Почитувана Министерке за финансии, Гордана Димитриеска Кочоска,
Почитувани гости и пријатели на Берзата од земјата и странство,
Почитувани дами и господа,

Пред нас е уште една годишна конференција на Македонската берза. 23-та по ред. Задоволни сме што и оваа година одзивот е доста добар – денес со на нас се над 200 учесници, меѓу кои триесетина говорници и панелисти од 10 различни држави. 

Им благодарам на сите за присуството и во име на Берзата и во мое лично име ви посакувам добредојде и успешен конференциски ден.

Зад нас полека, но сигурно, изминува уште една берзанска година. Оваа 2024 е извонредно интересна за берзите насекаде. На најголемите глобални пазари, и покрај повремените негативни осцилации, цените на акциите дополнително значително се зголемени и на многу берзи се all time high. Заузданата инфлација, очекувањата за намалување на каматните стапки, вербата во трансформациската моќ на вештачката интелегенција, но и континуираниот страв од можна рецесија и се потурбулентната геополитика, се очигледно хетерогени вектори чии влијанија секојдневно се испреплетуваат на берзите. Долгогодишните позитивни глобални берзански трендови се трансформираа во силно поволно психолошко влијание и на нашата берза, каде биковиот пазар продолжува – во последните 12 години индексот е 10 години во плус. Ценовниот раст и зголемениот промет имаат свој фундаменти во резултатите и дивидендните политики на најликвидните котирани компании, особено банките. Годинава на ова се надоврзува и една серија на значајни корпоративни настани (промена на менаџерски структури, сплитови, најавени или очекувани превземања итн.). Дали постигнатите пазарни валуации се одржливи и каков ќе биде идниот тренд, дали има простор за понатамошен раст на ливидноста, што сето ова значи при носење на одлуките на постојните инвеститори и колку привлекува нови – тоа се прашања што легитимно моментaлно се поставуваат на сите берзи – локално, регионално и глобално. Одговорите, секако, никој не ги знае со сигурност. Единствениот што тоа го знае, ама не го кажува однапред, е Mr.Market или Господинот Пазар. 

На почетокот на оваа година, кога традиционално ги собравме нашите брокери и фонд менаџери да промуабетиме за тоа што не очекува во 2024-та, повеќето не беа преголеми оптимисти. После девет месеци – кога ќе ги потсетиме на тие наши јануарски разговори – реакцијата е една задоволна насмевка која ја правите кога работите во животот испаднале подобри од што сте мислеле. Имено, заклучно со 16 септември вкупниот промет на Берзата по сите основи изнесува околу 99 милиони евра, што е зголемување во споредба со првите девет месеци од 2023-та од над 67%. Класичното тргување со акции и со обврзници изнесува 76,6 милиони евра, односно веќе сега e дури 63% повеќе од целокупниот лански промет во БЕСТ. Притоа, во БЕСТ системот просечно дневно се склучувале 90 трансакции (наспроти 46 во 2023 година), а просечниот дневен промет е околу 445 илјади евра (2023: 182.000). Индексот МБИ 10 на годишно ниво повторно бележи голем плус од 41%.

Велат дека кога имате добар период во животот, и приватно и деловно, треба да останете реалисти, да бидете објективни и да не ве понесе премногу атмосферата. Може краткотрајно да уживате, но истовремено треба да размислувате како понатаму. Оттука, ќе ми дозволите денес да се осврнам на неколку работи за кои ние, како Македонска берза, сметаме дека ја детерминираат сегашноста и иднината на нашиот пазар. 

