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Warszawa, dnia 19 czerwca 2008 r.

Szanowni Państwo,

Obecny rok będzie zdominowany przez kilka niezwykle istotnych spraw. Pierwszą z nich jest oczywiście prywatyzacja Giełdy.
Idea prywatyzacji GPW towarzyszy naszemu rynkowi od początku jego powstania. W momencie tworzenia giełdy zakładano, że jej prywatyzacja winna nastąpić w ciągu dwóch lat. Ta teza była powtarzana w kolejnych dokumentach rządowych przez kolejne lata, natomiast status własnościowy nie uległ zmianie. Teraz Giełda stoi przed historyczną szansą – prywatyzacja jest zaplanowana jesienią 2008 roku i w ten sposób staramy się zbliżyć, jeśli chodzi o strukturę akcjonariatu, do większości giełd europejskich.
Prywatyzacja Giełdy była od dawna postulatem naszego środowiska. W uchwałach Walnego Zgromadzenia Członków Izby podkreślaliśmy istotną rolę, jaką powinni odegrać Członkowie Giełdy w jej akcjonariacie. Wskazywaliśmy, że tylko znaczący udział brokerów, firm realnie zainteresowanych rozwojem rynku kapitałowego i odpowiedzialnych za alokację kapitału pomiędzy inwestorami, posiadającymi nadwyżki finansowe a emitentami, potrzebującymi kapitału na prowadzenie działalności może zapewnić utrzymanie obrotu na tej platformie, zwiększyć jej efektywność i zagwarantować dalszy rozwój a w efekcie stworzyć realną szansę utworzenia regionalnego centrum finansowego w Warszawie. W prezentowanej przez Ministerstwo Skarbu strategii planowanej oferty kwestie te zostały zdefiniowane jako cele prywatyzacji Giełdy. Jednak przedstawiony model oferty budzi poważne wątpliwości czy udział firm inwestycyjnych będzie na tyle znaczący by móc mówić o zaangażowaniu interesariuszy Giełdy w jej rozwój a zatem czy cele prywatyzacji zostaną osiągnięte.
Jestem przekonana, że sprawą o kluczowym znaczeniu dla rozwoju rynku kapitałowego w Polsce jest prywatyzacja Giełdy, lecz przy znaczącym udziale firm inwestycyjnych działających głównie na rynku polskim i bezpośrednie ich zaangażowanie w rozwój rynku. Na wszystkich giełdach pozycja brokerów jest bardzo mocna. Mam nadzieję, że uda nam się znaleźć sposób by udział firm inwestycyjnych działających w Polsce był na tyle znaczący by zapewnić rozwój Warszawskiej Giełdy.
Drugą jest niewątpliwie kwestia dostosowania polskiego prawa do wymogów unijnych.
Zapewne pamiętacie Państwo nasze dyskusje toczone w trakcie zeszłorocznego Walnego Zgromadzenia Członków Izby. Wskazywałam wówczas, że lata 2007 i 2008 będą przełomowe dla funkcjonowania polskiego rynku kapitałowego i zadecydują o jego przyszłości. Postawienie takiej tezy wydawało się bezdyskusyjne biorąc pod uwagę wyzwania, jakie stały przed uczestnikami i regulatorami rynku wynikające z implementacji dyrektyw Unii Europejskiej. 

Priorytetem implementacji miało być wdrożenie regulacji, które stworzyłyby odpowiednie warunki konkurencyjne dla polskich instytucji rynku kapitałowego. Implementacja dyrektywy o rynkach finansowych oznacza, bowiem swobodny przepływ kapitału pomiędzy krajami członkowskimi - oznacza ostrą walką konkurencyjną.

