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Analiza literatury pozwolita zauwazyé, ze innowacje odgrywaja ogromng role
w rozwoju gospodarczym?, przede wszystkim maja duzy wplyw na przedsicbiorstwa?.
Dostrzezono, ze gléwnym problemem stojacym przed spétkami realizujacymi ryzykowne
projekty innowacyjne jest zapewnienie ich finansowania. Z powodu ograniczonych
srodkéw wtasnych 1 trudno$ci w pozyskaniu kapitatu obcego spélki innowacyjne decyduja
sie na upublicznienie. Wyniki badan odno$nie wplywu pierwszej oferty publicznej na wyniki
ekonomiczne oraz innowacyjno$¢ przedsigbiorstwa nie sa jednoznaczne. Do tej pory polscy
badacze nie identyfikowali debiutu spotek innowacyjnych, jego wplywu na poziom
innowacyjnosci czy tez efekty ekonomiczne przedsigbiorstw.

Zidentyfikowana luka poznawcza stata si¢ podstawg do sformulowania problemu
badawczego pracy, odnoszacego si¢ do efektoéw ekonomicznych uzyskiwanych przez polskie
przedsigbiorstwa innowacyjne po przeprowadzeniu pierwszej oferty publiczne;.

Glownym celem przeprowadzonych badan byla analiza wplywu pierwszej oferty
publicznej na wyniki ekonomiczne polskich przedsi¢biorstw, przede wszystkim
przedsiebiorstw prowadzacych dzialalno$¢ innowacyjng. W ramach eksploracji problemu
badawczego wyodrebniono cztery cele czastkowe oraz sformulowano cztery hipotezy

badawcze.
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Praca ma charakter teoretyczno-empiryczny. W czesci teoretycznej (rozdziaty I-111)
przedstawiono, w oparciu o przeglad literatury krajowej i zagranicznej, zagadnienia zwigzane
Z innowacyjnoscig przedsigbiorstw, sposobami ich finansowania oraz debiutem gieldowym.
Czes¢ empiryczna (rozdzialy IV-VI) skupia si¢ na koncepcji i organizacji badan oraz
prezentacji otrzymanych wynikow.

Przebieg badan empirycznych zostat podporzadkowany celowi pracy. Przedmiotem
badania byty efekty ekonomiczne uzyskane przez spotki innowacyjne po pierwszej ofercie
publicznej. Obiektem badania byly polskie przedsiebiorstwa z wyodrebnieniem
przedsigbiorstw innowacyjnych, ktoérych akcje zadebiutowaly na Gietdzie Papierow
Warto$ciowych w Warszawie (rynek gtowny) i na NewConnect (rynek alternatywny). Pod
uwagge wzieto debiuty od roku 2007 do 2018, w celu zapewnienia siedmioletniego przedziatu
czasowego (3 lata przed, rok debiutu i 3 lata po nim). Zgromadzone dane przetworzono przy
wykorzystaniu metod badan ilosciowych. Ostateczna proba badawcza to 98 spolek
debiutujacych na GPW i 252 spoéiki debiutujace na NC.

Na podstawie otrzymanych wynikoéw zauwazono, ze spotki innowacyjne debiutujace na
rynku glownym sg wigksze od spotek niecinnowacyjnych. W przypadku rynku alternatywnego
podmioty innowacyjne wykazuja nizsza rentownos$¢, pozyskuja takze wiecej funduszy z IPO
(w stosunku do posiadanych aktywow) niz spotki nieinnowacyjne. Rentowno$¢ spotek
debiutujagcych na obu rynkach zmniejsza si¢ po debiucie, jednak w przypadku spotek
innowacyjnych spadki wskaznikow sa mniejsze. Wyniki badania wskazaty, ze w przypadku
spotek debiutujacych na GPW innowacyjno$¢ jest pozytywnie skorelowana ze wskaznikami
rentownosci ROA 1 ROS oraz wskaznikami ptynnos$ci finansowej. Ponadto dostrzezono, ze
wzrost innowacyjnosci spotki powoduje spadek zadluzenia ogoétem. Co prawda, zauwazono, ze
wsrdd spotek debiutujacych na NC wzrost innowacyjnosci powoduje wzrost rozmiaru spotki
oraz jej wskaznikéw plynnosci finansowej, ale wpltywa takze na spadek wskaZznikéw
rentownosci.

Podsumowujac analizy Uznano, iz patenty nie s3 najlepszym miernikiem poziomu
innowacyjnosci W polskich warunkach, a polskie standardy rachunkowosci nie sprzyjaja
ewidencjonowaniu nakladéw na B+R. Zauwazono, Ze rynek alternatywny w Polsce nie spetnia
jednego ze swoich podstawowych celéw, a wigc uzupehiania luki finansowej w mtodych

i matych spotkach innowacyjnych o wysokim potencjalne wzrostu.



