Korzysci i wady bycia spétka publiczna

Czy mozna zjes¢ ciastko i miec¢ dalej ciastko? Niby nie, ale czasem jednak tak. Ten dylemat,
niemozliwy najczesciej do rozwigzania, mogg w znacznej mierze zrealizowac¢ w praktyce wiasciciele
spotki zmierzajacej na parkiet. Gtéwng korzyscig przeprowadzenia catego procesu upublicznienia jest
zwykle pozyskanie kapitatu dla spétki, w drodze publicznej oferty. W ten sposdb, posrednio lub
bezposrednio, dotychczasowi wtasciciele sprzedajg kawatek swojej firmy — dopuszczajgc do niej
nowych udziatowcéw. W efekcie do spétki wptywa sporo kapitatu. Jezeli ma miejsce nie tylko nowa
emisja, ale i sprzedaz istniejgcych akcji, srodki pieniezne pozyskujg réwniez bezposrednio
dotychczasowi akcjonariusze. Tak odbywa sie owa konsumpcja ciastka — czyli pozyskania pieniedzy za
udziat w firmie.

Rownoczesnie jednak (o ile nie chodzi o celowe pozbawienie sie kontroli — jak np. w procesach
prywatyzacyjnych), pomimo pozyskania srodkédw i wejscia na gietde, dotychczasowi akcjonariusze
zachowujg kontrole nad spétkg — czyli ich sytuacja wiascicielska zmienia sie w nieznacznym stopniu.
Pomaga w tym zresztg specyfika rynku publicznego i rozproszenie akcjonariatu. Sprawia ono, iz
kontrole nad spdétka zachowaé mozna nawet posiadajagc mniej niz 50% gtoséw. Bywaty na rynku
sytuacje, iz nawet posiadanie pakietu 10% zapewniato dominacje w spoéfce. Utrzymanie kontroli nad
Spétka oraz swojej pozycji wiascicielskiej — to owo zachowanie ciastka.

Pozyskanie kapitatu to jednak nie jedyna korzy$¢ w upublicznieniu spétki. Nie mniej wazny jest efekt
marketingowy i wzrost wiarygodnosci. Bycie spétka publiczng to bezptatna reklama. Spoétka
notowana, to spotka interesujgca. Media i analitycy chetnie opisujg takg firme, jej prezesi bywaja
proszeni o komentarze i wywiady. A nazwa spotki codziennie widnieje w niezliczonej liczbie serwiséw
podajacych notowania, wbijajac sie w pamiec jako firma o ustalonej renomie.

Poniewaz spétki publiczne podlegajg kontroli i obowigzkom informacyjnym, sg uznawane za firmy o
znacznie wiekszej wiarygodnosci niz inne podmioty. W przypadku podmiotéw finansujgcych — np.
kredytodawcéw, status spoétki publicznej oznacza niemal automatyczne podwyzszenie statusu i tym
samym obnizenie oprocentowania — wilasnie z powodu wiarygodnosci i transparentnosci. W
przypadku klientéw notowanego podmiotu, oznacza to m.in. biezgcg wiedze o kondycji finansowej — i
tym samym o braku ryzyka bankructwa. Trzeba zresztg powiedzieé, iz spotki publiczne bankrutujg
bardzo rzadko, znacznie rzadziej niz inne podmioty na rynku. Jest to zupetnie zrozumiate. Notowane
firmy to, po pierwsze, elita gospodarki. Po drugie, spotki z rynku publicznego majg znacznie wieksze
mozliwosci pozyskania kapitatu i zapobiezenia trudnosciom z ewentualnym utrzymaniem ptynnosci.

Owa wieksza tatwosé pozyskiwania finansowania, ptynnos¢ i biezgca wycena akgcji, przektada sie tez
na fatwos¢ przeprowadzania innych proceséw kapitatowych. Jednym z przyktadéow z tej dziedziny sg
przejecia. Niejednokrotnie bywato tak, ze nawet mniejszy podmiot przejmowat wiekszy — tylko
dlatego, ze mdgt szybko pozyskac kapitat na przejecia. A jeszcze czesSciej dlatego, iz dysponowat
atutem w postaci swoich akcji notowanych na gietdzie, ktére — jako wyceniany i ptynny walor, mozna
byto wydaé akcjonariuszom spétki przejmowane;.

Innym przyktadem mozliwosci z tej dziedziny sg opcje menedzerskie. Jest to dogodny sposdb
wynagradzania i wigzania ze spétka kluczowych pracownikéw.



Bycie spdtka publiczng to jednak nie tylko korzysci, ale i pewne niedogodnosci. Niedogodnosci zreszta
niewspotmierne do potencjalnych korzysci. Pierwszg sprawg sg dodatkowe koszty. W poczatkowym
etapie koszty te zwigzane sg z samym procesem upublicznienia i przeprowadzenia emisji publicznej —
sg to np. koszty sporzadzenia prospektu emisyjnego, wynagrodzenie dla oferujgcego, promocja
oferty, optaty urzedowe. Te koszty nie sg mate, ale pokrywane sg w zdecydowanej wiekszosci ze
Srodkow z emisji — nie sg wiec dla spétki dodatkowym obcigzeniem. W drugim etapie koszty te
zwigzane sg z notowaniem i wypetnianiem obowigzkéw informacyjnych. To juz sg znacznie mniejsze
sumy, do udzwigniecia nawet przez podmioty o umiarkowanych rozmiarach.

Druga istotna niedogodnos¢ wigze sie z koniecznoscia realizacji obowigzkdéw informacyjnych. Jest to
zatem dla spoétki dodatkowa praca do wykonania, ale tez i w pewnym stopniu odstoniecie sie przed
potencjalng konkurencjg. W spodtce publicznej po prostu wiecej zawsze widaé. W ograniczonym
stopniu obowigzki informacyjne dotyczg tez i akcjonariuszy spétki — chodzi tu gtéwnie o znaczne
pakiety akcji.

No i wreszcie minus najbardziej oczywisty — trzeba po prostu czes¢ spétki oddaé w obce rece — czy to
drobnych inwestordw, czy inwestoréw finansowych. Majg oni swoje prawa — np. prawo do udziatu w
ewentualnej dywidendzie, czy uczestnictwa w walnym. Majg tez prawo do uzyskiwania rzetelnej
informacji o sytuacji w spotce. Trzeba te wszystkie prawa respektowad.

Minusy bycia spotkg publiczng istniejg wiec, ale sg nieproporcjonalne do korzysci z tego tytutu.
Trudno sie wiec dziwi¢, iz coraz wiecej firm wybiera rozwoju poprzez emisje publiczng i pdzniejsze
notowanie na rynku gietdowym.