[bookmark: _Hlk177478284]Изминатиот период, како што е познато, заедно со консултанти обезбедени преку Европската банка за обнова и развој се работеше на изготвување на среднорочна Стратегија за развој на Македонска берза АД Скопје. ЕБРД е најголем подржувач на Берзата од редот на меѓународните финансиски институции во последната деценија и за тоа сме повеќе од благодарни. Финалната верзија на Стратегијата ни беше доставена ова лето. Консултантите, меѓу другото, релативно брзо заклучија дека имајќи предвид што се е преземено во минатото, како од самата Берза, така и на ниво на цел систем, а во услови на објективните ограничувања и големина на домашната економија, нема брз рецепт за поинтензивен нов развој. За вообичаените препораки, како што се воведување или подобрување на системот за тргување, надминување на некои големи фалинки во регулативата или менување на одредени оперативни практики, според нив, во нашата ситуација нема голема реална потреба. Оттука, Стратегијата како примарни развојни приоритети ги посочува идниот развој на т.н. Пазар на растечки компании и поактивното инволвирање на Берзата и нејзините членки на примарниот и секундарниот пазар на државни обврзници. Со ова се потврдуваат проектите и работите што и сами досега сме ги иницирале и јавно сме ги комуницирале. Пазарот на растечки компании ќе биде овозможен со новата регулатива во 2025 година, а БУМ клубот, што го формиравме минатата година, е своевиден pipeline за него. После една година од функционирање на овој клуб може да оцениме дека нашите желби и очекувања и плановите на компаниите не се со ист временски хоризонот... Новите котации на Берзата се повеќегодишен сон и предизвик за сите на пазарот. За да имаме успех со новиот Пазар на растечки компании, што сигурно ќе го формираме во блиска иднина, ќе биде потребна поддршка и проактивност на сите чинители. На пат сме да обезбедиме и нова конкретна поддршка од ЕБРД за ова. Што се однесува до пазарот на државни обврзници, и примарен и секундарен, можеме само уште еднаш да кажеме – Берзата и нејзините членки сакаат и се нудат да бидат максимално инволвирани овде. За тоа веќе имаме поднесено соодветна Иницијатива до Министерството зс финансии минатата година. Во мали земји, како нашата, секое специјализирано и ретко know-how има мултиплицирана вредност. Нашето кумулирано знаење за организирање различни типови аукции и секундарно тргување со разни финансиски инструменти, канали за промоција и посветеност можат и тоа како да придонесат за дополнително популаризирање на вложувањето во државни обврзници од различни инвеститори, со посебен акцент на граѓаните.  

Освен наведеното, Стратегијата на ЕБРД како наши развојни приоритети ги идентификува и продлабочувањето на интеграциите, по сите основи, со ЦДХВ и Загрепската берза. За придобивките од интеграциите сме зборувале многу пати. Да не се повторуваме – само две работи на кратко. Прво, знаеме дека нашиот пазар, иако веројатно најразвиен во регионот на Западен Балкан, е плиток – нема многу инструменти и се темели на мал број воглавно домашни инвеститори. Ова ја детерминира неговата физиономија и пазарните движења. Нашата развојна карта беше и е интеграцијата со берзата од Загреб. Токму затоа, после мене, свое обраќање ќе има Претседателката на управата на Загрепската берза, г-ѓа Ивана Гажиќ, која е и член на нашиот Одбор на директори. Второ, во однос на Депозитарот, би сакале да истакнеме дека како негов најголем поединечен акционер изминатава година силно го подржавме проектот за набавка на нов софтверски систем којшто, се надеваме, ќе се имплементира паралелно со започнување со примена на новата законска регулатива. Ваков проект, за секој пазар на хартии од вредност, претставува влез во нова ера и уверени сме дека со тоа ќе се отворат нови можности за сите.  

Почитувани,

Пред нас претстои процес на имплементирање и усогласување со новата законска регулатива во областа на хартиите од вредност, усогласена со европските директиви. После многу години во најава, истата се донесе во март оваа година. Ако се има предвид искуството на другите регионални пазари од државите што се веќе членки на ЕУ, станува збор за тектонска промена што го трансформира националниот пазар. Затоа оваа тема ја имаме и на конференциска агенда. Сепак, се чини дека одложеното стапување во сила на двата нови закони и предвидениот дополнителен едногодишен период за усогласување, како да придонесоа ова да не биде приоритет над приоритетите на пазарните учесници. Комисијата за хартии од вредност работи на изготвување на многубројните подзаконски акти. Субјектите, пак, кои ќе треба да се прилагодуваат на сите овие нови обемни и софистицирани правни новитети имаат тековни деловни активности и се чини дека не се максимално фокусирани на овие надоаѓачки промени. Секако, постои можност сите тивко интерно да работат на случајот, но поверојатно е дека сите чекаат да почне примената на законот и да стапат во сила новите правилниците на Комисијата, па да видат што ќе се прави…Оттука, не е на одмет да повториме дека сите субјекти кои ги тангира новата легислатива треба сериозно и навремено да се преиспитаат и престројат за да бидат целосно подготвени за нејзина имплементација, да се види дали можеби ќе има потреба од некое фино подесување на било кој дел од новата правна рамка и дали моментално предвидената динамика е остварлива. Никој не сака со примената на новите прописи да се предизвикаат некои несакани последици на пазарот или истата да стапи во сила само на хартија. 

Дами и господа! 

