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Sprawozdanie merytoryczne z dziatalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2012

Szanowni Panstwo,

Przekazuje na Panstwa rece sprawozdanie merytoryczne Stowarzyszenia Inwestoréow
Indywidualnych za 2012 r. Byto to rok, w ktéorym po raz kolejny malata aktywnosc¢
inwestorow indywidualnych obecnych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie,
osiagajac w Il pétroczu historyczne minimum. W tym czasie udziat inwestorow
indywidualnych w globalnych obrotach na rynku akcji spadt do poziomu 16%. Niekorzystne
sygnaty ptynety réwniez z polskiej gospodarki, ktéra po roku 2011 zdecydowanie zwolnita,
co najlepiej oddaje spadek PKB naszego kraju z poziomu 4,5 proc. w roku 2011 do 1,9
proc. w 2012 r. Wszystkie te czynniki nie zachecaty inwestorow indywidualnych do
aktywnosci na rynkach kapitatowych i odwaznych decyzji inwestycyjnych.

Stowarzyszenie starato sie reagowac na sygnaty ptynace z otoczenia rynkowego i tak
dostosowywac oferte cztonkowska, by udziat w SIl byt jak najbardziej przydatny dla oséb
decydujacych sie na samodzielne inwestowanie na gietdzie. JesteSmy dumni i szczesliwi,
ze mimo niesprzyjajacych warunkéw udato nam sie uruchomic¢ kolejne inicjatywy
przydatne i wysoko ocenione przez naszych Cztonkéw. Najlepszym dowodem tych dziatan
byt wzrost liczby aktywnych cztonkow do rekordowego poziomu, w sytuacji gdy
w blizniaczych organizacjach funkcjonujacych w innych krajach europejskich byt to rok gdy
liczba zrzeszonych inwestoréw spadata. O trafnosci podjetych dziatan swiadczy rowniez
sukces najwiekszej konferencji inwestoréw indywidualnych, ktoéra przygotowuje SlI.
WallStreet 2012 roku byt rekordowy pod wieloma wzgledami, skupiajac blisko 900
uczestnikow, ugruntowat pozycje najwazniejszej konwencji inwestorskiej w Polsce.

Rownie aktywnie Stowarzyszenie dziatato w obszarze ochrony inwestorow indywidualnych.
Dziesiatki walnych zgromadzen akcjonariuszy, w ktorych uczestniczyli reprezentanci SllI,
dziatania interwencyjne i opiniotworcze byty szeroko dyskutowane przez Srodowisko
i relacjonowane przez media finansowe. Niespetna 2200 publikacji i artykutow najlepiej
Swiadczy o skali aktywnosci w tym obszarze dziatan SII.

Wszystkie dziatania wspomniane powyzej, a opisane szczegétowo Ww niniejszym
sprawozdaniu, nie mogtyby sie zmaterializowaé bez zapewnienia im nalezytego
finansowania. Rok 2012 mimo wielu wyzwan byt kolejnym, gdy udato sie nam nie tylko
zapewni¢ finansowanie dla kluczowych dziatan realizowanych na rzecz naszych Cztonkow
i Srodowiska inwestorow indywidualnych w Polsce, ale i zadba¢ o stabilizacje i finansowe
bezpieczenstwo na kolejne okresy.

W biezacym roku, jak i w kolejnych latach zamierzamy kontynuowaé polityke zwiekszania
korzysci z cztonkostwa oraz budowania wartosci dodanej dla naszych Cztonkow. Ze swojej
strony moge zapewnic, ze dotozymy wszelkich staran, aby sprosta¢ Panstwa oczekiwaniom.

Przekazuje Panstwu sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Stowarzyszenia w roku 2012.
Zapraszamy do zapoznania sie ze szczegétowymi dziataniami podejmowanymi w minionym
roku.

Z powazaniem,

Jarostaw Dominiak
Prezes Zarzadu Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych
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.  CELE STATUTOWE STOWARZYSZENIA

A) DZIALALNOSC EDUKACYJNA

Jednym z gtownych celéw Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych jest integracja
Srodowiska inwestorskiego oraz szeroko rozumiana edukacja. Dlatego tez Stowarzyszenie
organizuje liczne konferencje i szkolenia. Do najbardziej znanych projektow wtasnych
mozna zaliczy¢: Konferencje WallStreet, Konferencje Profesjonalny Inwestor oraz
Akademie Tworzenia Kapitatu. Stowarzyszenie pomaga cztonkom w zdobywaniu wiedzy
i kwalifikacji, ktore daja mozliwos¢ czynnego wptywu na ksztatt rynku kapitatowego.
Organizujac liczne, atrakcyjne szkolenia oraz konferencje ogolnopolskie, Stowarzyszenie
stara sie edukowac inwestoréw indywidualnych, aby efektywnos¢ ich inwestycji byta coraz
lepsza. W 2012 roku Stowarzyszenie przygotowato i zaoferowato inwestorom szeroka oferte
edukacyjna.

Konferencja WallStreet

Konferencja WallStreet 16 byta jak co roku niepowtarzalng okazja dla inwestorow do
wystuchania prezentacji, uczestnictwa w dyskusjach i spotkaniach z zarzadami
kilkudziesieciu spotek gietdowych (56 spotek podczas Targdw i Forum Akcjonariat a razem
ze spotkami z czwartkowej konferencji Dzien Nowych Rynkow ponad 90 spétek),
przedstawicielami doméw maklerskich oraz decydentami polskiego rynku kapitatowego
(wtadze Gietdy Papieréw Wartosciowych, Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych,
Komisji Nadzoru Finansowego, Ministerstwa Skarbu Panstwa).

Wséréd prelegentéw znalezli sie m.in.: Wojciech Biatek, Grzegorz Zalewski, Pawet Sliwa,
Tomasz Bartminski, Piotr Wojda, Marcin Brendota, dr Ludwik Sobolewski, Robert
Gwiazdowski, Daniel Kostecki, Marcin Arkusz, Pawet Szczepanik, Tomasz Zaleskiewicz,
Piotr Zielonka, Piotr Owdziej, Andrzej Kiedrowicz, tukasz Feldman, Rafat Bogustawski,
Artur Wrotek, Artur Sierant, Wiestaw tatata, Mariusz Malec i gos¢ specjalny Birger
Schafermeier.

W ciagu trzech dni inwestorzy mogli uczestniczy¢ w 22 wyktadach i 5 panelach
dyskusyjnych:

Panele dyskusyjne w pierwszy dzien konferencji:

e TVN CNBC - newsy biznesowe rozkodowane, Wszystko, o co zawsze chcieliscie
zapytad, ale nie byto okazji...
Prowadzacy: red. Roman Mtodkowski

e Perspektywy rozwoju branz wydobywczej i energetycznej w Il potowie 2012 r.
Moderator panelu: Marek Tejchman - TVN CNBC
Udziat wazieli: Krzysztof Zawadzki - Wiceprezes Zarzadu ds. Ekonomiczno-
Finansowych Tauron Polska Energia S.A., Hubert Rozpedek - Cztonek Zarzadu ds.
Ekonomicznych Enea SA, Mirostaw Taras - Prezes Zarzadu LW Bogdanka S.A.,
Jarostaw Zagorowski - Prezes Zarzadu Jastrzebska Spotka Weglowa S.A.

s. 4z 51



Sprawozdanie merytoryczne z dziatalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2012

e Bezpieczenstwo inwestorow indywidualnych na rynku kapitatowym w Polsce.
Moderator panelu: Kazimierz Krupa - red. nacz. magazynu Forbes
Zaproszeni goscie:
Ludwik Sobolewski - Prezes Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A., Robert Wachata - Dyrektor Departamentu Nadzoru Obrotu w Komisji Nadzoru
Finansowego, Pawet Tamborski - Wiceminister Skarbu Panstwa, Przemystaw
Dabrowski, Cztonek Zarzadu PZU S.A., CF), Jarostaw Dominiak, Prezes Zarzadu
Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych

Panel dyskusyjny w drugi dzien konferencji:

e Perspektywy rozwoju koniunktury w drugiej potowie 2012 r.
Moderator: Jacek Tyszko, Dom Maklerski Banku BPS S.A.
Udziat wzieli: Marek Zuber, Maciej Reluga, Bank BZ WBK S.A., Andrzej Kiedrowicz,
Easy-Forex Polska

Panel dyskusyjny w trzeci dzien konferencji:

e Wzrosnie czy spadnie, czyli Biatek kontra Gwiazdowski
Moderator: tukasz Porebski, Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych
Udziat wzieli: Robert Gwiazdowski, Wojciech Biatek

Konferencja WallStreet odbita sie szerokim echem w mediach. Informacje o niej zamiescity
m.in.: Forbes, GG Parkiet, Rzeczpospolita, TVN CNBC Biznes, Interia.pl, Gazeta Bankowa,
Capital24.tv, Equity Magazine, Money.pl, Kapitatowy, Bankier.pl, StockWatch, PAP,
MaleMAN, Wyborcza, Dziennik Gazeta Prawna, Forsal.pl, TREND, Inwestycje.pl, Onet.pl.
Ponadto konferencja byta rowniez transmitowana przez telewizje TVN CNBC, ktéra miata
swoje studio w hotelu i nadata kilkanascie transmitowanych na zywo taczen z Konferencji.

W Konferencji uczestniczyto ponad 800 osob, z czego ponad 60% stanowili inwestorzy
indywidualni.

Partnerami konferencji byli:

e Partner Organizacyjny: Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie , Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych

e Patronat Honorowy: Mikotaj Budzanowski - Minister Skarbu Panstwa, Andrzej Jakubiak -
Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego, Marek Sowa - Marszatek Wojewodztwa
Matopolskiego, Janusz Majcher - Burmistrz Miasta Zakopane

e Konferencja zorganizowana w ramach programu Akcjonariat Obywatelski

e Partner Strategiczny: Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A., PCC Group SE, Grupa PHN
S.A.

e Partnerzy Gtéwni: Dom Maklerski BOS S.A., Dom Maklerski BZ WBK, Dom Maklerski X -
Trade Brokers S.A., KBC Securities, Dom Maklerski TMS Brokers, Grupa Trinity, Biuro
Maklerskie Alior Banku S.A., Atlantis S.A. Mennica Wroctawska S.A.
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e Partnerzy: Zaktady Azotowe w Tarnowie-Moscicach S.A., Ambra S.A., Jastrzebska
Spotka Weglowa SA, easy-forex, Enea S.A., Rank Progress SA, Saxo Bank, Dom Maklerski
Noble Securities S.A., Tauron Polska Energia S.A., Lubelski Wegiel "Bogdanka" S.A.,
Aduma S.A., Zaktady Miesne Henryk Kania S.A., Internet Media Services S.A., Goldman
Recruitment, East Pictures S.A., Coffee Polska S.A., Prometeia Capital, Brokerjet,
P.R.E.S.C.O. GROUP S.A.

e Partnerzy Medialni: TVN CNBC Biznes, GG Parkiet, Rzeczpospolita, Forbes, Dziennik
Gazeta Prawna, Stockwatch.pl, Bankier.pl, Money.pl, Inwestycje.pl, Warsaw Bussiness
Journal, Wyborcza.biz, Interia.pl, Capital24.tv, Radio PIN, Male Men, Equity Magazine,
forsal.pl, PAP, prnews.pl, portfel.pl, Nowoczesna Fima, Kapitatowy, Kariera
w Finansach, Gazeta Bankowa, Trend.

Konferencja Profesjonalny Inwestor

Konferencja Profesjonalny Inwestor to drugi co do wielkosci projekt Stowarzyszenia,
a w Swiadomosci uczestnikdw funkcjonuje jako najwieksze wydarzenie edukacyjne
o charakterze praktycznym. Konferencja ta odbyta sie w dniach 23-25 listopada 2012 roku
w Jachrance k. Warszawy. Byta to niepowtarzalna okazja do spotkan z wieloma
inwestorami, zarzadami spotek gietdowych, a takze znanymi analitykami i praktykami
rynku kapitatowego. Profil merytoryczny konferencji mozna okresli¢ stwierdzeniem
,wiedza praktyczna inwestora na rynku kapitatowym”. Uczestnicy spotkania po raz kolejny
mogli réwniez wzia¢ udziat w bardzo ciekawym warsztatowym spotkaniu inwestorow.

Podczas cyklu warsztatow, uczestnicy pogtebiali wiedze m.in. z zakresu pozioméow
DiNapolego, a takze poznali strategie uzycia dywergencji i konwergencji.

Tematy warsztatow byty nastepujace:

e Piotr Grela, Tradercom - Poziomy DiNapolego - To wszystko czego potrzebujesz na
rynkach finansowych

e Vladimir Ribakov - Zaawansowane, praktyczne strategie z uzyciem dywergencji
i konwergencji

Oprocz warsztatow praktycznych, uczestnicy Konferencji mogli pozyskaé wiedze
o inwestycjach, uczestniczac w 22 wyktadach o rdéznej tematyce, prowadzonych przez
czotowych analitykow i wyktadowcdw, bezposrednio zwiazanych z rynkiem kapitatowym.
Poza czescia wyktadowa uczestnicy konferencji mogli spotkac¢ sie z przedstawicielami
spotek. Stuzyty temu Targi Akcjonariat, na ktérych zaprezentowato sie wiele spoétek
gietdowych. Podczas pottoragodzinnego spotkania inwestorzy indywidualni mogli zapoznac
sie z dotychczasowymi wynikami emitentéow oraz strategia ich rozwoju. W ramach
programu Konferencji odbyty sie rowniez panele dyskusyjne na temat:

e Perspektyw rozwoju koniunktury gietdowej w 2013 roku.

Moderatorem dyskusji byt Jacek Maliszewski.
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Uczestnikami byli: dr Przemystaw Kwiecien (Dom Maklerski X-Trade Brokers S.A.), tukasz
Bugaj (Dom Maklerski BOS S.A.), Wojciech Biatek (CDM Pekao S.A.)

e Branzy deweloperskiej
Moderatorem dyskusji byt dr tukasz Gebski (Szkota Gtéwna Handlowa).

Udziat wzieli: Stawomir Horbaczewski (Wiceprezes Zarzadu Marvipol S.A.), Andrzej Szornak
(Wiceprezes Zarzadu Gant Development S.A.), Artur Ceglarz (Wiceprezes Zarzadu ROBYG
S.A)

Zarowno panele, jak i wyktady zgromadzity na sali konferencyjnej bardzo wielu
uczestnikow. W konferencji wzieto udziat ponad 350 gosci.

Akademia Tworzenia Kapitatu

Akademia Tworzenia Kapitatu (,,ATK”) to ogélnopolski, otwarty cykl szkolen dotyczacych
zagadnien rynku kapitatowego. Cykl organizowany jest przez Stowarzyszenie we
wspotpracy z partnerami w najwiekszych miastach w Polsce. Gtownym celem Akademii jest
zapewnienie tatwego transferu wiedzy, pozwalajacego uczestnikom szkolen na
podejmowanie samodzielnych decyzji inwestycyjnych.

Edycja wiosenna obyta sie w 6 miastach, w: Poznaniu, Krakowie, Katowicach, Warszawie,
Wroctawiu oraz w Gdansku. Wyktady prowadzone byty pod hastem "Rynki lewarowane -
wyzwanie dla zuchwatych? Forex i futures" i zostaty poprowadzone przez analitykow Domu
Maklerskiego BZ WBK.

W edycji jesiennej w 2012 roku odbyto sie 7 spotkan, w: Poznaniu, Krakowie, Katowicach,
Warszawie, Wroctawiu, Gdansku oraz w Lublinie. Uczestnicy poznali m.in. analize obecnej
sytuacji makroekonomicznej na swiecie, mozliwe scenariusze, implikacje dla rynkow
finansowych, jak praktycznie wykorzystywac systemy inwestycyjne/transakcyjne oraz
strategie inwestowania w kontrakty terminowe na GPW.

tacznie w projekcie wzieto udziat ponad 800 osob.

s. 7z 51



Sprawozdanie merytoryczne z dziatalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2012

Akcjonariat Obywatelski

Akcjonariat Obywatelski to dtugofalowy program zapoczatkowany przez Ministerstwo
Skarbu Panstwa przy okazji debiutow gietdowych PZU i Tauron PE oraz rozwiniety podczas
prywatyzacji Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Celem programu jest doprowadzenie do swiadomego i powszechnego uczestnictwa Polakéw
w zyciu spoteczno-gospodarczym i przemianach wtasnosciowych.

Spotkania trwaty od wrzesnia 2012 do stycznia 2013 r. i odbywaty sie pod hastem
,Swiadome inwestowanie, czyli czym kierowa¢ sie przy inwestycjach gietdowych”.
W ramach rozwoju Akcjonariatu Obywatelskiego Ministerstwo Skarbu Panstwa wspolnie
z kluczowymi dla rynku kapitatowego instytucjami i organizacjami: Gietda Papierow
Wartosciowych, Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych, Stowarzyszeniem
Inwestoréw Indywidualnych i Izba Domoéw Maklerskich prowadzito cykl projektow
poswieconych $wiadomemu i rozwaznemu patrzeniu na inwestycje i korzystaniu
z szerokiego wachlarza mozliwosci, jakie daje rynek kapitatowy.

Ogolnopolski cykl spotkan z inwestorami byt wspoétorganizowany rowniez przez:

Biuro Maklerskie Alior Bank SA, Dom Maklerski BDM SA, Dom Maklerski BOS SA, Dom
Inwestycyjny BRE Banku SA, Dom Maklerski BZ WBK SA, Dom Maklerski PKO BP SA,
Raiffeisen Bank Polska SA, Dom Maklerski Banku Handlowego SA., Dom Maklerski Xelion,
Dom Maklerski BGZ, KBC Securities, Dom Maklerski X-Trade Brokers, Dom Maklerski BPS,
ING Securities.

Spotkania odbyty sie w 36 miastach Polski i zostaty zorganizowane przy udziale ekspertéw
partnerskich domow maklerskich oraz Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych.
Stuchacze poznawali idege programu Akcjonariatu Obywatelskiego i byli stopniowo
wprowadzani w $wiat gietdy stuchajac wyktadow na temat organizacji rynku kapitatowego
w Polsce, rodzajow instrumentow finansowych, strategii inwestycyjnych w okresie hossy
ibessy czy praw akcjonariusza spotki gietdowej. Jak pokazaty wyniki ankiet
przeprowadzanych po spotkaniach zdecydowana wiekszos¢ uczestnikdéw ocenita organizacje
konferencji jako bardzo dobra lub dobra.

W sumie w ciagu czterech miesiecy ponad trzy tysigce uczestnikow wystuchato wyktadow
prawie 40 prelegentow. Sll byto partnerem merytorycznym i organizacyjnym Projektu.

Forum Rynkéw Alternatywnych

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w marcu 2013 roku, a wiec juz po zakonczeniu
2012 r. zorganizowato nowy projekt, konferencje poswiecona inwestycjom alternatywnym.
Spotkaniu przyswiecato hasto ,Inwestycje inne niz gietda”. Uczestnicy forum mieli okazje
uczenia sie od najlepszych praktykow inwestowania oraz wziecia udziatu w dyskusji
panelowej ze specjalistami z rynkéw alternatywnych, podczas ktorej razem zastanowiali
sie nad perspektywami koniunktury na rynkach w 2013 roku.

W jeden dzien zostaty poruszone najwazniejsze obszary tematyczne, m.in.:
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Inwestycje w wino i whisky

Inwestycje w ztoto i srebro inwestycyjne oraz pozostate metale szlachetne
Inwestycje w dzieta sztuki

Numizmatyka, antyki i inne

Nieruchomosci inwestycyjne w Polsce - lokale biurowe, inwestycje wakacyjne,
apartamenty

Nieruchomosci zagraniczne - domy, grunty, apartamenty, lokale uzytkowe na
wynajem

Inwestycje w diamenty

Surowce spozywcze, np. kawa, kukurydza, cukier, ryz i inne.

Pod koniec 2012 roku Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych rozpoczeto prace nad
stworzeniem identyfikacji wizualnej i promocjg tego wydarzenia.