Spodziewaliśmy się, że 2007 roku zapadną rozstrzygające decyzje określające konstrukcję naszego rynku a do listopada, zgodnie z terminami unijnymi, rozwiązania te zostaną wdrożone. Dlatego też Izba skupiła się w ubiegłym roku na uczestnictwie w procesie legislacyjnym, prowadząc działania mające na celu deregulację przepisów wykazujących nadmierną szczegółowość bądź nadmierne wymagania ograniczające prowadzenie biznesu i podnoszące koszty działalności. Pierwsze sukcesy mogliśmy odnotować, jeśli chodzi o krótką sprzedaż i transakcje bezpośrednie. W obu wypadkach regulacje zawarte w projekcie nowelizacji ustawy o obrocie instrumentami finansowymi zostały dostosowane do praktyk funkcjonujących na innych rynkach. Zatem stworzona została szansa rozwoju krótkiej sprzedaży, czyli szansa skokowego wzrostu płynności. Tu współpraca z Giełdą miała kluczowe znaczenie i doprowadziła do wypracowania rozwiązań satysfakcjonujących wszystkich uczestników rynku. Również rozpoczęcie przez Ministerstwo Finansów dyskusji ze środowiskiem instytucji rynku kapitałowego o koncepcjach rozwiązań na etapie planowania było nową i bardzo korzystną zmianą w procesie legislacji. 

Jednak proces legislacyjny został zatrzymany i do tej pory dyrektywy nie zostały zaimplementowane a ponadto nasz rynek dalej musi się obywać bez krótkiej sprzedaży, arbitrażu i pożyczek papierów wartościowych. Ta sytuacja stawia domy maklerskie w bardzo niekorzystnej pozycji konkurencyjnej. Powoduje również znaczne zwiększenie kosztów działalności, ponieważ podmioty, pod naciskiem choćby swoich klientów czy właścicieli usiłują dostosować swoją działalność do wymogów unijnych nie znając ostatecznych rozwiązań prawnych, jakie muszą się znaleźć w krajowych przepisach. To rodzi poważne ryzyko, że prace te będą musiały być powtórzone i duże ryzyko prowadzenia działalności w niepewnym otoczeniu prawnym.
Kolejną istotną sprawą jest wspólny projekt Izby i Giełdy utworzenia Warszawskiego Instytutu Rynku Kapitałowego, który zrodził się z przekonania, że o przewadze konkurencyjnej decyduje jakość kapitału intelektualnego. Pozwala on przedsiębiorcom na osiąganie względnie trwałej przewagi konkurencyjnej. 
Giełda, cała infrastruktura rynku kapitałowego, a w pierwszym rzędzie firmy inwestycyjne opierają swój biznes na usługach umożliwiających zamianę kapitału intelektualnego w kapitał finansowy. Do wykonywania czynności obsługujących ten proces potrzebni są ludzie o wysokich, a zarazem zróżnicowanych umiejętnościach i mający zdolność rozwijania tych umiejętności. 
W dziedzinie rynku finansowego na rzeczywiste kwalifikacje składają się - oprócz teoretycznej wiedzy - umiejętności, doświadczenie i postawy etyczne, które nie wynikają z faktu posiadania patentów oraz zdanych egzaminów. Jest więc w interesie wszystkich profesjonalnych uczestników rynku kapitałowego, aby kadry rynku kapitałowego były dobrze wykształcone i przygotowane do zawodu. Na rynku edukacyjnym nie ma obecnie takiej instytucji, która zapewniłaby realizację tego rodzaju założeń. Występują na nim natomiast liczne podmioty organizujące kursy, które nie spełniają kompleksowo tych wymogów. Natomiast Instytut, zmieniający ten stan rzeczy i wspierający wizję rozwoju rynku kapitałowego, który zamierzają powołać Giełda Papierów Wartościowych oraz Izba Domów Maklerskich, będzie zapewniać przygotowanie zawodowe na najwyższym poziomie dla obecnych i przyszłych specjalistów działających na rynku instrumentów finansowych. Będzie on również realizować ideę praktycznego przygotowania do wykonywania zawodu. Jednym z głównych walorów, jakie wniesie Instytut, będzie oparcie programu nauczania na systematycznych badaniach rynku finansowego, analizach trendów rozwojowych rynku, powiązanych z analizami i prognozami popytu na poszczególne usługi i produkty. Działalność edukacyjna powinna, bowiem przygotowywać ludzi do obsługi nowych, często dopiero wyłaniających się potrzeb gospodarki, a nie tylko być prostym dostosowaniem do już istniejących zjawisk na rynku.
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