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GPW natle

nnych giefd C

Warszawska gietda od lat rywalizuie z gietdg w VWiedniu

0 miano prymusa w Europie Srodkowo-\Wschodnig).

Barttomiej Knichnicki

iorac pod uwage zaréwno wiel-
kos¢ kapitalizacji, wartoSc¢ obro-
tow, jak i liczbe oraz wielkoS¢
ofert publicznych, GPW wygrywa z kaz-
da z gield Europy Srodkowo-Wschod-
niej. Niestety, wcigz nieznacznie prze-
grywa z polgczonym podmiotem pod
przewodnictwem gietldy w Wiedniu, ja-
kim jest CEE SEG (skupiajacy gieldy
w Wiedniu, Pradze, Lubljanie i Buda-
peszcie).

Jednakze ta dominacja CEE SEG
pod wzgledem wartoSci wszystkich no-
towanych spolek powoli zaczyna malec.
Pojawia sie realna szansa, ze jesli tem-
po nowych ofert publicznych w Polsce
utrzyma sie, to w niedlugim czasie
gielda warszawska pokona te potaczo-
ne podmioty. Pomocna w tym bedzie tez
oczywiScie oferta publiczna samej Giel-
dy Papierow WartoSciowych, ktora
zwiekszy sume kapitalizacji warszaw-
skiego parkietu. Dla pordéwnania,
W pierwszym polroczu 2010 r. na wie-
denskiej gieldzie zadebiutowaty 2 sp6l-
ki, pozyskujac 38 min euro. Tymczasem
w Warszawie na gielde weszlo az 40 spo-

lek, pozyskujac lacznie kapitat w wy-
sokosci 3.182 mln euro®.

Jeszcze szybciej rozwija sie war-
szawski alternatywny system obrotu —
NewConnect. Z koncem 2008 roku byt on
prawie pieciokrotnie mniejszy od jego
austriackiego odpowiednika — Dritter
Markt. Jednakze juz na koniec sierpnia
tego roku wartoS¢ wszystkich notowa-
nych na NewConnect spolek osiagnela
blisko 1.025 mln euro i jest tylko nie-
znacznie nizsza od lgcznej kapitalizacji
spoltek z Dritter Markt (1.081 mIn euro)>

Miejmy nadzieje, ze te pozytywne
trendy utrzymaja sie jak najdiuzej.
Skarb Panstwa zagwarantowal sobie
kontrole strategiczna nad spoika, zatem
obecna, odnoszaca sukcesy wizja roz-
woju, bedzie kontynuowana. Natomiast
dzieki upublicznieniu GPW beda mog-
1i na tym skorzysta¢ rowniez inwesto-
rzy, kupujac akcje gieldy.

1Zrodto: Raporty IPO Watch Europe, Pricewater-
houseCoopers

27r6dto: FESE (Europejska Federacja Gietd Papie-
row WartoSciowych)

Kapitalizacja wybranych gietd srodkowo-europejskich (sierpier 2010)

Gietda Kapitalizacja w mld euro
Bratystawa 3579,19
Bukareszt 9354,80
Sofia 544112
Budapeszt (CEESEG) 20613,88
Lublana (CEESEG) 712225
Praga (CEESEG) 32913,75
Wieden (CEESEG) 76 895,88
Razem (CEESEG) 137 545,76
Warszawa 124 660,81

Zrodio: FESE (Europeiska Federacia Gietd Papierow Wartosciowych)
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dr Arkadiusz Radwan,
prezes Instytutu Allerhanda

Polska ma niewiele marek, ktore bytyby rozpo-
znawalne i dobrze kojarzone za granica. Takg mar-
kg stata sie przez ostatnie, niemal juz 20 lat Giet-
da Papierow Warto$ciowych w Warszawie. Nad-
chodzaca prywatyzacja GPW nie bgdzie jednak
na pewno wyprzedazg ,.sreber rodowych”. Wraz
z prywatyzacjg warszawska gietda nie przestanie
by¢ ani warszawska, ani polska. Na pewno za to
poprawi sie postrzeganie GPW jako partnera na
Swiatowym rynku. Przejrzysto$¢ i wiarygodnos¢
spotki prowadzacej rynek regulowany to atut
przy wszelkich planach zagranicznej ekspansiji,
a tylko tak mozna realnie mysle¢ o budowaniu re-
gionalnego centrum finansowego.

Nie obawiam sig, aby szczegolny, quasi-urze-
dowy charakter GPW ulegt zmianie wraz z pry-
watyzacja. Ow charakter nie wynika bowiem ze
struktury wtasnosci, ale z roli gietdy w architek-
turze catego rynku kapitatowego. Mniej panstwa
w gietdzie to mniej polityki, a — jak wiadomo — po-
lityka rzadko dobrze stuzy gospodarce. Pafistwo
nie potrzebuje posiada¢ GPW, aby czerpac¢ ko-
rzysci z jej silnej pozycji. Najwigksze sg bowiem
korzysciami posrednimi, wynikajacymi z profitow,
jakie sprawny rynek kapitatowy przysparza ca-
tej gospodarce.

Prowadzenie rynku regulowanego to z jednej stro-
ny — przynajmniej z perspektywy szukajacych zys-
ku akcjonariuszy - ,biznes jak kazdy inny”,
z drugiej jednak to szczegdlna pozycja wspot-
kreatora polskiego rynku kapitatowego jako
waznego nerwu gospodarki. GPW jako spotka
publiczna bedzie musiata mysle¢ w kategoriach
shareholder value, jednak dtugoterminowo war-
to$¢ spotki bedzie tworzona przez szereg prze-
myslanych krokéw o wieloletnim horyzoncie od-
dziatywania. GPW jest w naturalny sposéb od-
powiedzialna za sukces ,warszawskiego City”,
gdyz bedzie tez jego naturalnym beneficjentem.
Centrum finansowe wymaga jednak kapitatu
intelektualnego, ktory tworza nie tylko instytucje
finansowe, ale takze cate $rodowisko akade-
mickie, medialne i regulacyjne otaczajgce giet-
de. Mam nadzieje, ze wraz z przyjeciem statusu
spotki publicznej GPW lepiej niz do tej pory be-
dzie pojmowata swojg publiczng role wtasnie
w tym obszarze. O ile bowiem polskie instytucje
finansowe dziatajace w warunkach konkurencji
nie odstajg od miedzynarodowych standardow,
o tyle pozostate otoczenie pozostawia ciagle spo-
ro do zyczenia. To wyzwanie dla gietdy po pry-
watyzacji.
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