Patronaty Merytoryczne

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych kontynuowato rowniez wspétprace z ponad 20
Kotami Naukowymi z catej Polski. W ramach wspotpracy objeliSmy patronatami liczne
konferencje nt. rynku kapitatowego m.in.:

Inwestycje Alternatywne (Uniwersytet Gdanski i Koto Naukowe Inwestor)

WORLD TOP INVESTOR (DM Dif Broker)

Internetowy Dzien Inwestowania (Strefalnwestorow.pl)

Gra Gietdowa (SKN Inwestor)

Polsko-Ukrainskie Forum Gietdowe (Polsko-Ukrainska Izba Gospodarcza)

Relacje inwestorskie i obowiazki informacyjne - praktyczne aspekty. Czyli jak
dotrze¢ do inwestorow w kryzysie (GG Parkiet)

Zostan Mistrzem FOREX - Konferencja we Wroctawiu oraz Katowicach (Organizacja
i wspotpraca z TeleTrade)

Kurs TopTrader (SIG)

Kurs Inwestora Jednosesyjnego (Wyzsza Szkota Bankowa we Wroctawiu)

Stacjonarny kurs maklerski Maklers.pl (Maklers.pl)

Akcja 200 zt - 4 edycja (Compentia)

Nowe wyzwania w procesie raportowania finansowego na rynku NewConnect
(Stowarzyszenie SBR Polska)

Szkolenie ,,Inteligencja Finansowa” (Pomorskie Studenckie Forum Business Centre
Club)

Publikacja ,,Analiza ESG spoétek w Polsce” (Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych)
Scalping i day trading - metody Mieczystawa Siudka (Globalny Inwestor,
InfinityFutures)
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e Webinar z cyklu Spotkania Ekspertow Gietdowych (Pro Webinar - Spotkania
Ekspertow Gietdowych)

e Projekt Forex Cup Young (XTB)

e Omowienie biezacej sytuacji rynkowej indeksow polskich i zagranicznych. Analiza
spotek z WIG20 (Dom Maklerski KBC Securities)

e Program DORADCA PERK - Program na Doradce Inwestycyjnego (PERK)

e ,Pierwszy milion” - internetowa symulacja (Fundacja Kronenberga przy Citi
Handlowy)

e Szkolenie ,Jak wygrac konkurs inwestycyjny? Jak przetrwac na rynku FOREX?”
(DM BOS)

e Jak wyjs¢ z kryzysu wiarygodnosci? - Forum Zarzadzania Aktywami (Gdanska
Akademia Bankowa)

¢ NewConnect Convention/Catalyst Bond Congress (GPW S.A.)

e Plebiscyt Gietdowa Spétka Roku (Inwestycje.pl)

e Akademia Mtodego Inwestora (Koto Naukowe "Koncept”)

e Wroctawskie Dni Inwestycji (KNRK Hossa ProCapital)

Spotkania Oddziatow Regionalnych Stowarzyszenia

Gtownym celem struktur regionalnych Stowarzyszenia tj. Oddziatow Regionalnych jest
organizowanie lokalnych przedsiewzie¢ zwiazanych z dziatalnoscig statutowa Sll, a takze
wspieranie ogolnopolskich inicjatyw organizowanych przez Stowarzyszenie. Oddziaty
Regionalne w roku 2012 wykazywaty sie duza aktywnoscia w zakresie dziatan
edukacyjnych, ktoérych efektem byto zorganizowanie tacznie 20 spotkan edukacyjnych i
dyskusyjnych, zwiekszajac tym samym integracje srodowiska inwestorskiego w regionach i
nie tylko. Przedstawiciele Oddziatow wzieli rowniez czynny udziat w organizacji eventow
prowadzonych przez Stowarzyszenie takich jak Akcjonariat Obywatelski czy Regionalne Dni
Inwestycji. Szczegotowe informacje na temat dziatalnosci Oddziatow Regionalnych
Stowarzyszenia znajduja sie w dalszej czesci sprawozdania merytorycznego - |lll:
DZIALALNOSC ODDZIALOW REGIONALNYCH STOWARZYSZENIA.

B) INTERWENCJE

DZIALANIA W OBSZARZE PRAWNYM, KONSULTACYJNYM | INTERWENCYJNYM W 2012
ROKU

Rok 2012 ponownie stat pod znakiem wysokiej aktywnosci Dziatu Interwencji
Stowarzyszenia. Stowarzyszenie przez caty 2012 r. aktywnie uczestniczyto w walnych
zgromadzeniach spoétek publicznych. Aktywnos¢ ta byta jednak najwieksza w okresie
kwiecien - czerwiec, z uwagi, iz to wowczas majg miejsce zwyczajne walne zgromadzenia.
Dziat interwencji pozostawat rowniez aktywny w zakresie wsparcia cztonkdéw na
ptaszczyznie merytoryczno-konsultacyjnej, a takze w zakresie podejmowania interwencji
w przypadku ewidentnego naruszania praw uczestnikow rynku kapitatowego oraz na
ptaszczyznie legislacyjnej. Ponizej przedstawiamy Panstwu informacje na temat
wazniejszych interwencji, a zarazem sprawozdanie z pracy Dziatu Interwencji w 2012 roku
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(szczegotowy opis wiekszosci z wymienionych interwencji znajduje sie na stronie
internetowej Stowarzyszenia w dziale interwencji biezacych):

I Interwencje

¢ Interwencja Sll w PBO Aniota S.A. - 9 stycznia 2012 .

Podczas majacych miejsce w dniu 31 grudnia 2011 r. obrad Nadzwyczajnego Walhego
Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki PBO Aniota S.A. akcjonariusze zwrdcili sie do Zarzadu
Spotki z szeregiem pytan dotyczacych planowanego przez Zarzad PBO Aniota S.A. przejecia
spotki Protea Development S.A. oraz majacq w zwiazku z powyzszym zostaC podjeta
uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego. Jednakze Zarzad Spotki odmowit udzielenia
odpowiedzi na powyzsze pytania, a obrady walnego zgromadzenia zostaty przerwane do 10
stycznia 2012 r. W miedzyczasie akcjonariusze Spotki zwrocili sie do SII o pomoc
o uzyskaniu od Zarzadu Spotki informacji. Majac na uwadze, ze uzyskanie tych informacji
w ocenie Sl byto niezbedne dla dokonania racjonalnej oceny sposobu gtosowania nad
uchwata w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego, SII wystapito do Zarzadu Spotki
z apelem o respektowanie prawa akcjonariuszy. Sl w pisSmie skierowanym do Zarzadu
Spotki staneto w obronie prawa akcjonariuszy mniejszosciowych do zadania informacji
o spotce. Na skutek m.in. apelu Sll, Zarzad Spotki, w dniu 9 stycznia 2012 r. opublikowat
odpowiedzi na zadane przez akcjonariuszy pytania.

¢ Interwencja w Petrolinvest S.A. - 13 stycznia 2012 .

W zwiazku ze zwotanym na dzien 31 stycznia 2012 r. Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem, ktorego przedmiotem obrad byto m.in. podjecie uchwaty o kolejnym
warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki, majac na uwadze tresc
przedmiotowej uchwaty oraz publikowane wowczas informacje gietdowe dotyczace spotki
Petrolinvest oraz spotek od niej zaleznych, SIl skierowato do Zarzadu Petrolinvest liczne
pytania, ktore miaty na celu wyjasnienie szczeg6téw planowanej emisji oraz watpliwosci
dotyczacych przyjetej metody rozliczenia uméw nabycia udziatow od podmiotow (objecie
akcji w wyniku wzajemnego potracenia wierzytelnosci).

Ponadto w piSmie z dnia 19 stycznia 2012 r. Stowarzyszenie zwrdcito sie do Komisji
Nadzoru Finansowego o wyjasnienie czy procedura obejmowania akcji opisana przez
Petrolinvest w raporcie biezacym nr 115/2011 jest dopuszczalna w Swietle prawa,
szczegolnie w kontekscie przepisow zakazujacych obejmowania akcji ponizej ich wartosci
nominalnej oraz nakazujacych poddanie badania wktadéw niepienieznych przez biegtego
rewidenta.

e Interwencja w Polskie Jadto S.A. - 2 lutego 2012 r.

W zwiazku ze zwotanym na dzien 25 lutego 2012 r. Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem Spotki Polskie Jadto Stowarzyszenie zwrécito uwage na istotne
nieprawidtowosci, ktore miaty miejsce przy jego zwotaniu. Przedmiotem obrad miato by¢
m.in. uchwalenie nowej strategii rozwoju, tymczasem nie zostat opublikowany zatacznik
do uchwaty zawierajacy rzeczong strategie. Rowniez w przypadku uchwaty, ktora miata
uchwali¢ Regulamin Walnego Zgromadzenia, nie zostat opublikowany projekt regulaminu
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majacy by¢ przedmiotem gtosowania. Komunikat o zwotaniu walnego zgromadzenia nie
zawierat ponadto informacji o ogdlnej liczbie akcji w spotce i liczbie gtosow z tych akcji.
Ogtoszenie o zwotaniu NWZ nie zawierato tez informacji o formularzach do gtosowania.
Spore zastrzezenia budzita takze uchwata w sprawie wyrazenia zgody na zbycie
zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa. O zauwazonych naruszeniach Sl pismem z dnia 2
lutego 2012 r. poinformowato rowniez KNF. Na skutek podniesionych przez Stowarzyszenie
zastrzezen Spotka dokonata uzupetnien ogtoszenia o zwotaniu walnego zgromadzenia oraz
dokonata korekty uchwaty w dniu 6 lutego 2012 r., o czym poinformowata rowniez
w raporcie biezacym nr 6/2012.

¢ Interwencja w DSS S.A. - 1 lutego 2012 r.

W dniu 1 lutego 2012 r. Sl wystato do Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienie
o podejrzeniu wykorzystania informacji poufnej przez prokurenta spotki Dolnoslaskie
Surowce Skalne S.A. (,,DSS”) w zwiazku z nabyciem przez niego w dniach 18 i 19 stycznia
2012 r. 3.000 akcji spotki DSS o tacznej wartosci 18.000 zt. 18 i 19 stycznia 2012, tj. w
dniach w ktorych Prokurent nabyt akcje DSS ich kurs znaczaco spadt, co mogto miec
zwiazek z kolejnymi doniesieniami prasowymi o problemach zwigzanych z budowa
Autostrady A2 . Nastepnie od dnia 20 stycznia 2012 r. kurs ponownie wzrést do poziomu
z 17 stycznia 2012 r. W tym czasie ukazata sie informacje, ze Spotka zawarta z Bogl a Krysl
k.s. (spotka komandytowa) Oddziat w Polsce (BK) umowe, ktérej przedmiotem jest
udzielenie Spoétce DSS przez BK wsparcia finansowego przeznaczonego na budowe
Autostrady A2 od Strykowa do Konotopy na odcinku C, realizowanej przez Spotke wspolnie
z BK w ramach konsorcjum.

¢ Interwencja w Petrolinvest S.A. - 9 lutego 2012 r.

W zwiazku z faktem, iz odpowiedzi Zarzadu Petrolinvest na zadane przez Stowarzyszenie
pytania w pisSmie z dnia 13 stycznia 2012 r. byty mato konkretne i nie dos¢ precyzyjne,
Stowarzyszenie w dniu 9 lutego 2012 r. skierowato do Spétki pismo zawierajace 40 pytan.
Watpliwosci dotyczyty gtownie wycen przejmowanych spotek, koncesji na poszukiwanie
gazu tupkowego, a takze podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Stowarzyszenie pytato m.in.
o to dlaczego Spdtka dokonuje akwizycji w sposéb, ktéry nie zapewnia petnej
transparentnosci i ktory budzi¢ moze liczne kontrowersje, w tym takze natury prawnej.
Inna niejasnos¢ tyczyta sie sposobu pozyskania koncesji na poszukiwanie gazu tupkowego.
Pojawito sie m.in. pytanie dlaczego Petrolinvest samodzielnie nie ubiega sie o koncesje,
lecz robi to ptacqc wysokqg cene za udziaty w spotkach, ktore wczesniej nabyty koncesje. Sli
pytato rowniez o historie przejmowanych spoétek, a takze powiazania kapitatowe i osobowe
wystepujace miedzy organami spétek wchodzacych w sktad Grupy Petrolinvest,
a przejmowanymi firmami oraz ich akcjonariuszami.

30 marca 2012 r. Petrolinvest opublikowat na swojej stronie internetowej odpowiedzi na
40 pytan Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych. W swoim pismie spétka starata sie
usystematyzowac informacje o realizowanej strategii, a takze udzieli¢ odpowiedzi na
zadane pytania. W czesci to sie udato, ale niestety niektérych spraw nie wyjasniono.
Zabrakto de facto odpowiedzi na najwazniejsze pytania. W tej sytuacji Sl zamierzato
kontynuowad dyskusje na zwyczajnym walnym zgromadzeniu.
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e Interwencja w Victoria Asset Operation Centre S.A. (obecnie 01Cyberaton) - 27
lutego 2012 r.

Sprawa przyznania akcjonariuszom spoétki Victoria AOC akcji serii N przeciagata sie przez
okres kilkunastu miesiecy. Sl kilkakrotnie interweniowato w tym czasie u wtadz spotki. 27
lutego 2012 r. wystane zostato pismo w ktérym Sl wezwato spotke do niezwtocznego
podjecia procedur w celu doprowadzenia do wprowadzenia do obrotu na NewConnect akcji
serii N. SII zwrocito sie rowniez z pytaniami do Zarzadu w jakim terminie ostatecznie
przeprowadzone zostana poszczegdlne etapy procesu. W odpowiedzi na pismo SIl, Zarzad
Spotki w dniu 4 marca 2012 r. opublikowat w EBI dwa raporty biezace, w ktorych
poinformowat m.in. o terminie otwarcia subskrypcji na akcje serii N - termin ten zostat
wyznaczony na dzien 7 marca 2012 r. Zapisy miaty trwac zas do dnia 30 marca 2012 r. Jak
wynikato z raportéw biezacych Spétki, Zarzad planowat zamkniecie oraz ztozenie wniosku
o rejestracje serii N w Krajowym Rejestrze Sadowym najdalej do dnia 6 kwietnia 2012 r.
Zarzad Firmy informowat natomiast w kolejnych miesiacach, ze wszyscy inwestorzy ktorzy
nie otrzymali akcji serii N, mimo prawidtowo dokonanych wptat, otrzymaja akcje
rekompensacyjne najpozniej w lutym 2013 roku, a w przypadku rezygnacji z objecia akcji
otrzymaja zwrot wptaconych kwot w terminie do 31.03.2013 roku ze srodkow przekazanych
na ten cel od Inwestora Strategicznego - firme Skopowski Sp. Komandytowa.

¢ Interwencja w Sanwil S.A. - 14 marca 2012 .

W zwiazku z uwagami akcjonariuszy oraz wynikami wtasnej analizy tresci projektu uchwaty
przewidujacej obnizenie kapitatu zaktadowego Sanwil S.A., Stowarzyszenie skierowato do
Prezesa Zarzadu pismo (z dnia 14 marca 2012 r.), w ktorym wyrazito obawy o interesy
akcjonariuszy mniejszosciowych oraz samej Spotki. Stowarzyszenie wyrazito w pismie
opinie, ze uchwata w proponowanym ksztatcie moze prowadzi¢ do pokrzywdzenia
akcjonariuszy, moze byc sprzeczna z dobrymi obyczajami, a takze moze godzi¢ w interes
samej Spotki. Jednoczesnie Stowarzyszenie wnioskowato o przedtozenie akcjonariuszom
niniejszego pisma podczas obrad NWZ Spotki. Stowarzyszenie zwrocito m.in. uwage, ze
wedtug danych ze skonsolidowanego raportu Spotki za 4 kw. 2011 r. wartos¢ ksiegowa
przypadajaca na jedna akcje Spoétki siega poziomu 1,64 zt, podczas gdy cena rynkowa
jednej akcji na dzien 13.03.2012 r. wynosita 0,46 zt. To z kolei oznacza, ze wycena
rynkowa jednej ztotowki aktywow netto Spotki ksztattowata sie na poziomie o 72% nizszym
od wartosci wynikajacej z ewidencji ksiegowej jej kapitatu wtasnego. Podczas NWZ miato
natomiast odby¢ sie gtosowanie nad propozycja uchwaty, zgodnie z ktéra miato nastgpic¢
obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 45.105.525,00 zt poprzez zmniejszenie
wartosci nominalnej jednej akcji Spotki z kwoty 1,00 zt do kwoty 0,10 zt. Tym samym
przyjeta uchwata umozliwi docelowo Zarzadowi emitowanie akcji po cenie istotnie
odbiegajacej in minus zarowno od wartosci rynkowej Spotki, ale takze od jej wartosci
ksiegowej.

¢ Interwencja w Inwestycje Alternatywne Profit S.A.
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Pismem z dnia 15 marca 2012 r. Stowarzyszenie zwrocito sie do KNF z wnioskiem
o zbadanie czy nie doszto do naruszenia przepisow dotyczacych publicznego oferowania
papieréw wartosciowych w zwiazku z rozestanym w dniu 7 marca 2012 r. mailingiem
dotyczacym zapisow na akcje spotki Inwestycje Alternatywne Profit S.A. Zawiadomienie
dot. zaréwno samej spotki jak i swiadczacego dla niej ustugi Domu Maklerskiego Capital
Partners. Przyczyna jego ztozenia byta rozestana mailem informacja dotyczaca rozpoczecia
zapisow na akcje spotki oferowane w trybie oferty prywatnej. Polskie prawo dla
publicznego proponowania nabycia papierow wartosciowych wymaga tymczasem
sporzadzenia i zatwierdzenia przez KNF prospektu emisyjnego. W tym przypadku dokument
taki nie byt jednak sporzadzany.

e Interwencja w Victoria Asset Operation Centre S.A. - 23 marca 2012 .

W zwiazku z zapytaniami akcjonariuszy Spotki, Stowarzyszenie powzieto powazne
zastrzezenia co do prawidtowosci zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na
dzien 26 marca 2012 r. Wobec powyzszego Stowarzyszenie w pismie z dnia 23 marca 2012
r. wezwato Zarzad Spotki do przestrzegania przepisow kodeksu spotek handlowych.
Przedmiotem obrad WZ miato by¢ m.in. zatwierdzenie ,Planu Restrukturyzacji Spotki”.
Tymczasem w ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia nie zostat opublikowany zaden
plan restrukturyzacji spotki nad zatwierdzeniem ktérego miatoby sie odby¢ gtosowanie.
Brak tego dokumentu uniemozliwiat jakakolwiek merytoryczna ocene uchwaty. Z tych tez
powodow Stowarzyszenie wezwato Spotke do usuniecia naruszenia.

e Interwencja w Mabion S.A. - 28 marca 2012 .

Stowarzyszenie powzieto powazne zastrzezenia co do prawidtowosci zwotania NWZ Mabion
S.A. W wyniku przeprowadzonej analizy okazato sie, ze rowniez w tym przypadku
ogtoszenie o zwotaniu walnego zgromadzenia nie zawierato bardzo istotnych zatacznikow.
Przedmiotem obrad zwotanego na dzien 4 kwietnia 2012 r. NWZ miato by¢ m.in.
podwyzszenie kapitatu zaktadowego z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy. Ogtoszenie o zwotaniu WZ zawierato jednak tylko projekt uchwaty w sprawie
emisji kolejnej serii akcji, brak byto natomiast opinii zarzadu uzasadniajacej pozbawienie
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru. Majac na uwadze istotnosc¢ tego dokumentu
dla oceny zasadnosci podjecia uchwaty, Stowarzyszenie w pismie z dnia 28 marca 2012 r.
wezwato spotke do usuniecia tego braku. W raporcie biezacym z dnia 2 kwietnia 2012 r.
spotka Mabion opublikowata opinie uzasadniajaca powody pozbawienia dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru.

e Interwencja w DT Partners S.A. - 28 marca 2012 r.

Z analogiczna sytuacja Stowarzyszenie miato do czynienia w przypadku spotki DT Partners
S.A. W tym przypadku spotka rowniez zamierzata przeprowadzi¢ znaczaca emisje akcji bez
uzasadnienia decyzji o pozbawieniu praw poboru dotychczasowych akcjonariuszy. 28 marca
2012 r. Stowarzyszenie wystato pismo wzywajace Zarzad Spotki do przestrzegania
przepisow k.s.h. W raporcie biezacym 13/2012 z dnia 2 kwietnia 2012 r. spotka DT Partners
S.A. opublikowata opinie Zarzadu Spotki uzasadniajaca powody pozbawienia
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru.
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¢ Interwencja w Dolnoslaskie Surowce Skalne S.A. - 28 marca 2012 r.

