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Sprawozdanie z dziaftalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2008

. CELE STATUTOWE STOWARZYSZENIA

A) Dziatalnasé edukacyjna i szkoleniowa:

KONFERENCJA WALLSTREET

W dniach 6-9 czerwca 2008 roku Stowarzyszenie ltovéw Indywidualnych zorganizowato
w Zakopanem 12. KonferercjWall Street. Jest to najgkisze spotkanie indywidualnych
inwestorow gietdowych w Polsce, ktérego gtownym a@dm, oprocz edukacji, jest
integracjasrodowiska inwestorskiego. Wagu trzech dni miaty miejsce:

« 3 panele dyskusyjne pwiccone tematyce gietdowe;j.
« 19 wykladéw na temat praktycznych aspektow inweatoana gietdzie.

« Spotkania z zagdami oraz przedstawicielami spotek gietdowych (atlmzicto 40
emitentow)

« Spotkania z autoryzowanymi doradcami rynku NewCaohne

« Spotkania inwestoréw indywidualnych z czotowymahbtykami i praktykami rynku
kapitatowego w Polsce.

Wiasciwa konferencja zostata poprzedzona Forum NewGdnoganizowanym wspolnie z
GPW na ktorym zaprezentowato; 20 spotek z tego rynku. W ramach forum odbyky si
rowniez wyktady pawiecone tematyce funkcjonowania rynku NewConnect. Kmaricja
cieszy s¢ z roku na rok coraz wkszym zainteresowaniem, tak ze strony mediow
ekonomicznych. W 2008 roku w wydarzeniu gaiudziat hcznie okoto 600 0sob.

KONFERENCJA PROFESJONALNY INWESTOR

W dniach 28-30 listopada 2008 w ¢dryzdrojach odbyta sidruga edycja Konferencji
Profesjonalny Inwestor zorganizowana przez Stoveaeyie Inwestorow Indywidualnych.
Uczestnicy spotkania po raz kolejny mogli wzudziat w warsztatach wiedzy praktycznej
paswieconych sposobom wyceny spotek, zasadom budowy sk strategii inwestycyjnej
na rynku futures, czy teanalizie techniczneQOprocz warsztatéw praktycznych, inwestorzy
indywidualni mogli pozyska wiedz w 16 innych wykladach o tematyce gietdowej,
prowadzonych przez czotowych analitykdw i wykladdwc na co dzi@ zwigzanych z
rynkiem kapitalowym. Podczas konferencji odbyky siwniez Targi Akcjonariat, na ktorych
zaprezentowato i 14 spoétek notowanych lub plagaych debiut na GPW .Podczas
dwugodzinnego spotkania inwestorzy indywidualni magdawa przedstawicielom firm
pytania na temat funkcjonowania firm, prognoz fis@amnych oraz planéw na przysgo W
ramach Konferencji odbyty sirdwniez 2 panele dyskusyjne pw@iccone brany chemicznej
oraz koniunkturze gietdowej. W konferencji udziai¢to ponad 300 uczestnikdw.
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B) Interwencje:

UDZIAL W WALNYCH ZGROMADZENIACH AKCJONARIUSZY

Udziat przedstawiciela Sll w walnym zgromadzeniwgjakariuszy spotki Mewa S.A.
Na potrzeby walnego zgromadzenia zgene zostato oficjalne porozumienie
akcjonariuszy spoétki. W czasie walnego przekazaostata zargdowi spotki lista
uwag od akcjonariuszy mniejsmowych, zaniepokojonych gisytuacy finansovg
spoiki. Sl zaproponowato réwniezmiany w strategii biznesowej, ktére mogtyby
doprowadzt do poprawienia kondycji przedbiorstwa, jednak ze wzglu na zbyt
mate zaangawanie cztonkdw porozumienia w kapitale zaktadowyspotki,
propozycje nie zyskaty wystarczagj aprobaty i nie zostaly ostatecznie pgimyj Po
zakaczeniu obrad walnego porozumienie akcjonariuszyasigy W oparciu o téei
raportow biegcych, przekazywanych przez spgtkSll na bieagco monitoruje jej
dziatalng¢ operacyjn.

Udziat przedstawiciela Sll w walnym zgromadzenilcjakariuszy spotki Polcolorit
S.A. Przed zgtoszeniem eti udzialu w walnym, dzki dziataniom SllI, zawizane
zostalo porozumienie akcjonariuszy, reprezectijponad 4% kapitatu zaktadowego
spotki.  Akcjonariusze uczestngzy w porozumieniu przedstawili szereg
potencjalnych przyczyn ztej sytuacji finansowe] #&poktére nastpnie zostaty
przekazane pod rozwagdo oceny zargowi podczas obrad walnego. Porozumienie
przygotowato réwnig plan naprawczy spotki oraz zaproponowato swojegyaddata
do jej rady nadzorczejZadna z inicjatyw nie zyskata jednak poparcia gtégme
akcjonariusza Polcolorit S.A., skupiaggo 66% gtoséw na walnym, wobec czego
akcjonariusze skupieni w porozumieniu, po Zaaeniu obrad walnego, patlj
autonomiczne decyzje o sprzegakcji. SIl podgto rowniez liczne proby nawgzania
kontaktu z innymi akcjonariuszami spoétki, gtownie pgarednictwem mediow, w celu
przekroczenia progu 5% glosow na walnym zgromadgzemo umaliwitoby
wnioskowanie o powotanie biegtego rewidenta dszegdéinych, w celu zbadania
ewentualnych nieprawidtovéoi w zarzdzaniu spotl. Akcja nie spotkata gijednak z
duzym odzewem ze strony rynku.

Udziat przedstawiciela Sll w walnym zgromadzeniwjakariuszy spotki FON S.A.

W tym przypadku Sl formalnie wygtowato we wtasnym imieniu, jako akcjonariusz
posiadajcy symboliczny pakiet akcji o wada rynkowej 10 zi, jednak
W rzeczywist@éci dziatania podejmowane byly w celu ochrony prawzej grupy
akcjonariuszy spétki. Udziat w walnym uridowvit wyrazenie krytycznego stanowiska
wobec proponowanych uchwat jako krzywdgch akcjonariuszy mniejsgcowych

I sprzecznych z dobrymi obyczajami rynkowymi, atgaisie glosowanie przeciwko
ich przygciu. Stanowisko SII umdiwito w nasepnym kroku zigenie stosownego
pozwu o uchylenie uchwat, patlych przez najwikszych akcjonariuszy spoiki,
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zwigzanych écisle z jej organami i realizagych niezrozumiat dla pozostatych
inwestoréw polityk.

