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Sprawozdanie merytoryczne z dziatalnosci Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych w roku 2013

Szanowni Panstwo,

Z wielka przyjemnoscia pragne zacheci¢ Panstwa do zapoznania sie ze sprawozdaniem
merytaryczne Stowarzyszenia Inwestarow Indywidualnych za rok 2013. Mimo nienajlepszej
koniunktury (spadek gtownego indeksu warszawskiej gietdy r/r o 9%) a takze kilku
istotnych, niekorzystnych zdarzen jak chocby marginalizacji OFE rok 2013 przyniost nam
wiele powodéw do zadowolenia. Nie tylko zachowalismy status quo w kluczowych
obszarach dziatalnosci naszej Organizacji ale udato sig¢ nam zwigkszy¢ aktywnosc w wielu
waznych dla naszych Cztonkdw aspektach funkcjonowania SII. Najlepszym miernikiem
odzwierciedlajacym owe pozytywne zjawiska byt znaczacy wzrost liczby Cztonkow
Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych. Byt on rekordowy w dotychczasowej blisko 15
letniej historii Sll. Co warte podkreslenie taki wynik osiagnelismy w roku, gdy po raz
kolejny odnotowujemy spadek udziatu inwestoréw indywidualnych w globalnych obrotach
na rynku akcji warszawskiej gietdy (w 2013 wynidst on 15%).

W minionych 12 miesigcach znaczaco rozszerzyliSmy oferte z jakiej moga korzystad
Cztonkowie Stowarzyszenia. W niniejszym sprawozdaniu znajdziecie Panstwo szereg
informacji o dobrze juz znanych inicjatywach edukacyjnych i analitycznych Stowarzyszenia
ale przede wszystkim o nowych projektach, ktérych uruchomienie byto konsekwencija
wstuchiwania si¢ w Pafstwa uwagi i sugestie. Co warte szczegdlnego podkreslenia, rok
2013 to zwienczenie prac nad dwoma, duzymi projektami znaczaco zwigkszajacym
atrakcyjnos¢ oferty Sl. Cztonkowie Sl zyskali mozliwos¢ korzystania z dwodch nowych
serwisow internetowych (,,Inwestomierz” oraz ,,ATskaner”).

Rownie wysoka aktywnos¢ Stowarzyszenie zachowato w obszarze ochrony praw inwestorow
indywidualnych, Tradycyjnie juz reprezentowali§my inwestoréw na kilkudziesieciu walnych
zgromadzeniach akcjonariuszy. Podjelismy szereg interwencji na rzecz srodowiska
inwestorow, bardzo czesto szeroko relacjonowanych przez media finansowe. W minionym
roku Stowarzyszenie aktywnie uczestniczylo w procesie opiniowania nowych regulacji
rynkowych zardwno na arenie krajowej (udziat z Radzie Rozwoju Rynku Finansowego przy
MF, zaangazowanie w.prace dwoch komitetow doradczych na GPW ds. rynku akcji i
corporate governance) ale takze na poziomie europejskim (udziat przedstawicieli SIl w
pracach ESMA oraz EuroFinuse)

Wszystkie inicjatywy wspomniane powyZej, a takze szereg innych dziatan jakie SlI
prowadzito w minionym roku opisane zostato szczegotowo w niniejszym sprawozdaniu.

Co niezwykle wazne w kontekscie coraz wiekszej aktywnosci SH w wielu obszarach i
ciagtego rozszerzania oferty cztonkowskiej wszystkie te dziatania realizowane byty przy
zachowaniu nalezytej dyscypliny budzetowej, dzieki ktorej udaje nam sie koleiny rok
finansowac dziatalnosc statutows i zachowac bezpieczenstwo finansowe catej Organizacji.