W zwiazku z powaznymi zastrzezeniami co do prawidtowosci zwotania przez spotke
Dolnoslaskie Surowce Skalne (DSS) Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na dzien 20
kwietnia 2012 r., Stowarzyszenie w pismie z dnia 28 marca 2012 r. zwrdcito sie do Zarzadu
Spotki o udzielenie wyjasnien w przedmiocie planowanego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, a takze wezwato Spdtke do usuniecia bteddéw i wad prawnych powstatych
przy jego zwotaniu. Przedmiotem obrad walnego zgromadzenia miato by¢ m.in. podjecie
uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji.
Niestety zardéwno tres¢ ogtoszenia, jak i samego projektu uchwaty pozbawiona byta
jakichkolwiek szczegdtow i konkretow, w zwiazku z czym nie wiadomo byto nawet czy
planowana emisja akcji ma zostal przeprowadzona w drodze subskrypcji prywatnej,
zamknietej czy tez otwartej, a zatem nie wiadomo byto rowniez, czy ma sie ona odby¢
z zachowaniem czy tez z wytaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.
Majac na uwadze, ze brak wskazania dnia prawa poboru moze sugerowac, ze planowana
uchwata dotyczy emisji nowych akcji z wytaczeniem prawa poboru, SII zwrdcito sie do
Zarzadu Spotki z zapytaniem: czy projekt uchwaty dotyczy podwyzszenia kapitatu
zaktadowego z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy czy tez
planowane jest pozbawienie ich tego prawa. SIl wystosowato jednoczesnie pytania do
Zarzadu dotyczace parametréw planowanej emisji akcji.

2 kwietnia 2012 r. zostat opublikowany raport biezacy zawierajacy zmieniony porzadek
obrad nadzwyczajnego walnego zgromadzenia zwotanego na dzien 20 kwietnia 2012 r.
Oprocz zmian w organach Spotki, najistotniejszym punktem walnego zgromadzenia miato
by¢ podjecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego, a nastepnie podjecie
uchwaty w sprawie jego obnizenia. Projekt uchwaty miat dotyczy¢ warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Uchwata zawierata odpowiedzi na wiekszosc
postawionych przez SlI pytan.

¢ Interwencja w Rovita S.A. - 6 kwietnia 2012 r.

Przejecie Rovity przez EKO Holding nastapito z dniem 1 lipca 2011 r., a wiec z poczatkiem
trzeciego kwartatu. Pojawienie sie inwestora zbiegto sie jednak z bardzo istotnym
pogorszeniem wynikow finansowych Rovity. Wobec obaw inwestorow mniejszosciowych
o dalsze losy spotki, Stowarzyszenie wystosowato pismo z pytaniami do Zarzadu (6 kwietnia
2012r.)

Obok kwestii dotyczacych kondycji Spoétki i jej przysztosci, wyjasnienia wymagata takze
sprzedaz przez spotke wchodzaca w sktad Grupy Rovity sklepéw detalicznych. Ramowa
umowa dotyczaca tej operacji podpisana zostata z jedna ze spotek zaleznych EKO raptem 3
tygodnie po przejeciu kontroli nad Rovita przez EKO. Zgodnie z raportem biezacym Rovity
z 22 lipca 2011 r. do transakcji miato dojs¢ do 31 pazdziernika 2011 r. Cho¢ do niej doszto,
co wynika z raportow finansowych Spotki, to jednak Spotka nigdy nie przekazata raportu
biezacego, ktory mowitby o sfinalizowaniu umowy ramowej z lipca. Zabrakto takze
komunikatu, ktory by wskazywat wartos¢ za jaka sprzedano placowki handlowe. Kwestie
dotyczace wypetniania przez Spotke obowiazkow informacyjnych w zwiazku z rzeczona
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transakcja rowniez byty przedmiotem pytan Stowarzyszenia. Spotka w odpowiedzi odniosta
sie merytorycznie i wyjasnita zaistniate watpliwosci.

¢ Interwencja w Anti S.A. - 13 kwietnia 2012 r.

W zwiazku z naptywajacymi od cztonkoéw Stowarzyszenia informacjami o zaprzestaniu
przez spotke Anti S.A. realizacji warunkow ugody zawartej z obligatariuszami dotyczacej
sptaty przez Spotke w ratach zadtuzenia wynikajacego z niewykupienia w terminie
obligacji, Stowarzyszenie zawiadomito KNF o podejrzeniu naruszenia przez Spotke
obowiazkow informacyjnych polegajacych na nieprzekazaniu do publicznej wiadomosci
informacji noszacych znamiona informacji poufnej, a wiec zaréwno informacji o zawarciu
ugody jak i o jej zerwaniu na skutek zaprzestania sptaty zadtuzenia zgodnie z przyjetym w
ugodzie harmonogramem. Wartos¢ niewykupionych w terminie obligacji wynosita 2.835.000
zt. Tak wysoka wartos¢ nieuregulowanych naleznosci mogta mie¢ bardzo duze znaczenie
dla dalszych loséw Spotki. Majac to na uwadze informacja o niewykupieniu w terminie
obligacji powinna zosta¢ w ocenie Sl zakwalifikowana jako informacja poufna, o ktorej
spotka miata obowiazek w ciagu 24 godzin poinformowac. Réwnie istotne konsekwencje dla
oceny wartosci akcji spotki mogta nosi¢ informacja o zawartych z obligatariuszami ugodach
oraz o rozwiazaniu tych ugdd. Ta druga informacja byta szczegélnie istotna z uwagi na
zapisy ugodd, w ktorych spotka uznawata swoéj dtug. Takze i w tym zakresie Sl
poinformowato KNF.

¢ Interwencja w Kinomaniak S.A., KCSP S.A., Epigon S.A., Copernicus Securities S.A.,
4 Studio S.A., Zakupy.com S.A., Golab S.A., Internet Works S.A. - 23 kwietnia 2012
r.

W wyniku przeprowadzonej przez Stowarzyszenie analizy procedowania spotek z rynku
NewConnect przy zwotywaniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, wykazane zostato, ze
wiele spotek narusza swoim postepowaniem postanowienia regulaminu ASO jak i kodeksu
spotek handlowych. Gtéwnym zarzutem jaki zostat postawiony spotkom byto
nieopublikowanie w terminie raportu rocznego. Osiem spotek (wskazanych w tytule
punktu), mimo ze zwotato zwyczajne walne zgromadzenie, nie opublikowato, ani
sprawozdania finansowego, ani sprawozdania zarzadu, ani opinii biegtego rewidenta
z przeprowadzonego badania. W wiekszosci powyzszych przypadkéw dokumenty te nie byty
opublikowane, mimo ze minat juz termin rejestracji udziatu w walnym zgromadzeniu.
Takie nie transparentne dziatanie w sposob ewidentny godzito w prawa i interesy
akcjonariuszy mniejszosciowych. Z tych powoddéw dziatania te staty sie przedmiotem
krytyki prasowej na tamach Gazety Gietdy Parkiet z dnia 23 kwietnia 2012 r. W zwiazku
z wykrytymi nieprawidtowosciami Stowarzyszenie zwrdcito sie rowniez do Zarzadu GPW
z wnioskiem o podjecie interwencji wobec spotki naruszajacych przepisy KSH i Regulaminu
ASO, a jednoczesnie o jak najszybsze podjecie dziatan na rzecz wprowadzenia niezbednych
zmian i poprawek w Regulaminie ASO, w celu dostosowania go do wymogow KSH (Pismo
z dnia 20 kwietnia 2012 r.). Dziatania Sl okazaty sie skuteczne, czes$¢ spétek odwotato
walne zgromadzenia, a GPW dokonata stosownych zmian w regulacjach ASO.
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¢ Interwencja dot. manipulacji akcjami Intakus S.A. - 17 kwietnia 2012 r.

W dniu 17 kwietnia 2012 r. Stowarzyszenie przestato do KNF pismo, w ktorym zawiadomito
o mozliwosci wykorzystania informacji poufnej przez prokurenta Intakus S.A. oraz spotke
Gant Development S.A. Spotka Intakus w dniu 6 kwietnia 2012 roku ztozyta wniosek
o0 ogtoszenie upadtosci. W ciagu kilku dni bezposrednio poprzedzajacych ztozenie wniosku
dokonano transakcji na znacznych pakietach akcji Spotki. Sl zwrécito uwage na fakt zbycia
przez osobe majaca dostep do informacji poufnych znacznej liczby akcji spotki
(stanowiacych blisko 4% kapitatu zaktadowego) Intakus S.A. w dniach 21-22 i 26-28 marca
2012 r. W tych okolicznosciach w ocenie Stowarzyszenia zasadne byto, aby KNF zbadata
takze transakcje przeprowadzona przez spotke Gant Development S.A., ktéra w dniu 27
marca rowniez dokonata sprzedazy znaczacej liczby akcji Spotki (stanowiacych niemal 5%
kapitatu zaktadowego). Do sprzedazy akcji, przez podmioty zwiazane blisko ze Spotka,
doszto na bardzo krotko przed ztozeniem przez Intakus S.A. wniosku o ogtoszenie
upadtosci. W ocenie Stowarzyszenia informacje o planowanym ogtoszeniu upadtosci badz
tez przygotowywaniu wniosku o upadtos¢ Spotki stanowity informacje poufna.

e Interwencja w Jastrzebskiej Spotce Weglowej S.A. - 11 maja 2012 r.

W zwiazku z opublikowanym projektem uchwaty w przedmiocie podziatu zysku za rok 2011,
Stowarzyszenie w piSmie z dnia 11 maja 2012 r. zgtosito zastrzezenia co do sposobu i zasad
dotyczacych planu wyptaty nagrody dla pracownikow z zysku za 2011 r. W ocenie
Stowarzyszenia proponowane rozwigzanie byto niekorzystne ekonomicznie i podatkowo dla
samej Spotki, a w konsekwencji dla jej akcjonariuszy. Wyptata nagrod zostanie ujeta
w sprawozdaniu sporzadzonym zgodnie z dotychczas stosowanymi zasadami rachunkowosci
poprzez zmiane w stanie kapitatu wtasnego. Jednak w sprawozdaniach sporzadzonych
wedtug MSSF podziat wypracowanego zysku na nagrody z zysku dla pracownikow
sklasyfikowany zostanie jako koszt operacyjny roku, w ktéorym dokonano podziatu zysku.
Oznacza to, ze koszty zwiazane z wyptata nagrod dla pracownikéw, o ile zgodnie z MSSF
obniza wynik finansowy spotki w 2012 r., o tyle jednak nie zostang sklasyfikowane, jako
koszt podatkowy. Tym samym koszt nagrod nie bedzie stanowit podstawy do obnizenia
kwoty zysku do opodatkowania. W wyniku proponowanych przez Zarzad rozwiazan Spoétka
mogta utraci¢ oszczednosci w wysokosci co najmniej 24,7 mln zt. Stowarzyszenie uwazato,
ze decyzje o wyptacie premii powinien podjac Zarzad (a nie Walne Zgromadzenie) ujmujac
wyptaty w kosztach pracowniczych, gdyz rozwiazanie to zapewnitoby Spotce mozliwosc
uzyskania istotnych korzysci ekonomicznych i podatkowych, a ponadto jest zgodne
z polskim modelem tadu korporacyjnego. Powyzsze uwagi Stowarzyszenie zawarto rowniez
w pisSmie skierowanym do Ministerstwa Skarbu Panstwa. Dodatkowo Stowarzyszenie
skierowato w tej kwestii liczne pytania do Zarzadu Spotki.

W odpowiedzi z dnia 25 maja 2012 r. Zarzad Spotki zakwestionowat prawo Stowarzyszenia
do zadawania pytan. Takie stanowisko spotkato sie ze stanowcza odpowiedzia
Stowarzyszenia (pismo z dnia 29 maja 2012 r). Ostatecznie w 2012 r. propozycje
Stowarzyszenia nie zostaty przeforsowane, jednak w 2013 r. Spoétka postapita juz wedtug
wczesniejszych zalecen Stowarzyszenia. Tym samym na inicjatywie Stowarzyszenia
skorzystata nie tylko spotka, ale takze akcjonariusze. Spétka uzyska dzieki wdrozonemu
rozwigzaniu wielomilionowe oszczednosci.
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e Interwencja w PSW Capital S.A. - 11 czerwca 2012 r.

W wyniku analiz Stowarzyszenia wykryto liczne nieprawidtowosci w ogtoszeniu o zwotaniu
ZWZ. Na podstawie jego tresci nie mozna byto nawet jednoznacznie stwierdzi¢ czy zwotane
zostato zwyczajne czy nadzwyczajne walne zgromadzenie. W samej tresci ogtoszenia
0 jego zwotaniu znajdowato sie jeszcze wiele innych naruszen przepisow KSH. Swoje
zastrzezenia Stowarzyszenie wyrazito w pismie skierowanym do Zarzadu Spotki z dnia 11
czerwca 2012 r. Niepokdj akcjonariuszy mniejszosciowych budzit rowniez projekt uchwaty
w sprawie podziatu zysku za rok 2011. Uzalezniat on wyptate dywidendy z zysku za rok
2011 od zarejestrowania przez sad emisji akcji serii L. Majac na uwadze, ze czas trwania
zapisow na akcje serii L byt juz czterokrotnie przedtuzany, brak byto pewnosci kiedy one
ostatecznie sie zakoncza. Co wiecej zapisy te przedtuzone zostaty poza ramy czasowe na
ktore zezwala kodeks spotek handlowych. Stanowi on bowiem, ze termin do zapisywania
sie na akcje nie moze byc dtuzszy niz trzy miesigce od dnia otwarcia subskrypcji. To z kolei
rodzito realng obawe, Zze emisja akcji serii L moze nie zostaC zarejestrowana przez sad
rejestrowy. Majac powyzsze na uwadze Stowarzyszenie wystato do GPW zawiadomienie
o dostrzezonych naruszeniach. Stosowne pismo zostato skierowane rowniez do Spotki. Pot
godziny po wystaniu do Spotki powyzszego pisma w EBI pojawit sie komunikat o odwotaniu
przez PSW Capital S.A. walnego zgromadzenia zwotanego na 29 czerwca 2012 r.

e Interwencja w Bomi S.A. - 14 czerwca 2012 .

14 czerwca 2012 r. akcjonariusze Bomi S.A. mieli podja¢ na walnym zgromadzeniu decyzje
o emisji motywacyjnej. Projekt uchwaty zostat negatywnie oceniony zaréwno przez
akcjonariuszy mniejszosciowych jak i Stowarzyszenie. Stowarzyszenie miato przygotowany
alternatywny projekt uchwaty. Do gtosowania tego dnia jednak nie doszto, gdyz walne
zgromadzenie zostato przerwane do 13 lipca 2012 r.

Zgodnie z projektem uchwaty walne zgromadzenie miato podja¢ m.in. decyzje o emisji
akcji z wytaczeniem prawa poboru w ilosci 1,5 mln zt z ceng ustalona na poziomie 10 gr
przy kursie rynkowym bliskim 1,1 zt. W ocenie Stowarzyszenia zaproponowane rozwigzanie
nie ma wiele wspdlnego z charakterem motywujacym, a wrecz ma cechy programu
demotywujacego. Jak wynikato z tresci projektu uchwaty Zarzad Spotki de facto nie musi
nawet wyprowadzi¢ spotki na prosta, aby otrzymad akcje, ktore wdwczas dawatyby
mozliwos¢ realizacji niemal 1000 proc. zysku. W proponowanym rozwiazaniu Zarzad
i pracownicy mogli w kazdej chwili odstapi¢ od jakichkolwiek dziatan, a i tak byliby na
pozycji wygranej, dzieki tanim akcjom. Straciliby na tym jednak pozostali akcjonariusze
i sama spotka. To rodzito spore watpliwosci czy uchwata w tym ksztatcie nie krzywdzi
akcjonariuszy, nie godzi w interes spotki, nie jest sprzeczna z dobrymi obyczajami.
Stowarzyszenie podczas przerwanych obrad ztozyto na rece Prezesa Spotki propozycje
projektu uchwaty jaka zamierzato przedtozyc pod gtosowanie w dniu 13 lipca. Zgodnie z nig
Akcje Serii S beda mogty trafi¢ do pracownikow Spotki wytacznie w sytuacji, kiedy Zarzad
zakonczy sukcesem trwajacy proces restrukturyzacji, a Spotka zamknie w okresie od 2012
do 2014 roku co najmniej jeden rok obrotowy zyskiem operacyjnym i zyskiem netto
wypracowanym wytacznie w wyniku prowadzonej dziatalnosci operacyjnej w obszarze
FMCG z wytaczeniem wszelkich zdarzen jednorazowych oraz gdy cena jednej akcji Bomi
S.A. bedzie przekraczata w notowaniach na rynku regulowanym poziom 2 zt.
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Przerwa w obradach NWZ w dniu 14 czerwca 2012 roku zostata zarzadzona przez
Przewodniczacego NWZ, pomimo iz uchwata w tym przedmiocie nie uzyskata wymaganej
art. 408 § 2 KSH wiekszosci 2/3 gtosow. Z tego powodu nowo wybrany Przewodniczacy NWZ
stwierdzit, iz Walne Zgromadzenie nie byto zdolne do podejmowania uchwat. 13 lipca 2012
r. NWZ nie podjeto wiec zadnych uchwat.

Kolejne walne zgromadzenie z tym samym porzadkiem obrad Zarzad zwotat na 5 wrzesnia
2012 r. Ze wzgledu na brak kwalifikowanego kworum 1/3 akcjonariuszy zgodnie z art. 449
w zwiazku z art. 445 Kodeksu Spotek Handlowych Walne Zgromadzenie nie byto wtadne do
rozpatrywania sprawy podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Nastepne walne zgromadzenie
zostato zwotane na dzien 10 pazdziernika 2012 r. W obradach tych rowniez uczestniczyt
przedstawiciel Stowarzyszenia, ktory przed przystapieniem do gtosowania nad emisja
motywacyjna zaproponowat dyskusje nad ksztattem uchwaty i zgtosit propozycje
Zmienionego programu motywacyjnego. Tym razem Zarzad postuchat gtosu Stowarzyszenia
i inwestorow. Ostatecznie uchwata w sprawie emisji motywacyjnej zostata uchwalona.

e Interwencja w Victoria Asset Operation Centre S.A. - 19 czerwca 2012r.

Wobec dalszej zwtoki Zarzadu Spotki z przyznaniem akcjonariuszom akcji serii N i tym
samym definitywnym zakonczeniem stanu zawieszenia w jakim sie znajdowali,
Stowarzyszenie ponownie poruszyto te kwestie w pismie do zarzadu spotki z dnia 19
czerwca 2012 r. O naruszeniach praw inwestorow przez Spotke Stowarzyszenie zawiadomito
réwniez Zarzad GPW w pismie z dnia 19 czerwca 2012 r.

e Interwencja w Rovese S.A. - 21 czerwca 2012 .