. Udziat przedstawiciela Sll w walnym zgromadzeniicjakariuszy spotki Masters
S.A. Opieragc sk na licznych uwagach przekazanych przez inwestoréw
indywidualnych, a take na analizach wiasnych, wskamych maliwe
nieprawidtowdci podczas planowanego potenia spotek Wikana S.A. i Masters
S.A., Sl przeprowadzito szeroko zakrogorakcg medialy, zmierzagca do
zmotywowania do udzialu w walnym zgromadzeniu jakjwickszej liczby
akcjonariuszy. Wiksza¢ inwestorOw reprezentowana byta na walnym przez
petnomocnika wskazanego przez Sll. Poparcie akdjsmy mniejszéciowych
okazato sj jednak niewystarczage, fuzji obu spotek nie udatocsiablokowa.

. Udziat przedstawiciela SIl w walnym zgromadzeniuZB.A.
Przedstawiciel Sll reprezentowat podczas WZA aka&jszy zrzeszonych
w porozumieniu. Celem udzialtu w WZA bylo wprowadeeo nowo wybieranej
Rady Nadzorczej przedstawiciela mniegaoGtosami ZZM wszyscy dotychczasowi
cztonkowie Rady, w tym przedstawiciel SlI, zostadiwotani z organu nadzorczego
spotki. W trakcie obrad nie powotano reprezentantaejszéci. Nowy udziatowiec
zdecydowat si na obsa¢l Rady zgoda ze swoimi propozycjami kandydatur.

. Udziat przedstawiciela SIl w walnym zgromadzeniotkpFasing S.A.
SIl uczestniczyto w WZA na pébe akcjonariuszy, ktorzy mieli problem w
komunikacji zaréwno ze spdakjak i jej przedstawicielami. Akcjonariusze zwrkca
m.in. uwag na kiepsk polityke informacyjrg spoétki. Stowarzyszenie podczas
zgromadzenia wyartykutowatodaty popetniane przez spétkv sposobie komunikacji
z rynkiem. Stowarzyszenie wskazato Zakkilka obszaroéw, w ktérych neadatoby
dokon& restrukturyzacji spotki. Przedstawiciele firmy eamili, ze we wskazanych
przez Sl obszarach prowadzong badz beda podgte dziatania racjonalizatorskie.
Zarzd zobowgzat sk réwniez do bardziej otwartej polityki komunikacji z rynkre
I inwestorami.

. Udziat przedstawiciela Sll w walnym zgromadzeniotkpBMPAG w Berlinie.

. Udziatl przedstawiciela Sll w walnym zgromadzeniu#NMagna Polonia.

. Udziat przedstawiciela Sl w walnym zgromadzeniuMEA

Udziatl przedstawiciela Sll w walnym zgromadzeniudian.

. Udziat przedstawiciela Sll w walnym zgromadzeniudikaiom.
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REPREZENTOWANIE GRUPY AKCJONARIUSZY POZA WALNYM
ZGROMADZENIEM

. Sovereign Capital S.A. — akcjonariusze spoétki ofitaobjeli akcje spotki planujcej
wejscie na Gield Papierow Wartéciowych w Warszawie, jednak debiut zostat
wstrzymany decyzj Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego. SII wysi#o w
przedmiotowej sprawie jako mediator pediy akcjonariuszami, a spatisugerugc
réwniez liczne sposoby rozwkania konfliktowej sytuaciji, m. in. debiut spotkan
alternatywnym rynku New Connect. Ostatecznie skupelwytych przez inwestoréw
akcji zagta si spotka zalena od Sovereign Capital S.A., jednak nie wszystkie
umowy zostaly zrealizowane. Sprawa w toku.

. IDM S.A. — osoby zasiadge na stanowiskach kierowniczych, w wyniku
niedopetnienia obowkkow informacyjnych w zwizku z emisj akcji nowej serii,
doprowadzity do znacznego aputenia daty wprowadzenia akcji na gietd
Op&nienie miato w pierwszej kolejsoi niekorzystny wymiar finansowy dla osob,
ktore optacity akcje z udziatemsrodkéw uzyskanych z kredytu bankowego.
Stowarzyszenie poglp w zakresie przedmiotowe] sprawy dziatania infaoyjne,
doprowadzito réwnig do wydania stanowiska przez spptkDodatkowo podite
zostaly dziatania zmierzgje do wyjdnienia okolicznéci podgcia przez walne
zgromadzenie kontrowersyjnej uchwaly o skupie akajtasnych zaraz
po przeprowadzeniu emisji akcji nowej serii.

. FON S.A. — podczas przeprowadzanej w 2007 r. erksji nowej serii, zaed spoki
nie wykonat zobowjzan natlazonych uchwa walnego zgromadzenia, jak réwaigie
zastosowat gido zalecé Komisji Nadzoru Finansowego, w wyniku czego prdspe
emisyjny nie zostat zatwierdzony. Efektem dziatzarzdu bylo wyrejestrowanie
zapisanych na rachunkach maklerskich inwestoréw maboru nowych akcji, przez
co ponigli oni znacace, wielomilionowe straty. W zwtku z powyszym Sl
przeprowadzito kampagiinformacyjrg, ktéra zakaczyta s¢ podgciem wsgpnych
dziatax zmierzajcych do uzyskania odszkodowania przez ponagtdpieseciu
poszkodowanych akcjonariuszy (wykonana zostata eskgmm prawna oraz
szczegotowa analiza stanu faktycznego). Sprawaw to

. Arcus S.A. — w wyniku nieprawidtowdai podczas sposzlzania prospektu
emisyjnego, osoby obejmyge akcje poniosty znagee straty podczas debiutu
gieldowego spotki. Sl podjo dziatania zmierzgce do pocigniccia 0sOb
odpowiedzialnych za zaistni@t sytuacg do odpowiedzialn@i karnej, w
szczegoOlnéci zagto sie organizacj zaplecza prawnego dla os6b poszkodowanych,
dzieki ktérym mogty one zigy¢, przy scistej wspoétpracy z Sll, zawiadomienie do
prokuratury o podejrzeniu popetnienia przpstwa. Sprawa w toku.
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Apator S.A. — na podstawie informacji przekazanpchez znacgych inwestorow
spotki podgte zostaly dziatania zmierzae do ustalenia, czy wykonywanie przez
spotke zalezng prawa gtosu na walnych zgromadzeniach Apatorasfasiem zgodnym
z obowgzujacym prawem. Spogzlzone zostaty dwie ekspertyzy, pozwada podda
w watpliwos¢ stanowisko spoétki Apator S.A. Rozpetz zostaly przygotowania do
nakionienia spotki do wyegnia zgody na udziat w pegibwaniu przed flem
Polubownym przy Komisji Nadzoru Finansowego. Sprawaku.