[bookmark: _Hlk177474735]Сите знаеме дека како што минуваат годините инвеститорите и учесниците на македонскиот пазар стареат, во услови кога, за жал, немаме “свежа крв”. Според податоците од ЦДХВ над 83% од постојните 61.000 акционери, домашни физички лица, се со старост над 50 години, а над 67% се над 60 години. Само 21% од куповните трансакции на Берзата во периодот Јануари 2023 – Август 2024 година се направени од домашни физички лица под 40 години. Помладите луѓе, кои имаат вишок за инвестирање, не се многу присутни на Македонската берза. Вложуваат надвор, сметајќи дека тоа е повеќе “in”, поедноставно и поисплатливо. Нема прилив на нови млади брокери и инвестициони советници. Тоа, помеѓу другото, значи и дека перспективно нема кој генерациски близок да зборува со потенцијалните млади инвеститори, но и со втората генерација сопственици која полека го превзема управувањето во успешните фамилијарни фирми. Ова се состојби кои не се добри. Јасно е дека мал пазар како нашиот не им е многу атрактивен на младите за инвестирање и за правење кариера, но дел од нив сепак веројатно можеме да ги анимираме. До крајот на годината Македонска берза ќе започне со одредени активности во овој правец. Ги повикуваме и сите други пазарни учесници и институции да ни се придружат. Одредени иницијативи веќе им претставивме неодамна. Подмладувањето на пазарот во сите негови сегменти е conditio sine qua none за негов суштински развој.  

Денес би сакал со вас да споделам уште една опсервација. Освен добрите овогодишни ценовни перформанси и промет, состојбите на пазарот ги карактеризира и едно навистино променето окружување, во позитивна смисла. После подолго време конечно ќе имаме нова членка на Берзата, а кај една од постојните, по се судејќи, почнува процес на квалитативна сопственичка трансформација. Тоа ќе ја зајакне конкуренцијата што е по default добро. Се надеваме дека финансиските посредници нема – како во 2007-ма - да го гледаат само краткорочниот профит и да не мислат на идниот развој. На нашиот пазар, за навистина да влезе во нова етапа, му требаат сериозно поголеми и подиверсифицирани финансиски посредници. Само така и ние ќе добиеме прво ИПО и ЕТФ (а не само да зборуваме за нив), компаниски анализи и инвестициски препораки, поразвиен weаlth management, corporate advisory итн. Воедно, на и околу пазарот е оформена определена критична маса на активни домашни инвеститори и опсервери. Нивниот број не е преголем, но е каде-каде поголем од порано и тоа е добредојдено. Берзата треба да биде во фокусот и на директните учесници и на сите други стејкхолдери. Социјалните мрежи се како измислени за индивидуални професионални или помалку професионални анализи на компаниските и пазарните случувања. Информацискиот шум е неминовност на модерната секојдневница, со сите позитивни и негативни импликации од тоа. Веројатно најслаба карика во нашиот екосистем остануваат да бидат компаниите, односно нивната незаинтересираност (а понекогаш и аверзија) во поглед на пазарното финансирање. Сепак, и тука се чувствува определена промена - за разлика од порано компаниите повеќе сакаат да зборуваат и да се едуцираат на оваа тема. Дали и кога ќе сакаат да делуваат - останува отворено прашање. Но, за да ги анимираме и покренеме ни требаат токму советниците и посредниците, како и голем јавен поттик и признание на оние кои први ќе се одважат. Поради тоа планираме во блиска иднина да го надградиме БУМ клубот со уште една компонента – покрај компаниите во неговата работа да се вклучат и вакви профили на експерти и фирми. 



Дами и господа,

Се надеваме дека програмата што ви ја подготвивме за денес ќе ви биде интересна и корисна. Дека ќе имате добар нетворкинг што ќе има бизнис завршница на берзата порано или подоцна. И, секако, дека ќе уживате во социјално-забавниот дел на настанот. 

На крај, би сакал да истакнам дека оваа конференција нема да можеше да се организира без подршката на нашите спонзори на кои најискрено им се заблагодаруваме: Реплек, Комерцијална и НЛБ банка, Vienna Insurance Group, Македонски телеком, Триглав Пензиски Фонд и ВФП друштво за управување со фондови. Годинава ни се зголеми и бројот на медиумски покровители – благодарност до Bloomberg Adria, Капитал, Пари и Банкарство. Започнавме соработка и со CEEMT како подржувач на конференцијата. Секако, благодарност и до нашите кофеински, гастрономски и алкохолни поддржувачи – Diners, Бучен Козјак и Дане Хермес. 
 Ви благодарам на вниманието!