W zwiazku z trescia raportu biezacego Rovese S.A. (dalej ,Spoétka”) nr 18/2012,
Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych wezwato Zarzad Spétki do uzupetnienia
istotnych brakéw w tresci niniejszego raportu. Raport dotyczyt planu przejecia spotek za
kwote kilkuset milionow ztotych od wiekszosciowego akcjonariusza Spotki. Sl skierowato
rowniez do Zarzadu pytania w trybie art. 428 § 6 Kodeksu spotek handlowych. Pismo
o mozliwych naruszeniach przepisow zostato przestane takze do wiadomosci KNF. Sprawa
dotyczyta braku stosownych danych na temat przejmowanych Spotek, pozwalajacych
oceni¢ wptyw przekazanej informacji na sytuacje majatkowa i finansowg emitenta oraz
braku kluczowych zatozen przyjetych do ich wycen czy tez samych wycen. W pismie z dnia
21 czerwca 2012 r. skierowanym do Spoétki, Stowarzyszenie wnioskowato takze
0 zapewnienie transparentnej polityki informacyjnej i rownego traktowania wszystkich
akcjonariuszy Spotki. Stowarzyszenie zwracato uwage, ze jedynie wiekszosciowy
Akcjonariusz Rovese posiadat szczegotowa wiedze na temat Spotek, ktore miaty byc
przedmiotem nabycia. Pismem z dnia 25 czerwca 2012 r. Stowarzyszenie skierowato do
Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienie o mozliwosci wykorzystania informacji
poufnej przez akcjonariusza Rovese S.A. - Pana Michata Sotowowa. Stowarzyszenie
skierowato do Zarzadu Spotki liczne pytania dotyczace zamierzonych przejec¢. Spotka na
wiekszos¢ pytan odpowiedziata z wyjatkiem tych najistotniejszych dotyczacych sytuacji
finansowej i bilansowej przejmowanych spotek. Stato sie to powodem wystosowania w dniu
2 lipca 2012 r. kolejnego pisma do Zarzadu Spotki, w ktorym Stowarzyszenie domagato sie
podania wyczerpujacych informacji. Ponadto W dniu 12 wrzesnia 2012 r. ukazat sie

s. 19 z 51



Sprawozdanie merytoryczne z dziatalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2012

komunikat Komisji Nadzoru Finansowego informujacy o wszczeciu postepowania
administracyjnego wobec Rovese S.A. w przedmiocie natozenia kary w zwiazku
z podejrzeniem naruszenia przez Spotke art. 56 ustawy o ofercie publicznej.

Jak wynikato z tresci uchwaty KNF do naruszenia przepisow prawa mogto dojs¢ w zwiazku
z realizacja transakcji nabycia akcji oraz udziatow w spétkach, a wiec w zwiazku z
operacja o ktorej zawiadamiato SlI.

W trakcie obrad walnego zgromadzenia w dniu 20 lipca 2012 r. Zarzad Spétki udzielit
odpowiedzi na wiekszos¢ pytan Stowarzyszenia, jednakze nie udzielit na pytanie dotyczace
wartosci  kapitatow wtasnych przejmowanych spotek, jak i sytuacji finansowej
przejmowanych firm. Wobec odmowy odpowiedzi na to pytanie przedstawiciel
Stowarzyszenia w trakcie obrad ztozyt sprzeciw do protokotu. Nastepnie pismem z dnia 27
lipca 2012 r. Stowarzyszenie skierowato wniosek do sadu o zobowiazanie Zarzadu Rovese
do udzielenia odpowiedzi na rzeczone pytanie.

¢ Interwencja w Gremi Solution S.A. - 26 czerwca 2012 r.

W porzadku obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Gremi Solution S.A. zwotanego na
dzien 29 czerwca 2012 r. znalazt sie m.in. punkt dotyczacy obnizenia kapitatu
zaktadowego. Miato ono zosta¢ dokonane w celu czesciowego pokrycia strat Spotki z lat
ubiegtych. Zgodnie z projektem uchwaty kapitat zaktadowy miat zosta¢ obnizony z kwoty
49.609.460,00 zt do kwoty 10.914.081,20 zt poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej
jednej akcji z kwoty 10 zt do kwoty 2,20 zt. Tak znaczace obnizenie kapitatu zaktadowego
rodzito jednak spore obawy akcjonariuszy mniejszosciowych, czy nie dojdzie w ten sposob
do rozwodnienia ich udziatow. Obawy te wynikaty w gtownej mierze z faktu, iz nowa
wartos¢ nominalna akcji miata zosta¢ ustalona znaczaco ponizej ich wartosci ksiegowej.
Majac powyzsze na uwadze w dniu 26 czerwca 2012 r. Stowarzyszenie skierowato do
Zarzadu spotki pismo z pytaniami dotyczacymi sytuacji spotki oraz parametrow emisji
i uzasadnienia takiego jej ksztattu. Odpowiedzi na te pytania zostaty udzielone w trakcie
obrad walnego zgromadzenia.

e Interwencja w HMSG S.A. - 2 lipca 2012 r.

W pisSmie z dnia 2 lipca 2012 r. Stowarzyszenie przestato do KNF zawiadomienie
o mozliwosci naruszenia przepisow dotyczacych ujawniania stanu posiadania przez
akcjonariuszy Spotki HMSG S.A. Raporty biezace opublikowane w dniu 29 czerwca 2012
roku przez notowana na rynku NewConnect Spétke ujawnity zwiekszenia udziatu w ogolnej
liczbie gtosow i kapitale zaktadowym dwoch jej akcjonariuszy. Obaj akcjonariusze
w wyniku objecia papierow wartosciowych nowej emisji serii M przekroczyli prog
posiadania akcji, ktory wymagat ztozenia do KNF oraz do spoétki odpowiedniego
zawiadomienia w terminie najpozniej 4 dni roboczych od dnia, w ktérym akcjonariusz
dowiedziat sie o zmianie udziatu. Tymczasem, zgodnie z raportem biezacym, informacja
taka trafita do HMSG z kilkudniowym opodznieniem. Ponadto, w zawiadomieniu zabrakto
daty zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktérego ono dotyczyto.

e Interwencja w Europejskim Funduszu Hipotecznym S.A. - 18 lipca 2012 r.
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W zwiazku z opublikowanym przez spotke raportem rocznym Stowarzyszenie zwrdcito sie
do KNF o zbadanie czy doszto do naruszenia obowiazkéw informacyjnych zgodnie z ktorymi
emitent ma obowiazek w sprawozdaniu finansowym zawrzec¢ szczegétowe informacje
dotyczace udzielonych w danym roku pozyczek, ze szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek
udzielonych podmiotom powiazanym. Sprawa dotyczyta pozyczki udzielonej spoétce
zaleznej Eleuthera Sp. z 0.0. na kwote 21.416.332,61 zt. W sprawozdaniu finansowym brak
byto jakichkolwiek informacji na temat daty udzielenia pozyczki, rodzaju i wysokosci
oprocentowania, czy tez terminu jej wymagalnosci.

e Interwencja w PSW Capital S.A. - 19 lipca 2012 r.

W dniu 18 lipca 2012 r. przedstawiciel Stowarzyszenia uczestniczyt w zwyczajnym walnym
zgromadzeniu spoétki. Niestety w obradach nie uczestniczyt zaden przedstawiciel wtadz
spotki. Spowodowato to, ze liczne pytania, ktére Stowarzyszenie zamierzato wowczas
zadac dalej czekaty na odpowiedz. W tym stanie rzeczy pytania zostaty przekazane na rece
obecnego na WZ dyrektora zarzadzajacego spotki, oraz powtdrzone w pismie do Zarzadu
z dnia 19 lipca 2012 r. Pytania Stowarzyszenia dotyczyty réznych rozbieznosci wynikajacych
ze sprawozdania finansowego Spotki. Kolejne pismo z pytaniami zostato skierowane do
spotki w dniu 11 wrzesnia 2012 r. tym razem dotyczyty one emisji akcji serii L,
w szczegolnosci na jakim etapie jest ich rejestracja w sadzie i czy planowany termin
wyptaty dywidendy nie jest zagrozony.

e Interwencja w Domu Maklerskim IDM S.A. - 23 sierpnia 2012 r.

Na dzien 13 wrzesnia 2012 roku zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Domu
Maklerskiego IDM Spétka Akcyjna, ktore miato zdecydowac o emisjach akcji i obligacji
zamiennych na akcje. W ocenie Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych obie te
uchwaty rodzity ryzyko pokrzywdzenia akcjonariuszy mniejszosciowych.

Uchwata nr 3 dotyczyta tzw. emisji motywacyjnej akcji. Wielkos¢ tej emisji byta
stosunkowo duza, poniewaz wynosita na dzien uchwaty okoto 10 % kapitatu zaktadowego,
a ustalona cena emisyjna na poziomie 0,1 zt odbiega natomiast znaczaco od aktualnego
kursu notowan, a w szczeg6lnosci od srednich notowan z ostatnich miesiecy i od wartosci
ksiegowej. Przedstawione przez Zarzad Spotki uzasadnienie pozbawienia prawa poboru
dotychczasowych udziatowcow ujawniato, iz celem emisji jest m.in. rekompensata
poniesionej przez kluczowych dla Spotki pracownikéw straty powstatej w wyniku objecia
pod koniec 2010 roku w ramach programu motywacyjnego akcji z dwuletnim ograniczeniem
zbywalnosci po cenie 2,1 zt. W ocenie Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych takie
uzasadnienie byto niezrozumiate, a emisja akcji wytacznie dla wybranych akcjonariuszy
niesprawiedliwa i sprzeczna z dobrymi obyczajami. Prowadzita ona bowiem do
faworyzowania jednej grupy akcjonariuszy kosztem pozostatych, ktorzy takze nierzadko
nabywali akcje po cenach wyzszych, odbiegajacych od aktualnego kursu, czy tez nabywali
akcje emitowane przez Spotke, w wyniku czego poniesli badz ponosza strate.

Majac powyzsze na uwadze, Stowarzyszenie wzieto udziat w zwotanym na dzien 13
wrzesnia NWZ, a nastepnie we wznowionych po przerwie obradach w dniu 18 wrzesnia
2012 r. Stowarzyszenie gtosowato przeciwko wskazanej powyzej uchwale, a nastepnie
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w dniu 1 pazdziernika 2012 r. wniosto pozew do sadu o stwierdzenie niewaznosci rzeczonej
uchwaty, a ewentualnie jej uchylenie jako sprzecznej z art. 422 KSH. Do powddztwa
przeciwko DM IDM S.A. przystapita po stronie Stowarzyszenia Komisja Nadzoru
Finansowego. Niezaleznie od tego po dziataniach podjetych przez Sl Zarzad odstapit od
planu emisji.

¢ Interwencja w Europejskim Funduszu Hipotecznym S.A. - 28 sierpnia 2012 r.

W zwiazku z licznymi uwagami i zgtoszeniami kierowanymi ze strony akcjonariuszy
Europejskiego Funduszu Hipotecznego przedstawiciel Stowarzyszenia wziat udziat w dniu 3
wrzesnia 2012 r. w obradach Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia EFH. Jeszcze przed
obradami, w dniu 28 sierpnia 2012 r. Stowarzyszenie skierowato pismo do zarzadu Spotki z
zagadnieniami, ktére bedzie chciato wyjasni¢ podczas obrad. W trakcie obrad
przedstawicieli SIl pytat m.in. o to, na jakich zasadach EFH udzielit spotce Eleuthera sp. z
0.0. pozyczki w wysokosci 21.416.332,61 zt? Kiedy przypada termin wymagalnosci pozyczki,
jak jest oprocentowana? Czy pozyczka zostata zabezpieczona i co stanowi przedmiot tego
zabezpieczenia? Odpowiedzi m.in. na powyzsze pytania Stowarzyszenie Inwestorow
Indywidualnych probowato uzyska¢ podczas ZWZ Europejskiego Funduszu Hipotecznego,
ktore odbyto sie 18 lipca. Ponadto SlI pytato o szczegoty transakcji kupna i sprzedazy spotki
Eleuthera przez EFH, zwtaszcza o sens ekonomiczny nabycia spétki jedynie na okres
czterech miesiecy. Niestety nowo wybrany Zarzad nie byt na nie w stanie udzieli¢
odpowiedzi w trakcie obrad. Nie mniej jednak Zarzad zobowiazat sie przekaza¢ wnioski
z wewnetrznego audytu, ktory zostat zarzadzony w spotce w zwiazku z powyzszymi
kwestiami.

e Interwencja w Rovese S.A. - 14 wrzesnia 2012 r.

W zwiazku ze zwotanym na dzien 19 wrzesnia NWZ Rovese S.A. ktore miato m.in. podjac
uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego celem pozyskania srodkéw na
zakupu kilku podmiotow od gtownego akcjonariusza, Stowarzyszenie ponownie skierowato
do spotki zapytania o podstawy wycen tych podmiotow (pismo z dnia 14 wrzesnia 2012 r.).
Tym razem Zarzad udzielit odpowiedzi na to pytanie w trakcie obraz NWZ. Wobec
powyzszego w dniu 19 wrzesnia 2012 r. Stowarzyszenie cofneto ztozony w sadzie wniosek
0 zobowiazanie zarzadu do udzielenia odpowiedzi. Jednoczesnie dziatania podjete przez Sl
i gtosy akcjonariuszy mniejszosciowych (gtownie funduszy inwestycyjnych) sprawity, ze
oile na pierwszym walnym uchwata nie przeszta, o tyle na wrzesniowym walnym
zgromadzeniu przy znacznie korzystniejszych dla akcjonariuszy mniejszosciowych
parametrach operacji przejecia, emisja znalazta wymagane poparcie.
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e Interwencja w PSW Capital - 5 pazdziernika i 17 pazdziernika 2012 r.

11 wrzesnia 2012 r. Stowarzyszenie wystato do Zarzadu Spotki pytania dotyczace przebiegu
emisji akcji serii L w kontekscie podjetej uchwaty o podziale zysku za rok 2012. Wobec
braku odpowiedzi pytania te ponowito w piSmie z dnia 5 pazdziernika 2012 r. Na dwa
tygodnie przed termin wyptaty dywidendy, Zarzad opublikowat komunikat, w ktorym
poinformowat o niespetnieniu warunku uchwaty nr 13 zwyczajnego walhego zgromadzenia
w sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2011, tj. braku rejestracji akcji serii L przez
wtasciwy sad rejestrowy i tym samym o braku mozliwosci wyptacenia dywidendy zgodnie
z podjeta uchwatg. Ponadto poinformowat, ze zwotane zostanie walne zgromadzenie,
ktorego przedmiotem bedzie gtosowanie nad nowym terminem prawa do dywidendy
i wyptaty dywidendy z zysku za rok obrotowy 2011 r. Kwestia niewyptacenia przez Spotke
dywidendy byta nastepnie kilkakrotnie przedmiotem interwencji Stowarzyszenia zaréwno
na tamach Gazety Gietdy Parkiet, pism kierowanych bezposrednio do Zarzadu Spétki oraz
Gietdy Papierow Wartosciowych. Na biezaco informacje o podejmowanych dziataniach byty
zamieszczane na stronie internetowej Stowarzyszenia.

¢ Interwencja w GKS GieKSa Katowice - 22 pazdziernika 2012 r.

Zgodnie z raportem biezacym nr 18/2012 GKS GieKSa Katowice z dnia 15.10.2012 r.
powzieta od akcjonariusza - Miasto Katowice - informacje o zwigkszeniu stanu posiadania
powyzej 33% ogolnej liczby gtoséw w spoétce przez Miasto Katowice. Zwiekszenie stanu
posiadania nastapito w wyniku rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze
emisji akcji serii H, o czym Miasto Katowice powzieto informacje w dniu 16 sierpnia 2012
r., a Spotka w dniu 22 sierpnia 2012 r. Spotka publiczna zobowiazana jest do niezwtocznego
przekazania informacji do wiadomosci publicznej oraz KNF. Tymczasem w opinii
Stowarzyszenia raport biezacy dotyczacy przekroczenia przez Miasto Katowice progu 33%
ogblnej liczby gtosow przekazany zostat przez Spoétke ze znacznym, nieuzasadnionym
opoznieniem. Od momentu powziecia informacji przez Spotke do momentu publikacji
wymaganego raportu w systemie ESPI minety bowiem blisko 2 miesigce, co nie spetnia
kryterium niezwtocznosci.

e Interwencja w Solar Company - 23 pazdziernika 2012 r.

Zarzad Solar Company opublikowat w dniu 11 pazdziernika 2012 roku informacje
o odwotaniu prognozy skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej Spotki na
2012 rok oraz o odstapieniu od podania do publicznej wiadomosci nowej prognozy.
Zdaniem Stowarzyszenia wskazane w raporcie uzasadnienie byto niewystarczajace
i w dodatku watpliwe. Szacunki wynikow finansowych oraz prognozy finansowe na rok 2012
zostaty zamieszczone w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym przez KNF. Wobec ich
niespodziewanego odwotania Stowarzyszenie skierowato do spotki pytania o przyczyny tego
stanu rzeczy. W ocenie Stowarzyszenia nie jest zrozumiate ttumaczenie, iz to wytacznie
czynniki niezalezne od Spotki przyczynity sie do pogorszenia jej wynikow finansowych,
a w konsekwencji do odwotania przedstawionej w prospekcie prognozy, szczegodlnie, ze za
odwotanie prognozy w duzej mierze odpowiedzialny byt miesiac wrzesien, w ktorym spotka
jako jedna z nielicznych z branzy na GPW, odnotowata kilkudziesiecioprocentowy spadek
sprzedazy. W dniu 9 listopada 2012 r. Spotka opublikowata odpowiedzi na pytania. Niestety
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trudno uznaé, aby te odpowiedzi wyjasniaty meritum problemu. Ostatecznie sprawe
prognoz wyjasni biegty rewident ds. szczegdlnych.

¢ Interwencja w EastSideCapital S.A. - 7 grudnia 2012 r.

W dniu 7 grudnia 2012 r. Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych wystato do Komisji
Nadzoru Finansowego zawiadomienie o mozliwym kilkakrotnym naruszeniu obowiazkéw
informacyjnych przez notowana na NewConnect spotke EastSideCapital oraz jej
akcjonariuszy. Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w pismie skierowanym do
Komisji Nadzoru Finansowego m.in. zwrocito uwage na mozliwe niedopetnienie przez
niektdrych akcjonariuszy Spotki EastSideCapital obowiazkéw dotyczacych ujawniania stanu
posiadania. W kilku przypadkach, w opinii Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych,
raporty informujace o zmniejszeniu lub zwiekszeniu udziatu w ogoélnej liczbie gtosow przez
poszczegolnych akcjonariuszy opublikowane zostaty ze znacznym nieuzasadnionym
opoznieniem. Ponadto, cze$s¢ z nich byta niekompletna, nie zawierata wymaganych
informacji dotyczacych zamiarow dalszego zwiekszania udziatu w ogodlnej liczbie gtosow
w okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwigkszania tego udziatu, czy
tez daty zdarzenia powodujacego zmiane udziatu. Co wiecej, Stowarzyszenie Inwestorow
Indywidualnych podejrzewa réwniez, ze jeden z akcjonariuszy mogt naruszyt przepisy
prawa, nie publikujac wcale wymaganego raportu o zmianie stanu posiadania co najmniej
dwukrotnie. W opinii SlI, nieujawnione zosta¢ mogty takze niektore transakcje zawierane
przez osoby majace dostep do informacji poufnej.

Stowarzyszenie poinformowato Komisje réowniez o mozliwym naruszeniu obowiazkéw
informacyjnych przez EastSideCapital. Spétka nie przekazata bowiem do publicznej
wiadomosci raportéw biezacych zawierajacych wykaz akcjonariuszy posiadajacych co
najmniej 5% liczby gtoséw na zwotanych w 2012 roku walnych zgromadzeniach. To jednak
nie koniec watpliwosci. Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych zwrocito sie do organu
nadzoru takze z wnioskiem o wyjasnienie nietypowego zachowania kursu notowan akcji
Spotki w grudniu 2010 roku.

¢ Interwencja w GPF Causa S.A. - 11 grudnia 2012 r.