. Citi Bank Handlowy S.A. — dia liczba polskich inwestoréw nabyta zaspainictwem
Citt Bank Handlowy S.A. obligacje strukturyzowanegwarantowane przez
amerykaska instytucg finansows Lehman Brothers. Po jej upadku inwestorzy
ponigsli znaczce straty, pomimo zi nabyty przez nich produkt finansowy byt
produktem z gwarangj kapitalu. Osobom zwracgym st do Sl po pomaoc,
udzielona zostata porada prawna doggez maliwej sciezki dochodzenia
odszkodowania. W dalszej kolefuod SII podgto wspotprae z organamiscigania.
Sprawa w toku.

. ZEG S.A. — wezwanie na akcje spotki ZEG S.A. optoe przez Zabrziskie
Zaktady Mechaniczne S.A. (,ZZM") wskazywato na shwos$¢ podicia dziata,
ktore nie § zgodne z prawem. ZZM S.A. nabyly gpednio przez Spéik Infrabud
akcje ZEG S.A.od funduszu BBI NFI Capital S.A. mnie okoto 44 zt. Tymczasem,
w okresie krotszym ril2 mies¢cy, ZZM S.A. ogtosity wezwanie na akcje ZEG S.A.
po cenie 36,8 zt. Przeanalizowane zostatglme drogi ubiegania gio wyréwnanie
ceny w wezwaniu do ceny zaptaconej BBl NFI Capal. Podgte zostaty dziatania
umazliwiajgce w przysziéci wyshpienie na drog sadowg (m.in. rozmowy z
kancelariami, zbieranie dowodéw). Sprawa jest witdkonadto w dniu 19.10.2008 r.
Porozumienie Akcjonariuszy zayziane pod auspicjami Sll, w celu zgodnego
glosowania na WZA ZEG S.A., zostalo rozwane. Przed rozwraniem
Porozumienia, jego cztonkowie posiadali 236 622jiakEG S.A., ktére stanowity
20,85 % kapitatu zakladowego ZEG S.A. Rogminie Porozumienia wynikato z
decyzji czsci jego czionkdw o sprzedq akcji w wezwaniu ogtoszonym przez
Zabrzaskie Zaktady Mechaniczne. W efekcie takich plandowkcj@nariusze
wchodzcy w sktad Porozumienia ZEG S.A. nie mieli gwaramyigoterminowego
udzialu w Radzie Nadzorczej Spotki (z powodu udriat kapitale poriej 20%).
Ponadto ryzyko niosty dotychczasowe nieprzyjazrgagariuszom mniejszgiowym
dziatania Grupy ZZM/Kopex, ktérych celem bylo osebe roli akcjonariuszy
mniejszgciowych w Spoice. Wymiedi mozna tutaj m.in. decyzje Inwestora
brarzvowego dotycace rozwizania umowy z animatorem Spoitki, w efekcie czego
ZEG S.A. trafit do notowa z 2 fixingami, czy te wczeniejsze odwotanie z Rady
Nadzorczej ZEG S.A. reprezentanta akcjonariuszyejsn@ciowych. Zwaajgc na
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powyssze, a take wysokie ryzyko ponownego odwotania w przysato
reprezentanta akcjonariuszy mniejgaowych (w zwizku z brakiem wymaganej
liczby gtosow), Porozumienie Akcjonariuszy ZEG S.Adecydowato niemal
jednogta@nie o rozwgzaniu, a akcjonariusze odpowiedzieli na wezwanidZ3 A.
przy cenie 36,8 zt. Stowarzyszenie przed odpowiedkcjonariuszy na wezwanie
wyartykutowato w pimie do przedstawicieli ZZM S.A.ze w opinii SllI, jak i
inwestorow, cena w wezwaniu zostata ustalona w@pageprawidtowy. Sprawa trafi
do sdu.

. ZEG S.A. — do potowy 2008 roku w Radzie Nadzorcgejtki zasiadat Piotr Citak —
wiceprezes Zawglu Sll, reprezentant akcjonariuszy mniefgzowych. Po zmianie
gtdwnego udzialowca ZEG S.A. (BBI NFI Capital sptakakcje ZEG spéice ZZM)
nasgpita wymiana wszystkich ,starych” czionkow Rady paowych”. Podczas
swojej obecnéci w Radzie Nadzorczej Piotr Glak przedstawit plan restrukturyzaciji
spotki, ktory zamierzat wdey¢ przy wsparciu przedstawicieli BBI NFI Capital.
Czeé¢ planu zostata zrealizowana. Niestety, sprzemeji ZEG S.A. przez BBI NFI
Capital przyczynita gi do zawieszenia tych dziadta Propozycje zlgone przez
reprezentanta SIl mogty przykée spotce roczne oszednasci w wysokdaci nawet
kilku min zt, powodugc skokowy wzrost rentowroi oraz zysku na poziomie netto
oraz EBIT. Teza ta potwierdzona zostatla wzrpéjszych rozmowach z nowymi
wiascicielami Spotki — ZZM S.A.

« Wistil S.A. — Sl pod¢to dziatania zmierzage do wyjdnienia, dlaczego kadra
zarzdzapca spotki otrzymuje wynagrodzenia niewspotmiernigsekie do jej
kondycji i maziwosci finansowych. Spoétka wielokrotnie proszona bytaamentarz.
Stowarzyszenie analizowato, czy wyptacanie wysokpemsji cztonkom zagzlu i
Rady Nadzorczej nie odbytoeske szkod dla akcjonariuszy spotki. Stowarzyszenie
bada i analizuje rowniesprzeda przez spotk Wistil S.A. udziatow w firmie Ariadna
S.A. Watpliwosci budzi cena sprzedw udziatdbw. Stowarzyszenie rozaaapodgcie
krokéw prawnych. Sprawa w toku.

