postepach w realizacji stra-
tegii i organizowanie konfe-
rencji pokazujacych, co dzieje
sie w spolce i poszczegdlnych
projektach. Warto doceni¢ te
starania i poglebiong wiedze,
ktora spotka przekazuje ak-
cjonariuszom. Wysoka ocena
moze by¢ tez pochodng tego,
ze w Scope po prostu dobrze
sie dzieje. Wyroznia sie na pol-
skim rynku medtechéw, bo
zrealizowal duza transakcje,
dzieki czemu szykuje sie kolej-
na spora wyplata dywidendy.

Teraz rynek czeka, co sie sta-
nie z projektem BacterOMIC
— mo6wi kukasz Kosiarski.

Relacyjna transformacja
0Od listopada ubieglego roku za
relacje medialne i inwestorskie
Scope Fluidics odpowiada agen-
cja M+G.

— Trzeba powiedzie¢ jasno,
ze bez dobrze odbieranego
przez rynek zarzadu praca
zadnej agencji nie zaowocuje
wysokim miejscem w takim ran-
kingu jak GSR. W Scope Fluidics

wiedzieliSmy, Ze to jest mocna
strona — przeprowadzilismy
audyt tego, jak jest postrzega-
nawsrod instytucji i analitykéw,
i zarzad zebrat bardzo wysokie
oceny. Jego czlonkowie bardzo
dobrze sie uzupelniajg — Piotr
Garstecki i Marcin Izydorzak
potrafia w zrozumialy sposob
opowiada¢ o sprawach nauko-
wych i procesie rozwijania
produktéw, a szef finansow
Szymon Ruta rozmawia z inwe-
storami ich jezykiem — méwi
Magda Kotodziejczyk, prezeska
agencji M+G.

Standardowy w przypadku
zmiany obstugi inwestorskiej
i medialnej audyt zaowocowat
w Scope Fluidics kilkoma istot-
nymi spostrzezeniami.

— Na NewConnect spotki
komunikuja sie gléwnie z inwe-
storami detalicznymi. Na glow-
nym parkiecie trzeba zbudo-
waé relacje z instytucjami,
ktore na maly rynek po prostu
nie patrza. RozmawialiSmy
ze wszystkimi analitykami
z sektora oraz inwestorami,
ktorzy sa w spolce, byli w niej
lub mogliby by¢, bo inwestuja
w te branze. Spolki zwykle uwa-
zaja, ze ich model biznesowy
jest dla inwestoréw zrozumialy,
ale bywa z tym roznie. Dlatego
warto ujednolici¢ przekaz i po-
tozy¢ nacisk na regularng ko-
munikacje z profesjonalnymi
inwestorami, co na duzym ryn-
ku jest standardem — nie wystar-
czg popularne wsréd lepszych
spotek z NewConnect webina-
1y inwestorskie i szczegétowa
komunikacja w ESPI. Opinie
zrynku zostaly wzigte pod uwa-
ge w komunikacji, na poczatku
tego roku odbys! sie tez pierw-
szy w spolce dzieni inwestora.
Komunikacja spolki z rynkiem
caly czas jest udoskonalana,
m.in. obecnie w trakcie zmiany
jest strona internetowa — mowi
Magda Kolodziejczyk. © ®

Scope Fluidics w rankingu GSR 2024

ranking pozycja punktacja
Ocena ogdlna 7 8381
Kompetencje zarzadu 46 80,95
Innowacyjno$¢ produktow i ustug 22 76,19
Relacje zinwestorami 1 95,24
Perspektywy rozwoju 7 80,95
Sukcesw 2024 r. 8 85,71

Zrédto: Raport Gietdowa Spétka Roku 2024