Stowarzyszenie w zwiazku z uwagami zgtaszanymi przez akcjonariuszy mniejszosciowych
Grupy Prawno-Finansowa Causa S.A. wobec dziatalnosci Spoétki, wzieto udziat
w Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spoétki zwotanym na dzien 14.12.2012 r.
Watpliwosci akcjonariuszy dotyczyty m.in. opublikowanej prognozy finansowej na rok 2012
i stopnia jej realizacji po trzech kwartatach 2012 roku, sposobu wykorzystania Srodkéw
pozyskanych z emisji akcji oraz obligacji, czy tez struktury naleznosci. W ramach porzadku
obrad przewidziane byty réwniez zmiany w Radzie Nadzorczej Spotki, a takze punkt
dotyczacy wolnych wnioskow, w ktorym to punkcie Stowarzyszenie podjeto probe
wyjasnienia zgtaszanych przez akcjonariuszy uwag. W trakcie NWZ nie udato sie uzyskac
odpowiedzi na zadane pytania, niemniej jednak Zarzad zobowiazat sie do ich udzielenia
w terminie 14 dni od zakonczenia obrad. Ostatecznie odpowiedzi zostaty udzielone 28
stycznia 2013 r.
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e Skarga do Komisji Europejskiej na Rzeczpospolita Polska

Wedtug danych zebranych przez Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w ciagu
ostatnich czterech lat co najmniej 19 razy ogtaszane byty wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz akcji w ilosci stanowiacej 1%, 2% lub jaka$ dziesietna czesc¢ procenta (do petnego
66%). Ponadto w tym samym okresie co najmniej dziewie¢ razy podmioty przekraczaty prog
50% ogbtu gtosow w spotce, przejmujac tym samym definitywnie kontrole nad spotka,
w wyniku wezwania do zapisania si¢ na sprzedaz akcji w liczbie zapewniajacej osiagniecie
jedynie 66%. Przejecie kontroli nad spotka publiczna notowana na rynku regulowanym
w wyniku wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji w liczbie
zapewniajacej osiagniecie 66% ogolnej liczby gtosow, to ewenement w skali catej Unii
Europejskiej. Réwnie unikatowy jest przepis naktadajacy obowiazek ogtoszenia wezwania
na 100% akcji dopiero w przypadku przekroczenia progu 66% ogotu gtosow w spotce.
Rozwiazanie takie stoi w oczywistej sprzecznosci z przepisami unijnymi.

SIl od wielu lat aktywnie zabiegato o zmiane tych przepisow, a takze aktywnie
uczestniczyto w konsultacjach dotyczacych stworzenia ich projektu. Poéttora roku temu
Ministerstwo Finansow opracowato nawet projekt zatozen do projektu ustawy, ktora
miataby dokonac niezbednych zmian. Od tamtego czasu prace legislacyjne stanety jednak
w martwym punkcie. Stowarzyszenie wielokrotnie apelowato do Ministerstwa Finansow,
a nawet do Prezesa Rady Ministrow o podjecie dziatan majacych na celu dostosowanie
polskich przepisow o wezwaniach do standardéw unijnych, do dnia dzisiejszego zaden
projekt ustawy nowelizujacej jednak nie powstat. Wobec wyczerpania krajowych drog do
zmiany tych regulacji, a przede wszystkim majac na uwadze, jak wiele szkody wyrzadzaja
one akcjonariuszom mniejszosciowym Stowarzyszenie postanowito walczy¢ o ich prawa
przed Komisja Europejska, uznajac, ze nie mozna dtuzej akceptowac tak dalece idacego
ignorowania praw akcjonariuszy mniejszosciowych przez polskiego ustawodawce, ktory
problem zna od wielu lat. W zwiazku z powyzszym 14 grudnia 2012 r. Sll wystato do Komisji
Europejskiej skarge na Rzeczpospolita Polska w sprawie sprzecznosci art. 73 i 74 ustawy
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych z art. 5 Dyrektywy
2004/25/WE.

¢ Interwencja w Black Lion Fund S.A. - 21 grudnia 2012 r.

W zwiazku z licznymi zapytaniami ze strony akcjonariuszy mniejszosciowych Black Lion NFI
oraz kontrowersjami, ktore rowniez w ocenie Stowarzyszenia budzita transakcja nabycia
100% udziatow w spotce Recycling Park Sp. a o0.0., w dniu 21 grudnia 2012 r.
Stowarzyszenie zwrocito sie do Zarzadu Spétki z wnioskiem o udzielenie odpowiedzi na
pytania dotyczace planowanej emisji akcji serii F oraz nabycia udziatéw w spotce Recycling
Park Sp. z 0.0. Zgodnie z projektem uchwaty zaptata za nabycie Recycling Park Sp. z o.o.
miata zosta¢ dokonana pieniedzmi pozyskanymi z podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
Walne Zgromadzenie w tej sprawie zostato zwotane na 3 stycznia 2013 r. Wobec
watpliwosci Stowarzyszenia, kwestia podwyzszenia kapitatu zaktadowego zostata zdjeta
z porzadku obrad. Wyjasnienia jednak ciagle wymagaty sprawy dotyczace Recycling Park
Sp. z o.0. Zarzad Spotki na NWZ zobowiazat sie udzielic odpowiedzi na pytania
Stowarzyszenia, jednak na odpowiedzi akcjonariusze musieli czekac¢ az 4 miesiace.
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. Udziat w walnych zgromadzeniach

Stowarzyszenie w 2012 r., kolejny rok z rzedu wykazato sie duza aktywnoscia na
ptaszczyznie uczestnictwa w walnych zgromadzeniach spotek gietdowych. Stowarzyszenie
brato udziat w zgromadzeniach tych spotek, gdzie wystepowaty badz to kwestie sporne,
badz niejasnosci, sytuacje konfliktowe, ale takze w wielu przypadkach tam, gdzie chciato
badz to zweryfikowad jakos¢ komunikacji spotki na walnym, badz tez pozyskac dla swoich
cztonkow informacje na temat dziatalnosci podmiotdw, podejmujac merytoryczna dyskusje
podczas obrad. Przedstawiciel Stowarzyszenia byt nierzadko jedynym uczestnikiem
walnych zgromadzen niebedacym w Zaden sposdb powigzanym z akcjonariuszem
wiekszosciowym. Przedstawiciel Stowarzyszenia niemal kazdorazowo byt rowniez
najaktywniejszym uczestnikiem walnych zgromadzen. W ocenie Stowarzyszenia jakosc
komunikacji spotek z inwestorami podczas walnych zgromadzen wciaz ulega poprawie.
Wiekszos¢ spotek chetnie podejmowato w petni merytoryczna dyskusje. Najwiecej
probleméw Stowarzyszenie odnotowato w najwiekszych spétkach, w ktorych
akcjonariuszem dominujacym byt Skarb Panstwa. W 2012 roku Stowarzyszenie wzieto udziat
tacznie w ponad 40 walnych zgromadzeniach, m.in. w walnych zgromadzeniach
nastepujacych spotek:

e PKN Orlen S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat dywidendy, czy tez sytuacji biznesowej
Spotki w 2011 r.

e Tauron S.A - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat dywidendy, czy tez sytuacji biznesowej
Spotki w 2011 r.

e BZWBK S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Banku w 2011 r.

e JSW S.A. - udziat w zwiazku z nieefektywnym podatkowo i niekorzystnym dla spotki
i akcjonariuszy planem wyptaty nagrody dla pracownikow z zysku podzielonego
uchwata walnego zgromadzenia. Wedtug Stowarzyszenia wyptata powinna by¢
dokonana z pominieciem walnego zgromadzenia.

e PGNIG S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat dywidendy, czy tez sytuacji biznesowej
Spotki w 2011 r.

e KGHM S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2011 r. oraz
inwestycji w KGHM International

e PKO BP S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Banku w 2011 r.

e PGE S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2011 r.
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e Rafako S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat konfliktu miedzy
Zarzadem, a Rada Nadzorcza Spotki, na temat zastawu na akcjach Rafako, czy tez
na temat roszczen Alstomu wzgledem Rafako i Rafako wzgledem Alstomu.

e Colian S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spétki w 2011 r.

e DM IDM S.A. - udziat w zwiazku z plami emisji, ktore w ocenie Stowarzyszenia nie
zostaty wystarczajaco umotywowane na etapie ogtoszenia o walnym zgromadzeniu,
a ktore to wuchwaty mogty krzywdzi¢ akcjonariuszy mniejszosciowych.
Stowarzyszenie zaskarzyto jedna z uchwat.

e Rovese S.A. - (2 razy) - udziat w zwiazku z planami emisji, dzieki ktorej Spotka
zamierzata przeja¢ aktywa od swojego wiekszosciowego akcjonariusza. Sl od

poczatku miato powazne zastrzezenia do sposobu komunikacji i zakresu
przekazywanych przez Spoétke informacji. Interwencja okazata sie finalnie
skuteczna.

e Green Eco Techonolgy S.A. (Anti) - udziat celem wyjasnienia watpliwosci
zwiazanych z jakoscia i rzetelnoscia raportow biezacych spotki

e GPF Causa S.A. - udziat w zwiazku z proba wyjasnienia watpliwosci zgtaszanych
przez akcjonariuszy mniejszosciowych spotki.

e Wodkan S.A. (2 razy) - udziat w zwiazku z planami jednego z najwigkszych
akcjonariuszy Spotki, ktére mogty szkodzi¢ akcjonariuszom mniejszosciowym Spotki.
Plany dotyczyty dziatan, ktorych celem miato by¢ umorzenie akcji wytacznie wyzej
wymienionego akcjonariusza.

e EFH S.A. (2 razy) - udziat w celu wyjasnienia watpliwosci m.in. watpliwosci
i zastrzezen zwiazanych z pozyczka udzielong przez Spotke

e Inwazja PC S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat trudnej sytuacji finansowej Spotki.

e DM WDM S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spétki w 2011 r.

e Petrolinvest S.A. (2 razy) - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw
objetych porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki
w 2011 r. oraz w zwiazku z planami dalszego rozwadniania kapitatu

e Bioton S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spétki w 2011 r.

e Gremi Solution S.A. - udziat celem wyjasnienia watpliwosci zwiazanych z cena
akcji w planowanej emisji z wytaczeniem praw poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy.

e PBG S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2011 r.
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Polimex-Mostostal S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw
objetych porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki
w 2011 r.

EKO Holding S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spétki w 2011 r.

Gant Development S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw
objetych porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki
w 2011 r.

Eurocash S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spétki w 2011 r.

Bomi S.A. (4 razy) - udziat w zwiazku z planami niekorzystnej z punktu widzenia
akcjonariuszy mniejszosciowych emisji motywacyjnej oraz w  zwiazku
z merytoryczng dyskusja na temat biezacej sytuacji Spotki

Cyfrowy Polsat S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw
objetych porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki
w 2011 r.

Mostostal Warszawa S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw
objetych porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki
w 2011 r.

Pepees S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2011 r.

Impexmetal S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spétki w 2011 r.

PBO Aniota S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji Spotki.

Boryszew S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spétki w 2011 r.

Dziatalno$¢ opiniodawcza i prawno-analityczna

. Zapytanie do Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych o sytuacje prawna
akcjonariuszy spotek wycofanych z obrotu regulowanego

W zwiazku z pojawiajacymi sie problemami dotyczacymi sytuacji prawnej akcjonariuszy
spotek publicznych, ktorych papiery wartosciowe zostaty wycofane z publicznego obrotu
Stowarzyszenie zwrdécito sie do KDPW o przedstawienie opinii w tym przedmiocie.
Z uzyskanych od KDPW odpowiedzi wynika, ze spotka wycofana z gietdy w dalszym ciagu
pozostaje spotka publiczna, gdyz jej akcje dalej maja postaé zdematerializowana.
Akcjonariusze tak dtugo beda posiadali akcje zapisane na rachunkach papierow
wartosciowych dopoki Zarzad spotki sam nie wystapi o ich wycofanie z KDPW. Dopiero
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wowczas powstanie po stronie zarzadu obowiazek wydania akcjonariuszom dokumentow
akcji. Jednoczesnie KDPW wskazat, ze dematerializacja akcji w przypadku wykluczenia
spotki z obrotu nie nastepuje z mocy prawa, a konieczny jest wniosek zarzadu. Do czasu
ztozenia takiego wniosku akcje pozostaja w depozycie, zatem walne zgromadzenie spotki
powinno by¢ zwotywane z zachowanie wymogow dla spotek publicznych.

2. Posrednie przejecia, wezwania na 100% akcji - 6 marca 2012 r.

Stowarzyszenie od dtuzszego czasu zwracato uwage na niezgodnos¢ polskich przepisow
dotyczacych wezwan na akcje z wymogami prawa Unii Europejskiej. Na skutek m.in. tych
dziatan zostat przygotowany projekt zatozen do projektu ustawy o zmianie ustawy
o ofercie publicznej. Dalsze prace nad nowelizacja utknety jednak w martwym punkcie.
Majac powyzsze na uwadze pismem z dnia 6 marca 2012 r. SIl wystapito do Ministra
Finansow z wnioskiem o udostepnienie informacji publicznej na temat zaawansowania prac
na rzeczonymi zmianami. Jednoczesnie tego samego dnia do Ministra Finansow skierowany
zostat apel o jak najszybsze doprowadzenie do zgodnosci z prawem UE polskich przepisow
o wezwaniach na sprzedaz akcji. W odpowiedzi na apel w sprawie zmian przepisow
dotyczacych przeje¢ posrednich i wezwan do zapisywania sie na sprzedaz akcji
Ministerstwo Finansow po raz kolejny zapewnito, ze jest $wiadome waznosci
zaproponowanych w projekcie wymienionych zatozen zmian. Jednoczesnie jednak
poinformowato, ze prace nad wprowadzeniem tych zmian zostaty wstrzymane z powodu
koniecznosci zmiany ustawy o ofercie publicznej réwniez z uwagi na koniecznosc
implementacji przepisow dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/73/UE z dnia
24 listopada 2010 zmieniajacej dyrektywe 2003/71/WE w sprawie prospektu emisyjnego
publikowanego w zwiazku z publiczna oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow
wartosciowych oraz dyrektywe 2004/109/WE w sprawie harmonizacji wymogow
dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery wartosciowe
dopuszczone sa do obrotu na rynku regulowanym. Pomimo, iz w 2013 r. powyzsze przepisy
zostaty implementowane to prace nad zmianami przepisdbw o wezwaniach i przejeciach
posrednich nie zostaty wznowione.

3. Stanowisko Stowarzyszenia wobec projektu likwidacji raportow kwartalnych - 8
maja 2012 r.

W ramach prowadzonych przez Ministerstwo Finansow konsultacji srodowiskowych w dniu 6
maja 2012 r. do SIl wptynat tekst kompromisowy prezydencji Rady UE nowelizacji
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/109/WE w sprawie harmonizacji
wymogoéw dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych papiery
wartosciowe dopuszczone sa do obrotu na rynku regulowanym, tzw. dyrektywa o
»przejrzystosci”. W zwiazku z otrzymang prosba o przekazanie uwag i komentarzy do
proponowanych zmian, SII przedstawito opinie, w ktorej krytycznie odniosto sie do
proponowanych zmian. Swoje uwagi Stowarzyszenie przedstawito w pismie skierowanym do
Ministerstwa Finanséw z dnia 8 maja 2012 r.

Trwajace obecnie w Radzie UE prace nad nowelizacja rzeczonej Dyrektywy, zaktadaja
wprowadzenie generalnego zakazu naktadania na emitentow obowiazku publikacji innych
raportow okresowych niz roczne i potroczne. Co prawda, dyrektywa dopuszcza
jednoczesnie odstepstwo od tego zakazu, jednakze Panstwo Cztonkowskie bedzie mogto
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wymagac, aby emitenci publikowali dodatkowe informacje okresowe, np. w postaci
raportow kwartalnych, jedynie pod warunkiem, Zze nie beda one stanowity znacznego
obciazenia administracyjnego, w szczegoélnosci dla matych i srednich emitentéow oraz pod
warunkiem, ze ich zakres bedzie Scisle proporcjonalny dla skutecznego przyczynienia do
podjecia decyzji inwestycyjnych. Z uwagi na gtowny cel nowelizacji, powyzsze wyjatki
niewatpliwie beda interpretowane bardzo restrykcyjnie.

W ocenie SII pozadanym jest pozostawienie Panstwom cztonkowskim mozliwosci
wymagania od emitentow publikacji raportow kwartalnych jako zasady, a nie jedynie jako
wyjatku od reguty. Potrzeba zapewnienia inwestorom rownego i szerokiego dostepu do
informacji o spotkach przemawia za koniecznoscia pozostawienia obowiazku publikacji tych
raportow. Bezpieczenstwo wszystkich uczestnikow obrotu gietdowego wymaga, aby mieli
oni mozliwos¢ zapoznania sie z aktualng sytuacjg finansowgq spotki, w ktorg zainwestowali.
Potroczny czas oczekiwania moze skutkowa¢ zdecydowanie spozniona reakcja
inwestycyjna.

W dniu 17 maja 2012 r. Stowarzyszenie otrzymato nieco zmieniony projekt tekstu
Dyrektywy z prosba o przekazanie uwag i komentarzy. Majac na uwadze, ze regulacje
dotyczace publikacji raportow kwartalnych pozostaty nie zmienione w stosunku do
poprzedniego projektu, Stowarzyszenie w piSmie z dnia 17 maja 2012 r. po raz kolejny
wyrazito krytyczna opinie wobec proponowanych regulacji.

4. Stanowisko Stowarzyszenia wobec na temat wykonania dyrektywy w sprawie ofert
przejecia - 31 lipca 2012 r.

W zwiazku z otrzymana w dniu 24 lipca 2012 r. od Ministerstwa Finanséw prosba
o zgtoszenie uwag lub komentarzy do przekazanego sprawozdania Komisji Europejskiej na
temat stosowania dyrektywy 2004/25/WE w sprawie ofert przejecia Stowarzyszenie
przedstawito kilka krytycznych uwag. Przede wszystkim zwrdcona zostata uwaga na pewng
nieprecyzyjnos¢ definicji ,dziatania w porozumieniu”. Druga kwestia na ktorg
Stowarzyszenie zwrdcito uwage, to nieprawidtowa implementacja przez polskiego
ustawodawce przepisow dotyczacych wezwan na 100% akcji w przypadku przejecia kontroli
nad spotka. Stowarzyszenie po raz kolejny zwrdcito uwage, ze polskie prawo utozsamia
przejecie kontroli dopiero z przekroczeniem progu 66% udziatu w kapitale zaktadowym
i dopiero wowczas naktada na inwestora obowiazek przeprowadzenia wezwania, podczas
gdy do bezwzglednego przejecia kontroli dochodzi juz w sytuacji posiadania nieco ponad
50% udziatéw. W przypadku wielu spotek publicznych ten prob jest jeszcze nizszy z uwagi
na rozproszony akcjonariat.

5. Zaprzestanie przez Gietde Papierow Wartosciowych publikacji informacji
o koncentracji pozycji w kontraktach terminowych -pazdziernik 2012 r.

W komunikacie z dnia 22 pazdziernika 2012 r. GPW poinformowata, ze z dniem 1 listopada
2012 r. zaprzestaje publikacji informacji o koncentracji pozycji w kontraktach
terminowych. Stowarzyszenie wyrazito dezaprobate wobec tej decyzji. Do Stowarzyszenia
dotarto wiele krytycznych gtosow inwestorow odnosnie tej decyzji. Informacje
o koncentracji pozycji w kontraktach terminowych miaty zastapic¢ informacje publikowane
od potowy listopada przez KNF na podstawie rozporzadzenia 236/2012 Parlamentu
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Europejskiego i Rady w sprawie krotkiej sprzedazy i wybranych aspektéw dotyczacych
swapow ryzyka kredytowego. W ocenie Stowarzyszenia wejscie w zycie tych przepisow nie
uzasadnia rezygnacji z publikacji przez GPW. Przede wszystkim dane o kroétkiej sprzedazy,
ktore maja byc publikowane przez KNF dotycza jedynie waskiego wycinka informacji, ktore
dotychczas byty publikowane przez GPW. Dane o krétkiej sprzedazy ponadto nie maja
zadnego zwiazku z kontraktami na indeksy. Swoje uwagi Stowarzyszenie przedstawito GPW
w pismie z dnia 30 pazdziernika 2012 r. Wobec otrzymanej odpowiedzi od GPW w ktorej
Gietda podtrzymata w catosci swoje stanowisko, przekazujac szersza argumentacje dla
swojej decyzji. Stowarzyszenie wystosowato kolejne pismo do GPW w ktérym szczegotowo
przedstawito rozbieznosci miedzy zakresem informacji jakie otrzymaja inwestorzy
z prowadzonego przez KNF rejestru krotkiej sprzedazy, a jaki dotychczas otrzymywali
w wyniku publikacji GPW o poziomach koncentracji LOP. Stowarzyszenie w piSmie z dnia
21 listopada 2012 r. w odpowiedzi na zapytanie KNF przedstawito rowniez swoja opinie
w przedmiocie istotnosci i przydatnosci informacji o koncentracji pozycji w kontraktach
terminowych z punktu widzenia inwestoréw indywidualnych oraz wskazata ryzyka rynkowe
Zwigzane z zaprzestaniem tych publikacji przez GPW.