. XTrade Brokers — Sl przgjo od inwestorow zgtoszenia dotyce maliwych
nieprawidtowdci podczas realizacji przez XTB zlec&lientow. Uwagi dotyczyty
gtéwnie zamykania i otwierania pozycji na rynkutmsnentéw pochodnych, gdzie
wiele zlecé& przyjmowanych jest telefonicznie. Peodj zostaty dziatania utatwigge
kontakt inwestorow z przedstawicielami brokera or@zmowy zmierzajce do
polubownego rozstrzygetia sporéw na tle finansowym. Sprawa w toku.

. Amica S.A. — na podstawie uwag przekazanych praegomariuszy spoiki, Sl
podgto dziatania zmierzafe do wyjdnienia okolicznéci sprzeday klubu
pitkarskiego Lech PozmaS.A. W wyniku podjtych dziata wyjasniajacych nie udato
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sie wykry¢ nieprawidiowdci. Zarzd zarowno na pimie, jak i na WZA udzielit
wigzacych wyjanien.

. Plaza Centers S.A. — spotka nie wyptacita akcjarsamom dywidendy w terminie.
O nieprawidtowdciach Sl zawiadomito Komigj Nadzoru Finansowego, ktora
zwrdcita s¢ do spotki zzadaniem wyjdnien. Sprawa zostata porfipie zakaiczona,
op&nienia wyptaty dywidendy mialy zwzek z trudnéciami podczas ksgowania
przelewow zagranicznych.

. DGA S.A. — wprowadzenie przedstawiciela Sl do radydzorczej. Propozycja
kandydatury Sl podyktowana byta potraebksponowania w spoice niezatego
spojrzenia akcjonariuszy mniejseoowych na jej sytuagjbiznesow, w tym rownie
potrzela eksponowania propozycji dotygz/ch wykorzystania bigcych zasobow
spotki do jej dalszego rozwoju.

. BPH S.A. — Sl publicznie wyrazito zaniepokojeniedziatem banku BPH S.A.
I przegciem czsci jego praw i obowjzkéw przez bank Pekao S.A. Wedtug SlI,
w czasie fuzji naruszone zostalty prawa konsumentéwszczegoélnéci banki nie
wywiazaly st z obowazku udzielenia klientom rzetelnej, prawdziwej i et
informacji o skutkach patzenia. Wszystkim osobom zgtasggim do Sl swoje
uwagi udzielone zostaty porady prawne oraz nidmk informacje. Sll zwrécito siz
prosbg o wyjanienia do Prezesa Umu Ochrony Konkurencji i Konsumentow,
przestato réwnig do UOKIK wniosek o przygpienie do potencjalnej sprawy, wraz z
dowodami nieprawidiowdzi. W zwigzku z faktem, ze UOKIK nie wszcat
postpowania przeciw Pekao S.A. SlI nie mogto finalnizyspi¢ do sprawy.

* WDM S.A. — Stowarzyszenie padtp dziatania majce na celu wyjaienie przyczyn
konfliktu  miedzy akcjonariuszami  wkszagciowymi i  mniejszéciowymi.
Stowarzyszenie poeglp takze rozmowy ze stronami konfliktu. Stowarzyszenie
zasugerowato akcjonariuszom mniefgdowym dziatania, dzki ktérym mogli
osiaggma¢ swoj cel. Akcjonariusze mniejs@mowi finalnie zrezygnowali jednak z
dotychczasowych plandw, co jednoézie oznaczato zakazenie roli SIl w sporze.

AKCJA INWESTOR

W ramach Akcji Inwestor, we wspoipracy z dziennikidPuls Biznesu, Sl odpowiada
na pytania inwestorow dotygze sytuacji w spotkach notowanych na Gietdzie Rapie

Wartagsciowych oraz wyjania maliwe nieprawidiowdci. Wszystkie odpowiedzi

publikowane g na ostatniej stronie dziennika Puls Biznesu. W82fiku poruszone zostaty
nastpujgce tematy:
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Masters S.A. — obszerny komentarz doggyzplanu padczenia spotek Masters S.A.
i Wikana S.A. oraz terminu walnego zgromadzenigaariuszy (majcego utrudrd
udziat inwestorow w walnym). Do zadu spotki wystosowana zostata lista
kilkunastu pyta dotyczcych fuzji.

Spekulacyjne opcje walutowe — komentarz do problemacznych strat ponoszonych
przez spoétki gieldowe w wyniku zawarcia spekulaggim transakcji
zabezpieczagych przeptywy walutowe. Sl wielokrotnie wypowiddasic na
powyzszy temat, propong§ mazliwe sposoby zapobiegania nieprawidiGeiom w
przyszigci, a take pocagniecia 0sOb podpisagych niekorzystne umowy do
odpowiedzialnéci.

Petrolinvest S.A. — komentarz i wiwve przyczyny silnej przeceny walorow spéiki,
opinia dotyczaca perspektyw jej rozwoju.

Akcje spotek wycofanych z obrotu — komentarz do zimgch sposobéw
postpowania w przypadku, gdy spoétka, ktorej akcje zuopjdsic w posiadaniu
inwestora, zostanie wycofana z obrotu w wyniku li&cji, ogtoszenia upadioi lub
przymusowego wykupu akciji.

BBI Capital NFI S.A. — wyjénienie okolicznéci sprzeday ltawskich Zaktadow
Naprawy Samochodéw S.A. przez BBI Capital NFI S.A.

UDZIAL W POST EPOWANIACH KARNYCH

Udziat w posgpowaniu karnym przeciwko oskamym czionkom zaggdu domu
maklerskiego w sprawie o brak nadzoru (formalne com@nie Sl jako organizacji
spotecznej na mocy kodeksu pgsiwania karnego).

Udziat w posgpowaniu karnym przeciwko oskamemu inwestorowi

indywidualnemu w sprawie o manipulacjnstrumentem finansowym (formalne
umocowanie Sl jako organizacji spotecznej na mkageksu pogpowania karnego,

sporzdzenie opinii cywilnoprawnej).

Udziat w postpowaniu karnym przeciwko oskamemu inwestorowi
indywidualnemu w sprawie o manipulacjnstrumentem finansowym (powotanie
pracownika Sll w charakterzgviadka, sporzdzenie opinii cywilnoprawnej).
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Sprawozdanie z dziaftalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2008

C) Opinie w sprawach dotygeych inwestorow indywidualnych i rynku kapitatowego

Stowarzyszenie aktywnie uczestniczy ayciu publicznym, zabierag gtos zaréwno w
sprawie inwestoréw, jak i w kwestiach zwanych z funkcjonowaniem, czyzteozwojem
polskiego rynku kapitatowego.

