Wroctaw, 14.11.2008tr.

Jarostaw Dominiak
Prezes Zardu
Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych

Szanowny Pan

Dr Ludwik Sobolewski

Prezes Zardu

Gietda Papierow Wartgiowych
w Warszawie

Szanowny Panie Prezesie,

Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych zzylm niepokojemsledzito wydarzenia z
dnia 12 listopada 2008 roku, ktore to media élkgemianem ,fixingu cudéw”. Chodzi w tym
przypadku o zawsenie wartéci indeksu WIG20 z poziomu 1680 pkt do 1757 pkr&tmiato
miejsce na fixingu podczas zaméecia sesji. Bardzo diy niepokdj budz réwniez liczne
komentarze analitykbw oraz przedstawicieli biur teedkich, mowice, ze nie naley przyktada
wigkszej wagi do tego typu wydarzetraktupc je jako integralm czes¢ rynku. Naley przy tym
podkreli¢, ze sytuacja o ktérej mowa miatazjmiejsce na naszym rynku (chna mniejsz skak).
Publiczne przyzwolenie na tego typu praktyki, azéakciaz niewyjanione jednoznacznie podobne
sytuacje z lat poprzednich, a co za tym idzie poz bezkarngci sprawcow tych wydarze
prowadz do coraz odwaniejszych i jednoczmie coraz bardziej kontrowersyjnych dziatae
strony innych zaaktonych & sytuacy duzych inwestoréw. Ponadto burzaufanie do catego
rynku, na ktérym podobne zjawiska winnyélpictnowane, a na pewno riwwie szybko i rzetelnie
wyjasnione i przedstawione szerokiemu rynkowi.

Nalezy zauway¢, ze instrument bazowy, jakim jest indeks WIG20 jeszpmrednim
wyznacznikiem notowa kontraktéw terminowych (rownie opcji), ktére g jednymi z
najptynniejszych, a jednocg@e jednymi z najpopularniejszychémdd inwestorow indywidualnych
instrumentéw finansowych na polskim rynku kapitayow Warto przy tym zaznacgy ze
inwestorzy indywidualni maj obecnie najwikszy udziat w obrotach na rynku instrumentow
pochodnych. To z kolei oznaczz przyzwolenie na tego typu praktyki godzi bezpdnio i w
najwickszym stopniu w ich interesy, a takmocno podwa zaufanie do rynku kapitalowego oraz
instytucji bezpérednio z nim zwjzanych, takich jak Gielda Papierow Wadimwych, Komisja
Nadzoru Finansowego, Fundusze Inwestycyjne, czBiiera Maklerskie.

Nalezy réwniez podkréli¢, ze o ile jednorazowe gwaltowne i nieoczekiwane zmian
indeksu WIG20 w przypadku dych instytucji finansowych nie powodupowanych, graacych
utraty ptynndsci strat w portfelach, o tyle w przypadku mniejgzyowestoréw, tego typu zdarzenie
czesto mog prowadzé do bankructwa, 4z bardzo znacgego uszczerbku na kapitale
zainwestowanym na rynku akcji i instrumentéw poahyauh.

Stojac na stray ochrony praw inwestorow indywidualnych nie xemy s¢ godzt na tego
typu praktyki, nie mgemy godzt sic rowniez na publiczne akceptowanie i ignorowanie tego typu
zdarzé. W zwiazku z powyszym zwracamy gido Prezesa Gieldy Papieréw Wadiowych o jak
najszybsze wprowadzenie odpowiednich regulacjirektogtyby zaréwno zminimalizowdiczbe
tego typu przypadkow, jak i wplgh na wzrost jakéci i zaufania do naszego rynku. $id



rozwigzan, ktére w znacznym stopniu mogtyby przyczyrsic do wyeliminowania tego typu
zdarzé proponujemy poszerzenie indeksu naksizych spotek o 10 dodatkowych podmiotéw, czy
tez zawezenie widetek zmiany warfci indeksu najwikszych spotek w kicowej fazie sesji. Warto
przeanalizowarowniez mozliwos¢ likwidacji 10 minutowej fazy przed k@owym fixingiem.

Liczymy, ze Gielda Papieréw Waroiowych nie potraktuje ostatniego wydarzenia w
kategoriach incydentalnych. Jednagre deklarujemy ze swojej strony gotosado dyskusji na
temat niezbdnych zmian, stac przy tym gltosem najbardziej zainteresowanej w pzypadku
grupy inwestorow — inwestoréw indywidualnych.
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