6. Stanowisko Stowarzyszenia wobec proponowanej nowelizacji ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi 14 listopada 2012 r.

W zwiazku z otrzymanym pismem od Ministerstwa Finansow dotyczacym prowadzonych
uzgodnien na temat ,Projektu zatozen projektu ustawy o zmianie ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, w piSmie z dnia 14 pazdziernika 2012 r. przedstawito swoje
stanowisko odnosnie proponowanych zmian. Stowarzyszenie wskazato m.in. jako stuszny
kierunek zmian majacy na celu dostosowanie przepisow krajowych odnosnie krétkiej
sprzedazy do rozwiazan przewidzianych w rozporzadzeniu PE i Rady nr 236/2012 z dnia 14
marca 2012 r. Stowarzyszenie poparto rowniez proponowane rozwigzania w zakresie nowo
ustanowionych sankcji oraz s$rodkow administracyjnych za naruszenia przepisow
rozporzadzenia w sprawie krotkiej sprzedazy.

IV. Konsultacje prawne i wsparcie merytoryczne cztonkéw

W 2012 roku Stowarzyszenie podjeto szereg dziatan w zakresie wsparcia akcjonariuszy
mniejszosciowych spotek wycofanych z notowan gietdowych, czy tez spotek bedacych
w procesie upadtosci likwidacyjnej. W zapytaniach inwestorow najczesciej poruszane byty
kwestie zwiazane z mozliwoscia sprzedazy akcji spotki wycofanej z obrotu, czy tez
zrealizowaniem straty w celu przeprowadzenia optymalizacji podatkowej. Wiele pytan
dotyczyto takze przymusowego wykupu i odkupu akcji. Stowarzyszenie szacuje, iz w roku w
2012 roku udzielito okoto 130 porad dotyczacych przedmiotowych zagadnien.

Wiele zapytan inwestorzy kierowali takze w zwiazku z rozliczeniem podatku od dochodow
kapitatowych. Tradycyjnie najwieksza liczba rozmow i konsultacji z cztonkami przypadta na
okres marzec-kwiecien roku sprawozdawczego, pomiedzy wystawieniem przez biura
maklerskie formularzy PIT-8C a data ztozenia zeznania podatkowego. Konsultacje
podatkowe dotyczyty m. in. kwestii zwigzanych ze sposobem i mozliwoscig naliczania
kosztow, rozliczaniem dochodéw ze sprzedazy instrumentow réznego typu, rozliczaniem
dochoddw uzyskanych za granica, czy tez odpisywaniem strat z lat ubiegtych. W 2011 roku
liczba udzielonych porad w tym zakresie wedtug szacunkow zblizona byta do 350.
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Stowarzyszenie w 2011 r., obok spraw wymienionych w sprawozdaniu wspierato inwestoréw
we wszelkich kwestiach zwiazanych z rynkiem kapitatowym, od pomocy w analizie
przepisow prawnych, po wsparcie edukacyjne, pomoc w ocenie i interpretacji
komunikatow spotek, wydarzen rynkowych, badz problemow zwiazanych z dziatalnoscia
biur maklerskich, czy tez z komunikacja z przedstawicielami spétek gietdowych. W 2011 r.
Stowarzyszenie udzielito droga mailowg i telefoniczng, a takze w sposéb bezposredni
tacznie okoto 1.250 tego typu porad. Ponadto przedstawiciele Stowarzyszenia udzielili dla
mediow licznych komentarzy w sprawach istotnych dla inwestoréw indywidualnych, a takze
rynku kapitatowego.

C) DZIALALNOSC ANALITYCZNA

Stowarzyszenie od poczatku swojego istnienia stara sie zapewni¢ inwestorom ciekawe
materiaty analityczne, felietonistyczne i edukacyjne. Gtownymi instrumentami przekazu,
ktore w tym celu wykorzystuje sg strona internetowa oraz wydawnictwo ,,Akcjonariusz”.
Do tego dochodza jeszcze liczne inicjatywy wspotpracy z ogélnopolskimi mediami, m.in.
z Gazeta Wyborcza i portalem Wyborcza.biz przy okazji Indeksu Nastrojow Inwestorow.

W 2012 roku na stronie Stowarzyszenia goscity nastepujace cykliczne bloki analityczne
redagowane przez analitykow i praktykow rynku kapitatowego:

e ,Raporty IPO” - raporty analityczne debiutantow GPW, w 2011 roku zostaty
opublikowane dwa raporty - BGZ i JSW. Od Il kwartatu 2012 Stowarzyszenie znacznie
zwigkszyto liczbe publikacji. Stowarzyszenie ma w planach publikacje wszystkich
raportow na temat debiutantow z segmentu 50PLUS (tzn. o kapitalizacji powyzej 50
mln euro) oraz spotki MSP. Dostep do odcinkéow jest ograniczony - bezptatny dla
cztonkow SIl. W 2012 roku ukazaty sie 3 raporty: Alior Bank, ZE PAK oraz Grupa o2
(debiut nie doszedt do skutku).

¢ ,Indeks Nastrojow Inwestorow” (stworzony na wzor amerykanskiego Sentiment Index)
jest cotygodniowym badaniem przeprowadzanym przez Stowarzyszenie Inwestorow
Indywidualnych pod patronatem serwisu Wyborcza.biz i Gazety Wyborczej oraz GG
Parkiet. Mierzy procent bykow, niedzwiedzi i inwestoréw neutralnych odnosnie
kierunku rynku gietdowego przez nastepne 6 miesiecy. W kazdym tygodniu wyniki sg
komentowane przez analityka SIl (tacznie 47 komentarzy), wraz z odniesieniem do
tendencji i wynikow badania sentymentu inwestorow z Wall Street. Cztonkowie i
sympatycy Sl moga oddac cotygodniowo tylko jeden gtos. Projekt jest obecnie otwarty
co ma celu jego aspekt promocyjny dla Stowarzyszenia - m.in. wywiady w TVNCNBC,
depesze ISB i PAP (od 2012 roku), powotywanie sie¢ na wyniki przez inne media i
analitykow (np. Wojciech Biatek). W maju 2013 roku badanie miato swoja druga
rocznice. Co tydzien w badaniu bierze udziat ponad 350 inwestorow.

e Portfel SII” zostat uruchomiony w styczniu 2011 roku. Stanowi on praktyczne szkolenie
z inwestowania, czyli budowania, zarzadzania i kontrolowania portfela. Uczestnicy
projektu zapoznaja sie ze szczegotowymi analizami papierow wartosciowych
prowadzonymi przez ekspertow Stowarzyszenia. Ponadto zdobywaja niezbedna do
samodzielnego inwestowania wiedze na temat rynku kapitatowego, dzieki dodatkom
edukacyjnym. Projekt ten jest bezptatny dla cztonkow Stowarzyszenia. Od jesieni 2011
roku dzieki uprzejmosci Biura Maklerskiego Alior Banku, ktory zostat partnerem
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projektu inwestujemy realne 20 tysiecy zt na realnym rachunku brokerskim. Ponadto
BM Alior Banku przyczynito sie¢ mocno do promocji samego projektu, m.in. dzieki
osobnemu microsite www.portfel.aliorbank.pl oraz broker.aliorbank.pl.

D)

»ATrakcyjne Spotki”, to cykl codziennych odcinkéw publikowanych przed sesja
zawierajacych informacje o istotnych sygnatach technicznych kupna i sprzedazy
wygenerowanych na wykresach ponad 400 spotek z rynku gtownego GPW. Kazdy
odcinek zawiera ponadto komentarz rynkowy analityka, biezaca analize techniczng
dobrze rokujacych waloréw, a kazdy piatkowy odcinek takze dodatek edukacyjny
»Piguta Analizy Technicznej”. Dostep do odcinkow jest bezptatny dla cztonkow SllI.
Dla pozostatych dostep do kazdego odcinka wymaga 5 punktéw SlI, a w przypadku
wydania piatkowego z dodatkiem edukacyjnym 25 punktéw Sll. W ramach projektu
w 2012 roku ukazato sie 240 codziennych analiz oraz 30 piatkowych dodatkéw
edukacyjnych, ktore stanowia kompletny kurs analizy technicznej. Na poczatek
czerwca datowany jest start odswiezonej wersji ,,ATrakcyjnych Spotek”, gdzie
analizy najciekawszych waloréw prezentowane beda w formie video. Idac z duchem
czasu, wierzymy, ze nowa koncepcja projektu bedzie jeszcze bardziej interesujaca
dla cztonkow SII.

W 2012 roku ukazato sie rowniez 40 odcinkéw projektu ,,Barometr Gospodarczy”.
W kazdy poniedziatek przez 4 miesiace ukazywato sie Makroekonomiczne
Podsumowanie Tygodnia, gdzie prezentowane byty najwazniejsze wydarzenia ze
Swiatowych gospodarek, a takze odczyty najistotniejszych wskaznikow
makroekonomicznych. W celu zwiekszenia zasiegu i rozpoznawalnosci projektow Sli,
,Barometr Gospodarczy” zostat potaczony z ,,Indeksem Nastrojow Inwestorow”.

,Ciekawe spotki” -raporty analityczne na zadanie pisane przez analityka Sl Rafata
Irzynskiego. Cztonkowie SIl moga co 2 tygodnie gtosowac na jedna z 5 propozycji
analitykow SII (spotek perspektywicznych, takich ktore zaskakiwaty pozytywnie lub
negatywnie wynikami w ostatnich kwartatach, ,,modnych” - o ktérych duzo méwi sie
w mediach). Dostep do odcinkdow jest ograniczony - bezptatny dla cztonkow SllI.
W 2012 roku ukazato sie 14 raportow analitycznych spotek: PBG, Graal, Boryszew,
Hawe, Ciech, CDRED, GPW, Eko-Export, Vistula, NFl Midas, Gant, PZ Cormay, MCI
i Cyfrowy Polsat.

ZNIZKI

prowizje w 13 biurach maklerskich: od 0,19% na akcje i od 6,6 zt za kontrakty!
Dzieki tym znizkom setki cztonkdéw Stowarzyszenia korzystato z niskich prowizji i
optat maklerskich bez koniecznosci utrzymywania wysokich obrotow, czy tez
aktywow na rachunku maklerskim

e Biuro Maklerskie Alior Banku
e Dom Maklerski BOS
e Dom Inwestycyjny BRE

e Dom Maklerski XTB
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VI.

VIl.

Viil.

IX.

X.

KBC Securities

ING Securities

Centralny Dom Maklerski Pekao
Dom Maklerski BZ WBK

Dom Maklerski Pekao

Biuro Maklerskie Banku BPH
Raiffeisen Brokers

Dom Maklerski AmerBrokers (2012)

Trigon Dom Maklerski (2012)

ksiazki o tematyce inwestowania: rabaty do 20%

8 wydawnictw: Difin, PWN, Onepress, MT Biznes i Poltext, CeDeWu, PWE i LINIA
3 ksiegarnie: Maklerska.pl, InvestBook.pl, 4books.pl (2012)

prasa finansowa: rabaty do 40%
Forbes, Puls Biznesu, miesiecznik Kapitatowy
szkolenia inwestorskie: rabaty do 20%

Akademia Inwestora, Eurofinance, Rzeczpospolita,Parkiet, IRIP, SIG, Maklers.pl,
Instytut Rynku Kapitatowego, PERK (2012), ZMiD, TeleTRADE (2012), InstaForex
(2013), Forex-University (2013)

serwisy informacyjne: rabaty do 20%

Notoria Serwis, infoinwestor.pl, StockWatch.pl
programy do analizy technicznej: rabaty do 10%
AmiBroker (2012), Trader Team (Metastock)

analizy rynkowe: rabaty do 10%

Omowienia rynku on-line w SIG

ustugi prawne i doradcze: rabaty do 50%

Izabella Zyglicka i Wspélnicy, RKKW, LEX Ursulus, Skarbiec (2012), Auxilium,
ERES (2012), Biedecki (2012)

ustugi okotorynkowe: rabaty do 50%

a takze liczne oferty specjalne ograniczone czasowo
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Przyktady oszczednosci:

e na optaty i prowizje w domach maklerskich: inwestor A w ciagu roku kupit
i sprzedat akcje za 50 tysiecy ztotych (obroty tacznie 100 tys. ztotych), a
inwestor B w ciagu roku kupit i sprzedat 25 sztuk kontraktow terminowych na
WIG20 (taczny wolumen 50 sztuk). Ptacac prowizje za zakup i sprzedaz akcji np.
0,29% zamiast standardowych 0,39%, inwestor A zaoszczedzi 100 zt, czyli
wiecej niz roczng sktadke cztonkowska w Sll. Podobnag kwote zaoszczedzi
inwestor B, ktory zaptaci np. 7 zt zamiast standardowych 9 zt;

e pa prase finansowa: roczna prenumerata miesiecznika Forbes - 35,7 zt taniej,
a roczna e-prenumerata Pulsu Bizensu - 465,7 zt i miesiecznik Kapitatowy - do
22,5 zt taniej;

e na szkolenia inwestorskie: szkolenie Top Trader w SIG 380 zt taniej,
Progesjonalny Forex Trader w Forex University 197,90 zt taniej, a Kurs Analityka
Gietdowego w dziale szkolen GG Parkier i RP 533 zt taniej;

e pa serwisy informacyjne: roczny abonament stockwatch.pl 86,80 zt taniej;

e na programy do AT: kupujac aplikacje Amibroker w wersji Standard mozna
zaoszczedzi¢ 60 zt, natomiast w wersji Professional 90 zt;

e inne: 100 zt oszczednosci na szkolenie Joe DiNapolego oraz 185 zt na szkolenie
Birgera Schafermeiera

Poza znizkami zewnetrznymi cztonkowie Stowarzyszenia otrzymuja wiele znizek
wewnetrznych. Ws$rod nich nalezy wymieni¢ m.in. znizki na konferencje WallStreet
i Profesjonalny Inwestor, czy tez darmowy wstep na szkolenia Akademia Tworzenia
Kapitatu. Dostep do wiekszosci projektow prowadzonych on-line jest ograniczony i do
wiekszosci z nich bezptatnych dostep maja tylko aktywni cztonkowie SlI, podczas gdy
niezrzeszone osoby badz cztonkowie niepetnoprawni musza uiszczac¢ punkty SII.

Ponadto cztonkowie SIl - o stazu przynajmniej 6 miesiecy - nadal moga korzysta¢ z
programu Benefit (kart MultiSport), ktory zapewnia nielimitowany dostep do ponad 4000
obiektoéw sportowych oraz roznorodnych zajec sportowych, np. zajec fitness i ptywalni w
catym kraju. Miesieczny abonament wynosi 165 zt. Szczegdty na temat mozliwosci jakie
daje karta MultiSport: www.benefitsystems.pl lub pod adres e-mail: benefit@sii.org.pl

e W maju 2013 roku, Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych planuje wydanie
nowej wersji Przewodnika edukacyjnego ,Z kim i gdzie po wiedze na rynku
kapitatowym” (2013). Publikacja stanowi zestawienie programow edukacyjnych,
a jej celem jest popularyzacja inwestowania oraz wyrownanie poziomu wiedzy
finansowej w Polsce. Odswiezony przewodnik ukaze sie rowniez w nowej formule
»e-publikacji”, dzieki czemu bedzie bardziej dostepny i aktualizowany
przynajmniej raz w roku wraz z nowa edycja. Dla sukcesu projektu kluczowa bedzie
promocja, w zwiazku z czym SII planuje wspétprace z mediami branzowymi,
domami maklerskimi oraz instytucjami rynkowymi. Istotne bedzie rowniez wsparcie
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finansowe, w celu osiagniecia jak najwyzszej jakosci produktu. Wczesniejsze edycje
wydawnictwa przygotowane byty przy wspétpracy m.in. z Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

PRZESLANKI REALIZACJI PROJEKTU

e bardzo duze i stale zwiekszajace sie zainteresowanie edukacja z zakresu rynku
kapitatowego, m.in. ze wzgledu na bogacenie sie polskiego spoteczenstwa i rosnaca
Swiadomosc réznych form lokowania oszczednosci,

e brak publikacji bedacej aktualnym kompendium na temat mozliwosci podnoszenia
swoich umiejetnosci i wiedzy z zakresu rynku kapitatowego,

e wtasciwy moment do wydania takiej publikacji - zawirowania na rynkach i kryzys
finansow gospodarek europejskich ujawnity potrzebe ciagtej edukacji w tym
obszarze,

e potrzeba zwigkszenia stanu wiedzy na temat oszustw na rynku kapitatowym oraz
niebezpieczenstw wynikajacych z zle ulokowanych oszczednosci,

e stworzenie materiatu analitycznego (pierwsza czes¢ publikacji), utatwiajacego
dyskusje i podjecie systemowych dziatan w zakresie edukacji ekonomicznej.

e Pod koniec maja 2013 roku, Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych planuje
dodanie nowej funkcjonalnosci do strony internetowej www.sii.org.pl . Na
podstawie depesz dostarczanych przez portal ISBnews napisana zostanie aplikacja,
ktora w trybie ciagtym wyswietla najswiezsze informacje dotyczace gietdy i swiata
finansow. Dzieki niej strona SII uzyska funkcjonalnos¢ znana z duzych portali
finansowych, co ma zwiekszy¢ atrakcyjnosc tresci i przetozy¢ sie na zwiekszenie
liczby odwiedzin na www.sii.org.pl .

E) BADANIA | RANKINGI
Ogolnopolskie Badanie Inwestoréw (OBI) 2012

Idea badania jest stworzenie profilu inwestorow indywidualnych w Polsce, poznania ich
potrzeb i preferencji przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Wyniki badania sa
ponadto pomocne Stowarzyszeniu Inwestorow Indywidualnych przy realizacji celow
statutowych, takich jak prowadzenie dziatan edukacyjnych oraz obrona interesow
akcjonariuszy mniejszosciowych.

Dziewiagta edycja Ogolnopolskiego Badania Inwestoréw przeprowadzanego co roku przez
Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych byta pod kazdym wzgledem rekordowa. W OBI
2012 wzieto udziat 6 009 inwestorow z catej Polski (w poprzednim roku byto to 7 319
respondentdéw), co oznacza wysoka wiarygodnos¢ i reprezentatywnos¢ uzyskanych
wynikow. Ponadto Sl kontynuowato wspotprace merytoryczng z instytutem PBS, ktory jest
gwarantem profesjonalizmu i poprawnosci metodologicznej badania. Po raz kolejny
udoskonalilismy kwestionariusz ankiety, aby jeszcze lepiej odwzorowa¢ cechy
statystycznego polskiego inwestora. ZrezygnowaliSmy z papierowej wersji ankiety,
zastepujac ja zaawansowang wersja elektroniczng, ktéra dzieki licznym filtrom byta
bardziej przyjazna dla respondentow. Ankieta byta szeroko promowana przez partneréw
badania (w tym partnera strategicznego Bankier.pl), a takze media zwiazane z rynkiem
kapitatowym oraz domy maklerskie. Wyniki badania jak co roku zostaty opublikowane
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podczas prezentacji na konferencji prasowej w listopadzie na GPW w Warszawie (udziat w
konferencji wzieli Prezes KDPW Iwona Sroka, Wiceprezes GPW Beata Jarosz, Dyrektor
Departamentu Ofert Publicznych i Informacji Finansowej KNF llona Pieczynska-Czerny oraz
przedstawiciel PBS, PwC i Deutsche Banku). Nastepnie opublikowany zostat szczegotowy
raport z badania zawierajacy analizy tendencji zmian oraz liczne komentarze, w tym
przedstawicieli instytucji rynkowych - m.in. GPW, PwC, KDPW i KNF - partneréw
strategicznych badania. Raport jest ogolnodostepny jednak dostep do niego wymaga
zalogowania w serwisie.