Kredyty na akcje — przeprowadzona zostala akcjarimécyjna i medialna,
przestrzegaca inwestorow przed zagmeniami zwjzanymi z zagiganiem kredytow
na zakup akcji na rynku pierwotnym oraz wtornymw(tkredytow lewarowych).
Dziatania na wskazanym polu byly odpowiedzna znaczce zainteresowanie
tematem ze strony inwestorow indywidualnych.

Propozycja zmian Kodeksu Spotek Handlowych —¢ea przewodniczcego Komisji
Finansow Publicznych ziony zostat projekt zmian ustawy Kodeks Spétek
Handlowych, zmierzagych do uniemdiwienia wyznaczenia dnia odgia prawa
poboru przed akceptacprospektu emisyjnego przez Komgidjladzoru Finansowego.
W chwili obecnej maliwa jest bowiem sytuacja, w ktorej prawa poborijetdzostaj
przed zatwierdzeniem prospektu, co powodue, obgcie praw poboru staje ¢si
przeds¢wzieciem bardzo ryzykownym w sytuacji, gdy emisja akug dojdzie do
skutku (due straty z powodu wyrejestrowania praw poboru udanej emisji akcji
poniesli akcjonariusze spotki FON S.A)).

Dziatania zmierzace do zmiany regulacji prawnych, w tym zaimplemarsoia
do polskiego prawa dyrektywy unijnej, dotycej zasady przymusowego wykupu
akcji w sytuacji przejmowania kontroli nad spgitk

Ustalanie kursu na zakozenie notowa gieldowych — do Gieldy Papieréw
Wartasciowych w Warszawie przestany zostat projekt zmspnsobu ustalania kursu
na zakaczenie notowa ciggtych (tzw. fixingu). Projekt komentowany byt prz&il
na tamach prasy i telewizji, gitbwnie w kongele wydarzé rynkowych z dnia 12
listopada 2008 r. (tzw. fixingu cudow”), kiedy tew sztuczny sposob zawgna
zostata warté& gtownego indeksu gieldowego na zakpeniu notowa ciggtych.
Stowarzyszenie uczestniczyto rowhie spotkaniu roboczym w povrgzej kwestii, w
ktorym udziat wz¢to wigckszas¢ przedstawicieli instytucji rynku kapitatowego.

Kontrowersyjne wyceny — po wydaniu przez analitgk@azanego z jednz duzych
instytucji finansowych rekomendacji dla akcji spdtotos S.A., sugerggej ich cer
docelowy wynoszca 0 zi, Sl podgto publiczry dyskus¢ na temat znaczenia
i rzetelngci zalec@ analitykOw, skutecznie zmieraaj do ujawnienia szczegotow
postpowania, prowadzonego przez Konibjadzoru Finansowego.
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. Opcje walutowe — Sl wglo udziat w dyskusji publicznej na temat skutkéw
zawierania przez spotki umow na opcje walutowe arakterze spekulacyjnym.
Wyrazona zostata m. in. opinia na temat obgmkibw informacyjnych spotek, ktére
nie informowaty o podpisanych umowach.

. Rekomendacje — Sl wielokrotnie wyio opine na temat braku profesjonalizmu
i niejasnych intencji os6b wydgjych rekomendacje dotygze akcji, sytuacji
makroekonomicznej lub sytuacji na rynku walutowynm. (in. w sprawie
kontrowersyjnych dziata JP Morgan — jednego z napkszych holdingéw
finansowych na $wiecie, ktéry wydal niezrozumiat dla uczestnikow rynku
kapitalowego prognaz dotyczica notowa polskiego ztotego wobec euro i dolara
amerykaskiego na 2009 r.).

. Podatek Belki — SlI skierowato do Premiera, Mirastinansow oraz kluczowych
politykdw autorskie propozycje zmian ustiviajagcych catkowite zniesienie podatku
od zyskow kapitatowych, zaebajc jednoczénie do wywhzywania s¢ z obietnic
wyborczych.

. Sl wysgpito w imieniu inwestora, ktoremu Komisja Nadzorund&nsowego
niestusznie zarzucita manipuladnstrumentem finansowym. Po zéniu przez Sli
obszernych wyj@ien oraz dokonaniu szczegétowej analizy sytuacji ryméjp KNF
zmienita swoje stanowisko i zawiesita pgxiwanie przeciwko inwestorowi.

. Sl wysigpito w roli mediatora w sporze pogaizy inwestorem a Getin Bankiem.
Bank dokonat niekorzystnych dla inwestora zmian wyndkredytowe] w trakcie
sptaty kredytu, wybierat w sposéb catkowicie nieuzasadniony najbardzie;
krzywdzcy dla klienta scenariusz. Po interwencji Sl baalsgpit od zadania sptaty
odsetek karnych i zawiesit sptatat oprocentowanych odsetkami karnymi.

. Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych wyrazitaibliczne zaniepokojenie
przekazem medialnym ("Roie strefa wysokiego ryzyka", Puls Biznesu z dnia
22.10.2008r.) powotgcym sk na raport firmy Kolaja&Partners, w ktérym autorzay,
oparciu o tzw. wskanik Altmana, statystycznie oznaczey zagraenie upadiécia,
wyodrebnili ze spotek notowanych na Gietdzie Papierow M&arowych podmioty o
rzekomo zagroonej ptynndci finansowej, zaliczar je tym samym do stref
podwyzszonego ryzyka i wysokiego zagemia. Stowarzyszenie zwrdocito m.in.
uwag, ze zgodnie z opigisamych autoréw, zaliczenie spoétki do ktorejkolwiekw.
stref nie musi oznaczaze sp6tka ma powise problemy finansowe.

Dodatkowo w 2008 roku SlI udzielito cztonkom stowgszenia ponad 1000 mailowych i
telefonicznych porad, dotygzych r&norodnych zagadnbe zwigzanych 2z rynkiem
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kapitatowym. W pytaniach od inwestoréw najéziej pojawiaty s¢ zagadnienia dotygee
zdarzé w spétkach gietdowych, podatkéw, akcji pracownidzy fuzji spotek, praw
akcjonariuszy, udziatu w walnych zgromadzeniachm@a maklerskich, regulacji prawnych,
reklamacji i wielu innych. Stowarzyszenie udzwmlitdbwniez okoto 700 komentarzy w
szeroko rozumianych mediach w sprawach rynkowychin(mdotyczcych problemoéw
inwestorow indywidualnych).