Samo badanie objeto swoim zakresem takie zagadnienia, jak m. in.:

* metryczka - pte¢, wiek, wyksztatcenie, stan rodziny, miejsce zamieszkania i status
zawodowy;

e sposob i strategia inwestowania - inwestycje bezposrednie i posrednie (np. poprzez
TFl), staz na rynku i doswiadczenie, utrzymywanie sie z gietdy, przestanki decyzji
inwestycyjnych, analiza instrumentow finansowych, czas poswiecany na
inwestowanie;

« portfel - wartos¢ i sktad, procent oszczednosci lokowany na rynku, liczba i rodzaje
instrumentdw, okres inwestycji, srednia liczba transakcji w miesiacu;

» psychologia - usrednianie ceny zakupionego instrumentu oraz zamykanie stratnych
pozycji;

« preferencje i potrzeby - dotyczace zagadnien edukacyjnych i zrodet informacji oraz
zakupu poszczegolnych instrumentow finansowych;

e aktywnosc¢ - uczeszczanie na Walne Zgromadzenia;

e opinie - na temat rynkow alternatywnych NewConnect i Catalyst oraz
funkcjonowania instytucji rynkowych i przepisow prawa (identyfikacja barier
i problemoéw);

* oceny - waznosci i jakosci elementow oferty domow maklerskich;

e zaleznosci (zestawienia krzyzowe) - np. wartos¢ portfela a rodzaj analizy czy
waznosc elementéw oferty domu maklerskiego;

« pojawity sie rowniez pytania partneréw badania - Urzedu KNF dotyczace opinii
inwestorow nt. propozycja zmian legislacyjnych oraz firmy consultingowej PwC nt.
CSR (z ang. Corporate Social Responsibility, czyli Spotecznej odpowiedzialnosci
biznesu) - dzieki temu pozyskalismy finansowanie od partnerdw.

Publikacja wynikdéw, jak co roku, odbita sie echem w mediach, ponad 20 razy
w rozgtosniach radiowych i TV, a takze licznych publikacjach prasowych oraz w serwisach
internetowych. Z racji wyjatkowosci badania OBI, jest ono wielokrotnie wykorzystywane,
w tym jako zrodto wielu prac oraz ksigzek.
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Ranking Domoéw Maklerskich 2012

W listopadzie 2012 roku miesiecznik Forbes po raz siodmy opublikowat przygotowany przez
Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych ranking doméw maklerskich, ktéry miat na celu
przedstawienie preferencji inwestorow indywidualnych i ich opinii na temat
funkcjonujacych na polskim rynku wymienionych instytucji. W zestawieniu znalazto sie 10
najwiekszych biur maklerskich, tzn. takich na ktdére zostato oddane przynajmniej 100
gtosow w badaniu OBl 2012. Ostateczna ocena brokera jest Srednia wazona ocen
czastkowych, gdzie waga zostata nadana w oparciu o ranking waznosci poszczegolnych
elementoéw oferty biura maklerskiego w opinii inwestorow. Poczawszy od 2011 roku
w naszym rankingu nie uwzgledniamy kategorii ilosciowych, takich jak poziom optat
i prowizji, bliskos¢ oddziatu czy zintegrowania rachunku maklerskiego z bankowym.
O miejscu biura decyduja wytacznie oceny zebrane w siedmiu dziedzinach, z ktérych dwie
najwazniejsze - bezawaryjnos¢ i szybkos¢ platformy internetowej oraz funkcjonalnosc
platformy informatycznej - miaty 50-procentowa wage w nocie koncowej.

Ranking ksigzek gietdowych

Projekt wspottworzony przez Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych i ksiegarnie
maklerska.pl przedstawia liste najlepszych ksiazek o inwestowaniu zdaniem cztonkow
i sympatykow SlI - pozycji obowiazkowych dla kazdego inwestora! Zestawienie przedstawia
ksiazki, ktore powinien przeczyta¢ kazdy inwestor przed rozpoczeciem swojej przygody na
rynku finansowym. Zostaty one podzielone na kilka kategorii - analiza techniczna, analiza
fundamentalna, psychologia inwestowania i podstawy inwestowania. Na koniec zostaty
wybrane TOP 10 najpopularniejszych ksiazek o inwestowaniu. Ranking niesie za sobg
ogromng warto$¢ poznawcza, gdyz jego wyniki opieraja sie nie na wiedzy eksperckiej
jednej osoby lub zespotu, a na doswiadczeniu ponad 360 inwestorow. Poswiecili oni
dziesiatki godzin na lekture ksiazek gietdowych, trafiajac zaréwno na pozycje bardzo
dobre, jak i przecietne badz mato praktyczne. Mamy nadzieje, ze ranking stanie sie on
ogromna pomoca dla nowicjuszy, ale i zaawansowanych inwestorow chcacych powtorzyc,
poszerzy¢ lub usystematyzowac swoja wiedze. Dostep do rankingu jest ograniczony dla
0sbb zalogowanych.

Ranking zrodet informacji 2012

Informacja na rynku kapitatowym ma ogromng warto$¢, a niejednokrotnie stanowi
o sukcesie badz porazce. W zwiazku z tym inwestorzy zwracaja szczegdlng uwage przy
wyborze zrédet, z ktorych pozyskuja informacje, gdyz wazna jest nie tylko ich
wiarygodnos¢ oraz stata dostepnos¢, ale i szybkos¢ publikacji. Najlepszym wyjsciem
wydaje sie korzystanie przynajmniej z kilku zrodet, dzieki czemu mozna je poréwnywac.
Ktore z nich jednak wybra¢? Na to i wiele wiecej pytan odpowiada ranking zrodet
informacji, w ktorym wskazane zostaty najwazniejsze zrodta oraz te najczesciej
wykorzystywane przez inwestorow w podziale na poszczegoélne kategorie: raporty biezace
i okresowe spotek, serwisy internetowe, programy telewizyjne, raporty i komentarze
analitykow/blogi, strony www spotek, gazety, fora dyskusyjne i rozgtosnie radiowe.
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F) DZIALALNOSC WYDAWNICZA
Kwartalnik Akcjonariusz

Kwartalnik Akcjonariusz jest wydawany przez Stowarzyszenie od 2001 roku. Petni on role
opiniotwodrcza i jest gtosem srodowiska polskich inwestorow gietdowych. Akcjonariusz
adresowany jest zarowno do poczatkujacych graczy gietdowych, jak i inwestoréw
poszukujacych bardziej zaawansowanej wiedzy o rynku kapitatowym i finansowym.
Kwartalnik sktada sie z dziatow tematycznych poswieconych m.in. analizie technicznej,
analizie fundamentalnej, poradom prawnym, interwencjom Sll, wydarzeniom z zycia Sll,
psychologii inwestowania itp. Ponadto w kwartalniku znajduja sie wywiady z zarzadami
spotek publicznych oraz felietony. Ze wzgledu na swoj charakter Akcjonariusz jest jedynym
niezaleznym pismem poruszajacym sprawy inwestorow indywidualnych. Jest to miedzy
innymi dziatalnos¢ edukacyjna w zakresie praw i obowiazkéow inwestorow na rynku
kapitatowym, jak i dokumentacja osiagnie¢ na polu ochrony tych praw przez
Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych.

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych wykorzystuje Akcjonariusza gtownie do
propagowania wtasnej dziatalnosci na polu ochrony inwestorow indywidualnych. Ze
wzgledu na swoja edukacyjna funkcje Akcjonariusz stanowi wazny element
w dtugoterminowej strategii budowania wartosci dodanej dla cztonkdw SIlI.

Akcjonariusz, jako bezptatne wydawnictwo, przekazywany jest cztonkom Stowarzyszenia,
dodatkowo dla osob niezrzeszonych, kolportowany jest jako dodatek do prenumeraty
Gazety Gietdy Parkiet, a jego naktad w 2012 roku wyniost kazdorazowo 9 000 egzemplarzy.
Stowarzyszenie dystrybuuje rowniez Akcjonariusza na wszystkich organizowanych
imprezach edukacyjnych, spotkaniach i konferencjach. W 2012 roku ukazaty sie cztery
numery kwartalnika.

Biuletyn NewConnect

Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych w Scistej wspétpracy z Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie publikuje elektroniczny biuletyn poswiecony tematycznie
w catosci rynkowi NewConnect oraz Catalyst. Biuletyn ma forme elektronicznego
newslettera rozsytanego co dwa tygodnie do ponad 6000 subskrybentow. Idea powstania
biuletynu NewConnect byto zebranie wszystkich najwazniejszych informacji z dwéch
tygodni w zbiorczy sposéb na jednej stronie internetowej oraz dostarczenie jej
bezposrednio do zainteresowanych inwestorow. Biuletyn jest skierowany przede wszystkim
do tych inwestorow, nie dysponujacych wystarczajaca iloscia czasu, ktéra mogliby
poswieci¢ na samodzielne analizy, na codzienne s$ledzenie najwazniejszych informacji
z rynku NewConnect. Biuletyn, oprocz wysytki newslettera, jest publikowany na stronie
www.ncbiuletyn.pl. W 2012 roku Stowarzyszenie blisko wspotpracowato przy wydawaniu
biuletynu z nastepujacymi partnerami: Puls Biznesu, Ipo.pl, Grupa Trinity, Prometeia
Capital oraz Certus Capital. W 2010 roku ukazato sie 30 edycji biuletynu NewConnect.
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G) INNE DZIALANIA
Podcast Echa Rynku

Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych nagrywa Podcast Echa Rynku od 2009 roku. Jest
to nowoczesna forma przekazu informacji, polegajaca na umieszczeniu na stronie
internetowej pliku audio z nagrang rozmowa, ktorej tematyka dotyczy biezacej sytuacji
gietdowej, praw inwestorow indywidualnych lub edukacji z zakresu inwestowania. Podcast
to nowe medium informacyjne wpisujace si¢ w nowoczesne formy dotarcia do stuchaczy
Z pogranicza mediow spotecznosciowych. W 2012 roku zostato nagrane i opublikowane 12
odcinkow podcastu Echa Rynku. Aktualnie podcast Echa Rynku dociera kazdorazowo
w terminie 2 tygodni od emisji od 1000 do ponad 2000 stuchaczy. W 2012 roku byta
kontynuowana wspotpraca z Onet.pl Kazdy odcinek podcastu jest umieszczany w kategorii
audio na stronie gielda.onet.pl, co zwieksza dotarcie o kolejne minimum 1000 osob.
Aktualnie podcast Echa Rynku jest mozliwy do S$ciagniecia bezposrednio ze strony
internetowej www.sii.org.pl (najczesciej wybierany sposob), ze strony www.echarynku.pl,
poprzez kanat RSS oraz poprzez iTunes. W statystykach iTunes podcast Echa Rynku
znajduje sie regularnie w pierwszej trojce najpopularniejszych podcastow z kategorii
Biznes.

Relacje Inwestorskie

Stowarzyszenie jako reprezentant akcjonariuszy indywidualnych na polskim rynku
kapitatowym stara sie rowniez wptywac¢ na standardy dotyczace relacji inwestorskich
skierowanych wtasnie do tej grupy uczestnikdw rynku. W 2012 r. przedstawiciele Sl
uczestniczyli m.in. jako jurorzy konkursow majacych na celu podnoszenie poziomu IR
wsrod emitentow notowanych na GPW takich jak ,Ztota Strona Emitenta” czy ,Najlepszy
Raport Roczny. Przedstawiciele SII uczestniczyli réwniez jako wyktadowcy w wielu
szkoleniach i konferencjach poswieconych problematyce komunikacji spotek gietdowych
z inwestorami indywidualnymi.

Ponadto w czerwcu w ramach programu SlI ,,10 na 10 - komunikuj sie skutecznie”, ktorego
celem jest upowszechnianie najlepszych standardow komunikacji z inwestorami
indywidualnymi odbyta sie organizowana przez Sl Konferencja ,,Relacje inwestorskie
z inwestorem indywidualnym”. Wyktady prowadzone byty przez praktykow rynkowych, od
lat zajmujacych sie problematyka IR, a ich tematyka poswiecona byta m.in.: budowaniu
strategii relacji inwestorskich z inwestorem indywidualnym, skutecznos¢ dtugoterminowych
relacji inwestorskich, narzedzia wykorzystywane w komunikacji z inwestorem
indywidualnym, media spotecznosciowe jako narzedzia relacji inwestorskich. W konferencji
wzieto udziat 15 spotek notowanych na rynku gtownym GPW oraz na NewConnect.

W ramach tej konferencji SIl wspotpracowato z nastepujacymi podmiotami: Dom
Inwestycyjny Investors S.A., CC Group Sp. z 0.0., Euro RSCG Sensors, Stowarzyszenie XBRL
Polska, Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie, Stowarzyszenie Emitentow
Gietdowych, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych, KDPW CCP. Patronat medialny nad
konferencja objety nastepujace podmioty: PAP, Bankier.pl, Forsal.pl, Portfel.pl,
Kapitatowy, Interia.pl, Stockwatch, Relacje inwestorskie, GPW Media, Inwestycje.pl.
Kolejna edycja odbedzie sie w 2013 r.

W 2012 r. Stowarzyszenie za posrednictwem swojej spotki zaleznej Proshare realizowato
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réwniez szereg dziatan utatwiajacych inwestorom indywidualnym komunikacje ze spotkami
notowanymi lub planujacymi debiut na GPW lub NewConnect. Byty to przede wszystkim
Targi Akcjonariat podczas konferencji WallStreet i Profesjonalny Inwestor z udziatem 64
spotek, Forum Akcjonariat podczas WallStreet z udziatem 13 spotek, liczne mailingi, czaty
na stronie internetowej Sll, czy tez dziatania informacyjne i promocyjne realizowane przez
emitentow w kwartalniku Akcjonariusz. tacznie z ustug wspierajacych komunikacje spotek
z inwestorami prywatnymi skorzystato w 2012 blisko 150 podmiotow.

Nowa strona internetowa www.sii.org.pl

W 2012 roku Stowarzyszenie rozpoczeto prace nad redesignem strony internetowej
www.sii.org.pl W okresie od stycznia do marca 2012 Stowarzyszenie wspotpracowato
Z agencja reklamowa Midea w zakresie opracowania nowego layoutu strony. Od kwietnia
do sierpnia 2012 roku trwaty pracy programistyczne zmierzajace do uruchomienia nowej
strony. Strona w obecnym ksztatcie zostata uruchomiona 15 sierpnia 2012 r. Przez caty rok
2012 w sposob ciagty trwaty prace nad uruchamianiem kolejnych funkcjonalnosci strony.
Jedna z najwazniejszych funkcjonalnosci strony www.sii.org.pl jest mozliwosc
samodzielnego zapisania sie do SIlI, optacenia sktadki, wgladu oraz zmiany danych
osobowych przez cztonkéw Stowarzyszenia.

Publikacje prasowe

Dziatania public relations prowadzone przez Stowarzyszenie maja na celu rzetelne
informowanie oraz $wiadome kreowanie wizerunku Sll, w oparciu o otwartg komunikacje
ze wszystkimi grupami otoczenia. Z roku na rok obserwuje sie coraz lepsze efekty
prowadzonych dziatan oraz wzrost ich skutecznosci.

Stowarzyszenie korzysta z ustugi monitoringu mediow. W roku 2012 roku w prasie
drukowanej oraz Internecie pojawito sie ok. 2 198 publikacji, w ktorych znalazt sie zwrot
,Stowarzyszenie  Inwestorow  Indywidualnych”.  Wartos¢  informacji  prasowych
zamieszczonych w mediach drukowanych i Internecie w oparciu o ekwiwalent reklamowy,
czyli technike pomiaru efektywnosci PR, opierajaca sie na szacowaniu wartosci publikacji
PR przez pordwnanie ich z wartoscig publikacji reklamowych o tej samej powierzchni
wyniosta w 2012 roku 1 930 706,04 zt w tym prasa 1 574 827,11 zt, a Internet - 267 982,68
zt. Natomiast w roku 2011 wartos¢ ekwiwalentu wyniosta 505 tys. zt. Oznacza to wzrost o
ponad. 300 proc.

W prasie drukowanej odnotowano 427 publikacje zwiazane ze Stowarzyszeniem. Wsrod
mediow drukowanych, najczesciej publikujacych informacje dotyczace Stowarzyszenia,
nalezy wymieni¢ m.in.: Dziennik Gazeta Prawna, Gazete Wyborcza, GG Parkiet, Puls
Biznesu, Rzeczpospolita. W 2012 roku w Internecie opublikowano 1 754 informacje, wsrdd
nich znalazty sie m.in. biezace komentarze, opisy interwencji, artykuty, felietony,
zaproszenia na wydarzenia organizowane przez SIl. Wsrdéd portali internetowych,
najczesciej publikujacych informacje dotyczace Stowarzyszenia, znalazty sie m.in.:

www.bankier.pl, = www.biznes.interia.pl, www.biznes.onet.pl, www.finanse.wp.pl,
www.gielda.onet.pl,  www.wyborcza.biz, @ www.gielda.wp.pl,  www.egospodarka.pl
www.gazeta.pl, www.gpwinfostrefa.pl, www.inwestycje.pl, www. parkiet.com,

www.pb.pl, www.rp.pl, www.finanse.wp.pl.
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iBroker Sp. z o.o.

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych powotato spotke celowa iBroker Sp. z o.o.,
ktora realizuje projekt unijny ,Stworzenie narzedzia automatycznie analizujacego stan
portfela inwestycyjnego”. Spotka iBroker otrzymata w 2011 r. dofinansowanie w ramach
sSrodkow Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka (POIG 8.1) w maksymalnej
wysokosci 490 tys. zt, budzet projektu to 700 tys. zt. Warto zaznaczy¢, ze w ramach tego
projektu stworzono system, ktory bedzie stuzy¢ docelowo m.in. cztonkom Stowarzyszenia
(darmowy dostep).

Z poczatkiem 2012 roku wystartowata wersja beta serwisu internetowy inwestomierz.pl.
System na podstawie wprowadzonych przez uzytkownika transakcji dostarcza szczegotowa
analize stanu posiadanego portfela inwestycyjnego - wszystko w postaci przystepnych
wizualizacji, wykresow i tabel. Gtéwnymi zaletami serwisu sa m.in.: wirtualny dziennik
inwestora, alerty rynkowe, piguty spotek, sugestie inwestycyjne utatwiajace optymalizacje
podatkowa i analize portfelowa, a takze skaner spotek opierajacy sie na analizie
technicznej i fundamentalnej. W petni zautomatyzowany system pozwala w przejrzysty
sposob zarzadzac portfelem inwestycyjnym, sugeruje dziatania w celu osiagniecia lepszych
wynikow, przedstawia raporty i zestawienia. Intuicyjny i przystepny interface uzytkownika
pozwala na S$ledzenie biezacej rentownosci inwestycji, porownywanie wynikow z
benchmarkami czy dostep do piguty informacyjnej na temat posiadanych instrumentow.

Dziatalnos¢ Sl na arenie miedzynarodowej

W roku 2012 SII realizowato rowniez duza aktywno$¢ na arenie miedzynarodowej.
W ramach statej grupy doradczej Securities and Markets Stakeholder Group przy European
Securities and Markets Authority w Paryzu, Prezes Zarzadu SII uczestniczyt w pieciu
posiedzeniach w ciagu 2012 roku. Dziatalno$¢ w ramach tej instytucji koncentrowata sie na
opiniowaniu kluczowych zagadnien oraz nowych aktow prawnych przygotowywanych przez
unijne instytucje, zwiazanych z funkcjonowaniem rynkéw kapitatowych w Unii
Europejskiej. Przygotowujac sie do uruchomienia nowego projektu przez Sll poswieconego
podnoszeniu standardow w zakresie relacji inwestorskich dedykowanych inwestorom
indywidualnym, dwoch przedstawicieli zarzadu uczestniczyto w listopadzie 2012 roku
w targach spotek gietdowych dla akcjonariuszy w Paryzu (najwiekszej tego typu imprezie
w Europie). Spotkanie to zaowocowato podjeciem wspotpracy z kilkoma zagranicznymi
emitentami, ktorzy w Il kwartale 2013 r. beda prelegentami podczas miedzynarodowej
konferencji organizowanej przez Sll. Konferencja ta bedzie poswiecona najlepszym
standardom komunikacji z inwestorem indywidualnym wykorzystywanymi na zagranicznych
rynkach kapitatowych. W ramach przygotowan do organizacji wspomnianego
przedsiewziecia jeden z wiceprezesow Sll uczestniczyt rowniez w 2012 roku w corocznej,
miedzynarodowej konferencji niemieckiego organizacji DSW. Stowarzyszenie bedac
aktywnym cztonkiem dwodch najwiekszych organizacji inwestorskich (EuroFinUse i WFIC)
aktywnie uczestniczyto w pracach i projektach realizowanych przez te organizacje (m.in.
projekt Eurovote, opracowanie rownych zalecen dot. edukacji finansowej i ochrony
inwestorow indywidualnych).
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Il. CZt ONKOSTWO

W 2012 roku liczba aktywnych cztonkéw (optacajacych sktadke cztonkowska)
Stowarzyszenia osiggneta na koniec roku liczbe 2343 os6b. Oznacza to wzrost o okoto 14%
w stosunku do liczby odnotowanej na koniec 2011 roku.