D) Dziatalnas¢ analityczna:

Stowarzyszenie staragsha biggco informowa& inwestorow indywidualnych na tematy
Zwigzane z wydarzeniami nawiatowych rynkach kapitatowych. Jednym z instrundent
ktore w tym celu wykorzystuje, jest strona inteoved, kt0g systematycznie rozbudowuje
i uatrakcyjnia m.in. przez ciekawe 4oé analityczne. W 2008 roku na stronie SlIsgiéy
nastpujace cykliczne bloki informacyjne, redagowane przealitykow i praktykow rynku
kapitatowego:

. Poranny przegt migdzyrynkowy (Tomasz Gessner) — inforrpy 0 wydarzeniach
ze swiatowych rynkéw akcji, walut i surowcow, a tako bieacej sytuacji na rynku
polskim.

. Spoétka dnia (Konrad Smok, Krzysztof Wayk) — analiza techniczna spofki
wyrozniajacej sk pod wzgédem sytuacji technicznej wykresu.

. Makro tydziev (Piotr Murdzek) — informacje i opinie na temat \ayoe
makroekonomicznych z categwiata.

. Azymut strategie dla rynku futures GPW (Jarostawgiéstynowicz) — strategie rynku
futures na GPW pisane przez praktyka rynku termegw

. Bilans miesica (Piotr Kuczyski) — analiza i ocena wydarzena swiatowych
gietdach, na rynkach finansowych oraz surowcowych.

. 40 Zasad skutecznego Inwestora (Mikotaj Rylski)omkentarze edukacyjne z zakresu
psychologii inwestowania, oparte o wieloletpraktyke i doswiadczenia autora.

. Raport IPO (Piotr Cidak) — niezalene raporty na temat debiutantow gietdowych.

E) Badania i rankingi:
OGOLNOPOLSKIE BADANIE INWESTOROW (OBI)
OBI jest inicjatywy Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych, ktorasposob cykliczny

(raz w roku), kompleksowy i wiarygodny pozwala @pissrodowisko inwestorow

str. 12



Sprawozdanie z dziaftalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2008

indywidualnych w Polsce. W 2008 roku badanie orgawane byto wspélnie z Katedr
Ekonometrii Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawilitora sprawowata nadzor
metodologiczny nad projektem. Badaniu zostato pogda okoto 1300 respondentdw.

OBI ma na celu stworzenie profilu inwestorow indgaalnych w Polsce, poznania ich
potrzeb i preferencji przy podejmowaniu decyzji @stycyjnych. Wyniki tego badania
pomagaj Stowarzyszeniu Inwestorow Indywidualnych w reatjzaelow statutowych, takich
jak  prowadzenie dziala edukacyjnych oraz obrona interesbw akcjonariuszy
mniejsz@ciowych na polskim rynku kapitatowym.

Samo badanie of#p swoim zakresem takie zagadnienia jak m. in.fipnowestora (udziat
poszczegolnych instrumentow finansowych w portf@ieferowane rynkisrednia wartéc
portfela, sta na rynku itp.), sposéb i preferencje inwestorOwzakresie pozyskiwania
informacji z rynku (wykorzystywane media, informage spotek, uczestnictwo w WZ, nowe
emisje etc.), ocen funkcjonowania instytucji infrastrukturalnych i g@ujagcych obrot
publiczny, ocea obowhzujacych przepiséw prawnych dot. rynku kapitalowegogrec
funkcjonowania pfrednikow finansowych, w ktorych respondent posiasa] rachunek
maklerski, a take stosunek inwestorow do rynku NewConnect, czy Zganie na temat
kryzysu finansowego.

Jak kade poprzednie, telk i zesztoroczne badanie miato za zadanie dostansfyrmacii na
temat najwaniejszych oczekiwa inwestorow wzgidem rynku kapitatowego i jego
otoczenia, a tate zidentyfikowa& bariery i problemy, z jakimi spotykgjsic inwestorzy w
codziennym funkcjonowaniu na rynku kapitatowym.

RANKING DOMOW MAKLERSKICH

W pazdzierniku 2008 miestznik Forbes opublikowat przygotowany przez Stowszenie
Inwestoréw Indywidualnych ranking domow maklerskiktorego celem byto przedstawienie
preferencji inwestoréw indywidualnych i ich opimia temat funkcjonggych na polskim
rynku brokerow. W zestawieniu znalazia; si0 najwikszych doméw maklerskich, ga
ocenie podlegato osiem elementdw obstugi, w tym inm. poziom opfat

I prowizji, poziom jakdci ustug i ilas¢ ofert publicznych.

RAPORTY KWARTALNE SPOLEK Z RYNKU NEWCONNECT

Spotki z rynku NewConnect nie mapbowigzku prawnego publikacji raportow kwartalnych,
w zwigzku z tym okazuje gj ze tylko czs¢ spotek z tego rynku daje swoim akcjonariuszom
mozliwos¢ zapoznania giz nimi. Brak informacji dogpnych w tego typu raportach jest
znaczm przeszkod dla inwestoréw stosggych analiz fundamentalg i chacych ulokowa
swojesrodki na rynku NewConnect. Jeden z nich — Pan Ppasanowit wysta zapytanie
.CZy spotka zamierza publikowav przysziéci raporty kwartalne?” do dziatu relaciji
inwestorskich 50 spoétek z tego rynku, z ktérychpgitania ustosunkowatogsjedynie 27 firm

w wickszaci obiecujc poprave.
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RELACJE INWESTORSKIE SPOLEK - SEKTORY

Sll podgto sie analizy jakdci relacji inwestorskich polskich spotek gietdowydbh wyniki
pozwoh inwestorom zidentyfikow@ spotki, ktére prowadg polityke informacyjrs na
wysokim poziomie Wspomnianej analizie poddawang Kkolejno spoétki z wybranych
sektorow: paliwowego, energetyki, telekomunikacgme bankowego, medialnego,
deweloperskiego oraz lekkiego. Firmy oceniapeneditug nasfpujacych kategorii: strony
www, kontakt bezpgedni, raporty roczne, raporty kwartalne, progndimansowe oraz
Corporate Governance. Jak na razie pierwsze treysoa w rankingu relacji inwestorskich
przypadas sektorom: paliwowemu (50,46 pkt.), bankowemu (86,9kt.) oraz
telekomunikacyjnemu (45,27 pkt.), podczas gdy sdkkki zajmuje ostatnie miejsce.

RANKING RELACJI INWESTORSKICH SPOLEK INDEKSU mWIG40

W kwietniu 2008 roku Stowarzyszenie opracowato nagkrelacji inwestorskich spotek
indeksu mWIG40. Ze wzgllu na kompleksowi&d ocen oraz obszeri® opracowania byt to
pierwszy tego typu ranking w Polsce. Eki niemu inwestor indywidualny mogt
zidentyfikowa spotki, ktére rzetelnie i transparentnie prowadmlityke informacyjm.
Ranking zostat opublikowany w majowym numerze mngemiika Forbes. W rankingu vezo
pod uwag 40 spotek. Ocenie zostato poddanychsézaspektow polityki informacyjnej,
takich jak: strony internetowe, raporty roczne,ardy kwartalne, jaké& prognoz, kontakt
bezpdredni oraz corporate governance.

F) Dziatalnosé wydawnicza:
KWARTALNIK ,AKCJONARIUSZ”

Wydawany przez Stowarzyszenie od 2001 roku KwakalAkcjonariusz petni ral
opiniotworcz i jest gtosemsrodowiska polskich inwestorow gietdowych. Akcjonesz
adresowany jest zarowno do peilkajacych graczy gietldowych, jak i inwestoréw
poszukugcych bardziej zaawansowanej wiedzy o rynku kapigho i finansowym.
Kwartalnik sktada si z dziatdbw tematycznych paieconych m.in. analizie technicznej,
analizie fundamentalnej, poradom prawnym, intery@ncSIl, wydarzeniom zycia SlI,
psychologii inwestowania itp. Akcjonariusz jako pk#ne wydawnictwo przekazywany jest
cztonkom Stowarzyszenia, dodatkowo dla oséb niszaeych, kolportowany byt jako
dodatek do Gazety Gieldy Parkiet. Obecnie traflaoty wytacznie do cztonkéw Sll oraz
prenumeratorow Gazety Gietdy Parkiet. W 2008 rokazaty s¢ cztery numery kwartalnika.

ZKIM I GDZIE PO WIEDZ E O RYNKU KAPITALOWYM 2008/2009 —
PRZEWODNIK

W 2008 roku Sl po raz trzeci we wspolpracy z Gieldapierow Wartsciowych oraz
Domem Maklerskim B® przygotowato przewodnik po rynku kapitatowym, guaj utatwic
dostp do informacji na temat uczelni ekonomicznychmfiszkoleniowych, wydawnictw i
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stron internetowych o tematyce gietdowej. W przemikd znalazty sj rowniez dane na
temat organizacji pozagdowych prowadzcych dziatalné¢ edukacyjm z zakresu rynkow
kapitatowych, a take instytucji regulujcych funkcjonowanie gietdy.

G) Wspotpraca i znriki

SZKOLENIA

W 2008 roku Stowarzyszenie Inwestoréw Indywiduanyawihzato wspétprag z grup
Eurofinance Training, ktéra zajmujegsbrganizaci wyktadow oraz seminariéw z zakresu
finanséw, rachunkow&wi zarzdczej oraz zarglzania strategicznego. Rki temu
cztonkowie Stowarzyszenia mogli uczestniczyw interesyjcych  szkoleniach
po preferencyjnych cenach. Wagu catego 2008 roku cztonkowie SII mogli w&iudziat
w ponad 100 szkoleniach.

Podobnie, nawzanie przez Stowarzyszenie wspoOtpracy z InstytuRathunkowséci i
Podatkow, gwarantowato cztonkom SIlI #hiwos¢ uczestnictwa w interesigych
szkoleniach z zakresu rachunkawiopo atrakcyjnej cenie. Ponadto, w oferciezkoivej Sli
znalazly s szkolenia z zakresu inwestowania, ktore zostalgeggpcjowane z firmami New
Brain oraz FX Masters.

WSPOLPRACA Z WYDAWNICTWAMI

Stowarzyszenie rekomendowato w 2008 roku zakupraliey czterech wydawnictw
specjalizugcych se w literaturze z zakresu ekonomii, poprzez gwanaatte wynegocjowane
znizki dla cztonkdédw Stowarzyszenia oraz przez polecepi@szczegolnych pozycji
ksigzkowych recenzowanych na stronie internetowej SlI.

WSPOLPRACA Z DOMAMI MAKLERSKIMI

W 2008 roku Stowarzyszenie na mocy umowy z Domerkldskim BCS, wprowadzito do
oferty znikowej dla swoich Czionkow preferencyjne opcje katapia z rachunkéw
maklerskich tego brokera. W 2008 r. kontynuowana byta rownieferta znikowa dla
cztonkéw w Domu Inwestycyjnym BRE Banku.

PRENUMERTA PRASY
Dostp do aktualnych informacji z rynku Cztonkom Sl gaatowata kooperacja z

wydawnictwami Axel Springer oraz PressPublica. Um@warantowata atrakcyjne zki na
prenumerat miestcznika Forbes oraz Gazety Gietdy Parkiet.
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H) Inne dziatania:
IPO DAY

To autorskie przedsizigcie Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych i jecirgnie
jedyne takie wydarzenie w skali kraju. Pozwala rezpntacje spotek, ktore przygotowsje
do wefcia na GPW oraz NewConnect. Podczas jednego dntaydynku Gietdy Papierow
Wartasciowych w Warszawie, inwestorzy indywidualni mpagzang na spotkanie z
Zarzzdami debiutujcych spotek. W 2008 roku odbytogsl2 takich spotk@a z udziatem 41
spoétek planujcych debiut na GPW Ilub rynku NewConnect. IPO DA¥say s¢ duzym
zainteresowaniem inwestorow, analitykow i dzienreka

[I. CZt ONKOSTWO

Liczba aktywnych czionkéw Stowarzyszenia (optacggh skiadk cztonkowslg) w 2008
roku systematycznie rosta. Catkowity przyrost licaigtywnych cztonkéw w agu roku
wyniést 49,5%.

Na koniec 2008 roku liczba aktywnych cztonkéw wyikeod338 oséb.

Liczba wszystkich zrzeszonych osdb wyniosta 4655.