Czionkowie przystepujacy do Sllw 2012 r.
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Rys. 1. Nowi cztonkowie przystepujacy do Stowarzyszenia Inwestoréow Indywidualnych w
poszczegolnych miesigcach w roku 2012.

.  DZIALALNOSC ODDZIALOW REGIONALNYCH STOWARZYSZENIA

Oddziaty Regionalne powotywane sa w celu usprawnienia realizacji zadan statutowych
Stowarzyszenia, a przede wszystkim zwiekszenia liczby cztonkow Stowarzyszenia
w regionach. Ich gtownym zadaniem jest aktywizacja lokalnych srodowisk inwestorskich
poprzez:

e inicjowanie spotkan informacyjnych dotyczacych biezacej dziatalnosci statutowej
Stowarzyszenia;

e organizowanie lokalnych konferencji i wyktadow z zakresu wiedzy o rynku
kapitatowym;
e wspieranie ogolnopolskich inicjatyw Stowarzyszenia w regionie;
W 2012 roku w ramach struktur Stowarzyszenia funkcjonowato 6 Oddziatéw Regionalnych:

w Katowicach, Krakowie, Lublinie, Poznaniu, Trojmiescie, Warszawie oraz Wroctawiu (do
11 kwietnia 2012).
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ODDZIALY REGIONALNE Sli

Oddziat Regionalny w Poznaniu

Przewodniczacy:
Adam Torz

e-mail: poznan@sii.org.pl

Oddziat Regionalny w Krakowie

Przewodniczacy:
Rafat Drzewiecki

e-mail: krakow@®sii.org.pl

Oddziat Regionalny w Warszawie

Przewodniczacy:
Jakub Ciepiela

e-mail: warszawa@sii.org.pl

Oddziat Regionalny w Trojmiescie

Przewodniczacy:
Jarostaw Kotecki

e-mail: Informacje@sii-trojmisto.pl

Oddziat Regionalny w Lublinie

(od dnia 31.12.2011 wakat na stanowisku
Przewodniczacego)

Oddziat Regionalny w Katowicach

Przewodniczacy:
Wojciech Chrostek

e-mail: regionalny-katowice®sii.org.pl

Oddziat Regionalny we Wroctawiu

(Oddziat zostat zamkniety 11.04.2012 r.)

Tab. 1. Dane Oddziatow Regionalnych SlI funkcjonujqgcych w 2012 roku.
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Rozktad procentowy liczby cztonkow

Poznan Lublin

Trajmiasto 7% 3%
9%

Krakow
10%

Zarzagd Wroclaw
34%

Katowice
13%

Warszawa
24%

Rys. 2. Procentowy rozktad aktywnego cztonkostwa w poszczegdlnych Oddziatach
Regionalnych na koniec 2012 roku.

W 2012 roku obserwowano dalsza aktywnos¢ Oddziatow Regionalnych, ktore podejmowaty
wiele wartosciowych dla Organizacji i jej cztonkdw inicjatyw lokalnych oraz przedsiewziec
zwigzanych z dziatalnoscig statutowa Stowarzyszenia. Oddziaty organizowaty m.in.
konferencje, szkolenia i inne spotkania o charakterze edukacyjnym oraz integrujacym
srodowisko inwestorskie. W spotkaniach organizowanych przez oddziaty udziat brato od
kilku do nawet ponad 80 uczestnikdéw. Dziatania te pozytywnie wptynety na aktywizacje
lokalnych srodowisk inwestorskich. Niestety m.in. w wyniku niewytonienia nowych wtadz
Oddziatu oraz w efekcie braku aktywnosci Oddziatu, nastapito jego rozwiazanie.

W 2012 roku Oddziaty Regionalne zorganizowaty m.in.:

Oddziat Katowice:

W roku 2012 Oddziat kontynuowat organizacje spotkan z cyklu Akademia Inwestora. Projekt
Akademia Inwestora (Al) to cykl spotkan oraz konferencji realizowanych w ciagu catego
roku, zawierajacych w swojej formule bogate merytorycznie szkolenia z zakresu inwestycji
na rynkach kapitatowych i pienieznych. Celem Al jest promowanie praktycznej wiedzy
o Gietdzie Papierow Wartosciowych i rynkach finansowych wsrod poczatkujacych
inwestorow, oraz weryfikacja i rozwoj wiedzy inwestorow poruszajacych sie juz aktywnie
po rynku. W roku 2012 odbyto sie 6 spotkan z tego cyklu. Wsréd prelegentéw Konferencji
byto wielu znanych analitykow i przedstawicieli rynku kapitatowego. Poruszano podczas
spotkan bardzo wiele praktycznych tematéow m.in. z zakresu analizy finansowej, czy tez
fundamentalnej.
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Akademia Inwestora od poczatku byta projektem, ktéry cieszyt sie duzym
zainteresowaniem ze strony inwestorow. Na kazde spotkanie, ktore trwato $rednio 6-7
godzin, przybywato co najmniej kilkudziesieciu inwestorow.

Ocena spotkan wsrod uczestnikow, wynikajaca m.in. z przeprowadzanych ankiet,
kazdorazowo byta bardzo wysoka.

Dodatkowo Oddziat aktywnie wspotpracowat przy organizacji katowickiej edycji
Regionalnych Dni Inwestycji, ktore miaty miejsce w IV kwartale 2012 roku.

Oddziat Krakow:

W | kwartale 2012 r., zostato zorganizowane Walne Zebranie Oddziatu, podczas ktorego
przedstawiono sprawozdanie z dziatalnosci Oddziatu w roku 2011 oraz ustanowiono sktad
nowej Rady Oddziatu.

Z koncem | kwartatu 2012, wznowiono rowniez cykl spotkan o nazwie Krakowskie Czwartki
Inwestycyjne. Oddziat w ciagu roku zorganizowat dla swoich cztonkow 4 spotkania
szkoleniowo - dyskusyjne, ktorych tematami byty m.in.: ,E-narzedzia w Relacjach
Inwestorskich”, prowadzone przez Karola Magonia, ,Analiza fundamentalna w praktyce -
szukamy okazji inwestycyjnych” oraz ,Atrakcyjnos¢ i wycena spotek z perspektywy
inwestora indywidualnego”.

Oddziat wziat rowniez aktywny udziat w projekcie Regionalne Dni Inwestycji. Krakowska
edycja zgromadzita na sali przeszto 60. uczestnikow.

Oddziat Warszawa:

| kwartat 2012 r. obfitowat w duza ilos¢ spotkan zorganizowanych dla cztonkow
Stowarzyszenia przez Oddziat. Poczawszy od szkolenia z ,Zarzadzania czasem”
przygotowanego we wspotpracy z Alchemia Inwestowania, przez , Teorie Fal Elliotta oraz
korekty. Jak wykorzysta¢ w praktyce? Studium przypadku”, ktére poprowadzit Marek Piech
z Domu Maklerskiego X-Trade Brokers, konczac na ,,Opcjach w praktyce”. Ostatnie
szkolenie zostato poswiecone ,,Wykorzystaniu opcji do ochrony wypracowanych zyskow
oraz ochrony przed stratami z inwestycji na kontraktach futures na WIG20”, ktore
szczegotowo zaprezentowat Jacek Maliszewski. Spotkania cieszyty sie duzym
zainteresowaniem.

Dodatkowo Oddziat wziat czynny udziat w organizacji az dwoch konferencji z cyklu
Regionalnych Dni Inwestycji, ktore odbyty sie zarébwno w maju jak i we wrzesniu 2012 roku.

Oddziat Lublin:

W roku 2012 Oddziat nie prowadzit zadnych dziatan na rzecz cztonkéw Stowarzyszenia,
jednakze aktywnie uczestniczyt w organizacji konferencji z cyklu Regionalne Dni
Inwestycji.
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Oddziat Poznan:

Na poczatku roku Oddziat zorganizowat Walne Zebranie Cztonkow Oddziatu, podczas
ktorego przedstawiono sprawozdanie z dziatalnosci Oddziatu w roku 2011. Po Walnym
Zebraniu odbyto sie szkolenie prowadzone przez Stefana Thiele: ,,Czy ostatnie wzrosty na
GPW sa putapka dla bykow?”. Szkolenie miato na celu przedstawienie szerszej gamy
narzedzi analizy technicznej oraz wnioskow, jakie nalezatoby wyciagna¢ przy ich
zastosowaniu. Dla podstawowych indeksow GPW zostaty opracowane scenariusze dalszego
rozwoju, dobrano takze spotki najlepiej rokujace w przypadku ziszczenia sie tych
scenariuszy.

W ciagu roku przeprowadzono rowniez szkolenie z analizy technicznej przy wspotpracy
z Domem Maklerskim KBC Securities, ktorego tematem byto: ,,Omoéwienie biezacej sytuacji
rynkowej indeksow polskich i zagranicznych. Analiza spotek z WIG20” - wyktad poprowadzit
Pawet Szczepanik z Domu Maklerskiego KBC Securities.

Dodatkowo Oddziat aktywnie wspotpracowat przy organizacji poznanskiej edycji
Regionalnych Dni Inwestycji, ktore miaty miejsce w IV kwartale 2012 roku.

Oddziat Tréjmiasto:

W | kwartale 2012 r. zorganizowane zostato Walne Zebranie Oddziatu, podczas ktorego
przedstawiono sprawozdanie z dziatalnosci Oddziatu w roku 2011 oraz ustanowiono sktad
nowej Rady Oddziatu.

Oddziat aktywnie uczestniczyt takze w organizacji Tréjmiejskiej edycji Regionalnych Dni
Inwestycji, jednakze nie podejmowat w minionym roku zadnych innych dodatkowych
dziatan na rzecz cztonkoéw Stowarzyszenia.

Oddziat Wroctaw:

Niestety, pomimo wczesniejszej aktywnej dziatalnosci, po uptywie kadencji
dotychczasowych wtadz nie udato sie wytoni¢ nowej Rady, a aktywnos¢ oddziatu nie byta
realizowana, skutkiem tego Oddziat zostat zlikwidowany.

Regionalne Dni Inwestycji

W kwietniu 2012 r. Stowarzyszenie przy wspotpracy z Oddziatami regionalnymi przystapito
do realizacji nowego projektu, sktadajacego sie z cyklu konferencji w miastach, w ktorych
posiada swoje Oddziaty. Regionalne Dni Inwestycji zostaty w catosci poswiecone rynkom
kapitatowym oraz tematyce inwestycji. Celem projektu byto zapewnienie tatwego
transferu wiedzy, pozwalajacego na podejmowanie samodzielnych decyzji inwestycyjnych,
zarowno osobom dopiero rozpoczynajacym przygode z rynkiem kapitatowym, jak i tym,
ktore posiadaty juz doswiadczenie i wiedze. Spotkania odbyty sie w 7 miastach Polski:

e 21 kwietnia - Lublin

¢ 12 maja - Warszawa
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e 8 wrzesnia - Wroctaw

e 22 wrze$nia - Warszawa

e 29 wrzesnia - Gdansk

e 6 pazdziernika - Krakow

e 20 pazdziernika - Poznan

e 27 pazdziernika - Katowice

Szkolenie byto bezptatne dla cztonkéw SlI oraz klientéw DM BOS, dla pozostatych oséb byt
to koszt w wysokosci 99 zt. W spotkaniach wzieto udziat tacznie prawie 350 uczestnikow.

Wsrod prelegentow znalezli sie m.in.: Pawet Wyrozebski (Akademia Inwestora Milewski &
Partnerzy), Rafat Wysocki (Akademia Inwestora Milewski & Partnerzy), Sebastian Zadora
(Dom Maklerski BOS), Pawet Szczepanik (Analityk KBC Securities), tukasz Bugaj (Dom
Maklerski BOS), Konrad Ryczko (Analityk DM BOS), Krzysztof Chodorowski (Compentia Sp. z
0.0.), Andrzej Babiarz (Prometeia Capital Sp. z 0.0.), Krzysztof Gorka (Certus Capital),
Dorota Sierakowska (Analityk DM BOS), Marcin Arkusz (Akademia Inwestora,
Milewski&Partnerzy), Krzysztof Borowski (Katedra Bankowosci SGH), tukasz Wrébel (Noble
Securities), Piotr Grela (Ekspert Joe DiNapolego, Tradercom Investment), Przemystaw
Parulski (TeleTRADE Gdansk), Artur Petkiewicz (Prezes Zarzadu, PL Consulting), Piotr
Gtowacki (Infoinwestor.pl sp. z 0.0.), Tomasz Chwiatkowski (Biuro Maklerskie Banku BPH),
Marek Zuber (Ekonomista, Analityk rynku finansowego), Pawet Sliwinski i Piotr Biatowas
(INVESTcon GROUP S.A.), Tomasz Jerzyk (Analityk DM BZ WBK), Krzysztof Kolany (Gtowny
Analityk Bankier.pl), Bartosz Szyma (Sll). Cztonkowie SII mogli uczestniczy¢ w 32
wyktadach, podczas tacznie 8 spotkan.

Projekt otrzymat pozytywna opinie zarowno ze strony partneréw cyklu konferencji jak
i uczestnikow.

IV. OPP

W 2012 roku Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w ramach wptat 1% pozyskato
15.731,40 zt. Srodki w catosci Stowarzyszenie przeznaczyto na dziatalno$é statutowa,
w tym w szczegolnosci na rozwdj dziatalnosci interwencyjnej, chcac szerzej wspierac
inwestorow  poprzez uczestnictwo w Walnych Zgromadzeniach akcjonariuszy,
zaangazowanie w pracach legislacyjnych oraz prewencyjnych w obszarze rynku
kapitatowego.

s. 48 z 51



Sprawozdanie merytoryczne z dziatalnosci Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych w roku 2012

V.  FINANSE STOWARZYSZENIA

W 2012 roku Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych osiagneto zysk w wysokosci 41
933,12 zt netto przy tacznych przychodach 1 344 612,97 zt. Zostat on, podobnie jak
w latach ubiegtych przeznaczony w catosci na rozwoj dziatalnosci statutowej organizacji.

Najwazniejsze pozycje przychodowe:

1. Konferencja WallStreet 385 700 zt
2. Konferencja Profesjonalny Inwestor 144 500 zt
3. Szkolenia (ATK, AO, RDI) 138 300 zt
4. Ustugi wydawnicze 111 800 zt
5. 0golnopolskie Badanie Inwestorow 58 000 zt
6. Przychody z 1% podatku 15 700 zt
7. Pozostate projekty 108 300 zt
8. Sktadki cztonkowskie 167 400 zt

Koszty organizacji projektow (nie uwzgledniajace kosztow pracy):

1. Konferencja WallStreet 378 500 zt
2. Konferencja Profesjonalny Inwestor 144 200 zt
3. Szkolenia 80 000 zt
4. Ustugi wydawnicze 19 000 zt
5. 0golnopolskie Badanie Inwestorow 6 600 zt
6. Pozostate projekty 11 200 zt

Koszty ogolne:

1. Materiaty i energia 54 300 zt
2. Ustugi obce 140 700 zt
3. Wynagrodzenia wraz z narzutami 327 600 zt
4. Pozostate koszty 82 500 zt

Rok 2012 byt trudnym okresem pod wzgledem mozliwosci pozyskania srodkow na
dziatalnos¢ Stowarzyszenia. Kryzys finansowy oraz gorsza koniunktura na rynku
kapitatowym powodowaty, ze trudniej byto osiagna¢ poziom przychodéw z roku 2011.
Wiele podmiotow ograniczato budzety przeznaczone na komunikacje z inwestorami, udziat
w konferencjach, czy szkoleniach. Bardzo znaczaco bo o 45 % spadt réwniez przychod
z tytutu 1% jakie Sl otrzymywato od podatnikow,( 2012r. 15 700 zt, 2011r. 27 500 zt)
Podobnie jak w latach ubiegtych najwazniejszymi pozycjami przychodowymi w budzecie
Stowarzyszenia jest organizacja dwoch ogolnopolskich konferencji inwestorskich
(WallStreet i Profesjonalny Inwestor), ktére generuja wiekszos¢ przychodow organizacji.
Istotny wptyw na wynik finansowy maja réwniez sktadki cztonkowskie. Dzieki statemu
zwiekszaniu wartosci dodanej z cztonkostwa oraz ciagtej jego promocji utrzymano wptywy
ze sktadek na poziomie z 2011r. (167 400 zt 2012, 162 600 zt w 2011, 132 000 zt w 2010, 69
000 zt w 2009).
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Rowniez w 2012 r. zostat przeprowadzony wspodlnie z Ministerstwem Skarbu Panstwa
projekt Akcjonariatu Obywatelskiego, ktory zakonczyt sie - po uwzglednieniu kosztow
osobowych niemal neutralnie, jesli wezmiemy pod uwage wynik finansowy, jednak
przetozyt sie na silny impuls promocyjny Stowarzyszenia. Duzym sukcesem finansowym
okazato sie rowniez Badanie Inwestorow 2012.

Koszty state funkcjonowania organizacji byty utrzymywane na ograniczonym poziomie przy
réwnoczesnym utrzymaniu wysokiej aktywnosci na ptaszczyznie interwencji i analiz oraz
zwiekszania wartosci dodanej dla cztonkow.

Spotki, w ktorych Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych posiada udziaty (100%):

1. Proshare Sp. z 0.0. - spotka rok 2012 zamkneta zyskiem w wysokosci 237 686,46 zt,
(rok 2011r. 268 422,31 zt)

2. iBroker Sp. z o0.0. - spotka powstata w czerwcu 2010 r. Faktyczna dziatalnosc
rozpoczeta w 2011 r. kiedy to otrzymata dofinansowanie w ramach projektu POIG
8.1. Rok 2012 zostat zamkniety strata netto w wysokosci 27 679,64 zt, ktoéra
zostanie pokryta z zysku lat kolejnych. W roku 2013 projekt bedzie kontynuowany,
rozpocznie sie jego promocja oraz pozyskanie pierwszych uzytkownikéw i klientow.

Cztery pierwsze miesigce 2013 roku Stowarzyszenie zamkneto strata w wysokosci 71 300 zt
przy tacznych przychodach w wysokosci 409 000 zt.

VI.  KOMISJA REWIZYJNA STOWARZYSZENIA INWESTOROW INDYWIDUALNYCH

Komisja Rewizyjna Stowarzyszenia od dnia 18 czerwca 2011 roku dziata w sktadzie:

e Pawet Wielgus - Przewodniczacy
e Jerzy Z. Bednarek
e Sergiusz Borystawski

VIl.  ZARZAD STOWARZYSZENIA INWESTOROW INDYWIDUALNYCH

Zarzad Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych od dni 1 stycznia 2012 dziata w
sktadzie:

e Jarostaw Dominiak - Prezes Zarzadu

e Bartosz Dziemaszkiewicz - Wiceprezes Zarzadu
e Piotr Cieslak - Wiceprezes Zarzadu

e tukasz Porebski - Wiceprezes Zarzadu

e Michat Mastowski - Wiceprezes Zarzadu

e Artur Rzepka - Wiceprezes Zarzadu
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VIill.  PODPISY:

Wroctaw, 31 maja 2013 r.

Piotr Cieslak

Wiceprezes Zarzadu

Michat Mastowski

Wiceprezes Zarzadu

Artur Rzepka

Wiceprezes Zarzadu

Bartosz Dziemaszkiewicz

Wiceprezes Zarzadu

tukasz Porebski

Wiceprezes Zarzadu

Jarostaw Dominiak

Prezes Zarzadu
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