LICZBA CZLONKOW AKTYWNYCH
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Rys. 1. Zmiany w liczbie cztonkéw aktywnych Sloszpzegolnych kwartatach 2008 roku.
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l1l. DZIALALNO SC ODDZIALOW

Oddzialy regionalne gs powotywanie w celu usprawnienia realizacji dzbalstatutowych
Stowarzyszenia oraz aktywizacji lokalnyaiedowisk inwestorskich.

Na pocatku 2008 roku funkcjonowaty 3 oddziaty regionalve:Warszawie, Katowicach
i Trojmiescie. W cihgu roku ukonstytuowaty sikolejne 3: w Krakowie (lipiec 2008),
Zielonej Gorze (sierpie2008) i Tarnowie (grudzie2008).

Aby zaktywizowa& oddziaty regionalne oraz wyznaczgaseg terytorialny ich dziatania,
do kaica pierwszego kwartatu 2008 roku w Biurze Zdiz dokonano przypogdkowania
wszystkich cztonkéw Stowarzyszenia do poszczegdingdnostek lokalnych. Jednoénee,
zgodnie z uchwat Zarmadu z dnia 27.12.2007 r., wszystkie nowo prgysfjace

do Stowarzyszenia osoby otrzymywaly przyaat®é¢ do danego oddziatu zgodnie z adresem
zamieszkania.

ODDZIALY REGIONALNE SlI stan na 31.12.2008

Oddziat Regionalny w Warszawie Oddziat Regionalny w Katowicach

przewodniczcy: Tomasz Bujak przewodniczcy: Bartosz Klepacz

e-mail;warszawa@sii.orq.pl

Oddzial Regionalny w Tréjméeie Oddzial Regionalny w Krakowie

przewodniczcy: przewodniczcy: Grzegorz Piekarski
Jarostaw Kotecki (do 15.12.2008)
Arkadiusz Stolarek (od 15.12.2008)

e-mail:informacje@sii-trojmiasto.pl

Oddziat Regionalny w Zielonej Gorze Oddziat Regionalny w Tarnowie

przewodniczcy: Sergiusz Borystawski przewodniczcy: Jakub Ciepiela

e-mail:tarnow@sii.org.pl

Tab. 1. Dane Oddziatéw Regionalnych SlI funkcjeoygh w 2008 roku.
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Sprawozdanie z dziaftalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2008

Rozktad procentowy liczby cztonkéw w poszczegollnyaddziatach na koniec 2008 roku
przedstawiat si nast¢pujaco:

Krakow
3%

Katowice
15%
Zielona Goéra
1%

=

Tarnow
1%

Rys. 2. Procentowy rozklad aktywnego cztonkostwapaszczegdlnych Oddziatach
Regionalnych na koniec 2008 roku.

V. OPP

W 2008 roku 4czna kwota wplat 1% podatku nafego wyniosta 55 000 ziSrodki
te Stowarzyszenie przeznaczyto na dziatainetatutowy zwiazary gtownie z ochrog
interesdw oraz praw inwestorow indywidualnych mpoprzez podite interwencje prawne
oraz udziat w WZA spotek (wyszczegoOlnione m.in. v. d sprawozdania). Kwota
przekazanychsrodkOw przeznaczona zostata wegd rowniez na dziatania statutowe
prowadzone w roku 2009, w szczegdirio na aktywizagj dziatan Sl w zakresie
uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach spotek gigiain.

V. FINANSE STOWARZYSZENIA

W 2008 iczne przychody Stowarzyszenia zaritgrsic w kwocie 1 014 490, 59 zt. Podobnie
jak w latach poprzednich projektem genecym najweksze przeptywy piegine byty dwie
doroczne konferengjinwestorskie: Wallstreet oraz Profesjonalny Inwesktore pozwolity
uzysk& ponad potow rocznych przychodoéw Sl (odpowiednio Wallstreet24Q00 zt i
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Sprawozdanie z dziaftalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2008

Profesjonalny Inwestor 210 000 zf). Innymi istotnypozycjami przychodowymi byty
wspotpraca przy organizowanych przez GPW projek@ER Market Forum (71 000 z}) oraz
NewConnect Convention (62 000 zt). Przychéd genargnbyt réwnie poprzez dziatalni
wydawnicz Stowarzyszenia, gdziedznie dz¢ki wydaniu czterech numerdéw kwartalnika
Akcjonariusz, publikacji przewodnika "Z kim i gdzigo wiedz na rynku kapitalowym"”
wypracowany zostat przychéd w wysdko75 000 zt. Pozostatymi viaiejszymi pozycjami
przychodowymi byty m.in.:

» Darowizny z tytutu OPP (55 000 zt)

» Skiadki cztonkowskie (41 700 zt)

* Przychody od GPW i KDPW z tytutu organizacji IPOy0@6 000 zt)
* Organizacja Ogolnopolskiego Badania Inwestorow(Qo zt)

» Darowizny (11 000 z})

W roku 2008 nagpit spadek przychodow w stosunku do rekordowego istohii
Stowarzyszenia roku 2007. W dun stopniu byto to spowodowane kryzysem na rynku
finansowym, ktéry spowodowat znage pogorszenie koniunktury, a co za tym idzie spade
przychodow z dziala Stowarzyszenia kierowanych do emitentéw lub spgdaupcych
debiut na GPW lub NewConnect.

Najwazniejszymi pozycjami kosztowymi, ktore zamkyn sic w 2008 r. 4czmg kwotg w
wysokasci 907 317 zt, zwgzanymi z dziatalnécia Stowarzyszenia byty koszty
administracyjne, na ktore sktadagic przede wszystkim wynagrodzenia oraz narzuty (365
000 zh), ustugi obce (90 000 zi), czynsz (57 000 delegacje (14 000 zt ) oraz zuwie
materiatdw i energii (15 000 zi). Kolejnymi napkszymi pozycjami kosztowymi byty
wydatki zwigzane z organizagjprojektow:

» Konferencja Wallstreet (180 000 zt)

» Konferencja Profesjonalny Inwestor (105 000 zt)
» CEE Market Forum (15 000 z)

* Organizacja IPO Day (12 000 z})

Spotka Proshare, w ktorej 100 % udzialbw posiadaw8tzyszenie Inwestoréw
Indywidualnych rok 2008 zamklo zyskiem w wysokéci 32 000 zt przy gcznych

przychodach 1 557 747zt i kosztach 1 583 181 zidbidatni wynik finansowy wptyw miato
rozwigzanie odpiséw aktualizacyjnych nahesci.

Sporadzono: Wroctaw, 15 maja 2009 r.
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