W imieniu zarzadu Sll oraz catego zespotu chciatbym zapewni¢ Panstwa, iz w obecnym roku
bedziemy z niezmienng determinacja starali sie zwiekszac¢ atrakcyjno$é czionkostwa w
Stowarzyszeniu Inwestoréow Indywidualnych w kazdej z dziedzin, ktére sa dla Panstwa
istotne. Kazdego roku analizujemy tysiace ankiet zebranych w ramach OgdlnOpolskiego
Badania Inwestorow i staramy sie wychodzi¢ naprzeciw Panstwa oczekiwaniom, Zapewne
wyzwan i pracy nam nie zabraknie. Reforma OFE, a co za tym idzie koniecznosc
zainteresowania sie przez nas samych zabezpieczeniem finansowym w przysztosci, coraz
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wieksze zainteresowanie Polakow rynkiem Forex to tylko nieliczne z wyzwan, ktdrym
bedziemy chcieli stawic czota w 2014 roku.

Wierze, Ze tak jak w ostatnich latach rownie wysoko ocenicie Panstwo planowane przez
nas dziatania, a zdajac Panstwu relacje z dziatalnoici SIl za kolejny rok bede mogt
ponownie poinformowac o rekordowej liczbie cztonkdw S, co wydaje sie by¢ najlepszym
miernikiem trafnosci realizowanej strategii w przypadku kazdej organizacji cztonkowskiej.

W imieniu zarzadu Sll, 2zycze Panstwu mitej lektury i zachecam do czestego kontaktu i
zgtaszania swoich oczekiwan wzgledem naszego WSPOLNEGO Stowarzyszenia.

Z powazZaniem,

Jarostaw Dominiak
Prezes Zarzadu Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych
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. CELE STATUTOWE STOWARZYSZENIA

A) DZIALALNOSC EDUKACYJNA

Jednym z gtdwnych celéow Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych jest integracja
srodowiska inwestorskiego oraz szeroko rozumiana edukacja. Dlatego tez Stowarzyszenie
organizuje liczne konferencje i szkolenia. Do najbardziej znanych eventow wtasnych mozna
zaliczy¢: Konferencje WallStreet, Konferencje Profesjonalny Inwestor oraz Akademie
Tworzenia Kapitatu. Stowarzyszenie pomaga cztonkom w zdobywaniu wiedzy i kwalifikacji,
ktére daja mozliwos¢ czynnego wptywu na ksztatt rynku kapitatowego. Organizujac liczne,
atrakcyjne szkolenia oraz konferencje ogélnopolskie, Stowarzyszenie stara sie edukowac
inwestorow indywidualnych, aby efektywnosc ich inwestycji byta coraz lepsza. W 2013 roku
Stowarzyszenie przygotowato i zaoferowato inwestorom szeroka oferte edukacyjna.

Konferencja WallStreet

Konferencja WallStreet 17 byta jak co roku niepowtarzalng okazjg dla inwestorow do
wystuchania prezentacji, uczestnictwa w dyskusjach i spotkaniach z zarzadami
kilkudziesieciu spotek gietdowych (50 spotek podczas Targow i Forum Akcjonariat),
przedstawicielami domoéw maklerskich oraz decydentami polskiego rynku kapitatowego
(wtadze Gietdy Papierow Wartosciowych, Krajowego Depozytu Papierdow Wartosciowych,
Komisji Nadzoru Finansowego, Ministerstwa Skarbu Panstwa). Odbyta sie w dniach 7 - 9
czerwca 2013 r. w hotelu Gotebiewski, w Karpaczu.

Wsrod prelegentow znalezli sie m.in.: Grzegorz Zalewski, Pawet Szczepanik, Marek Zuber,
Przemystaw Smolifiski, Rafat Glinicki, Dariusz Swierk, Przemystaw Kwiecieh, Rafat
Bogustawski, Tomasz Jerzyk, Wojciech Biatek, prof. Tomasz Zaleskiewicz, Michat Kolano,
Kamil Soliman, Piotr Rybicki, Marshall Gittler, Jan Mroczka, Jacek Maliszewskii gosc
specjalny Gavin Holmes,

W ciagu trzech dni inwestorzy mogli uczestniczy¢ w 35 wyktadach i 4 panelach
dyskusyjnych:

Panele w piatek:

e Lokomotywy polskiej gospodarki - wyzwania i perspektywy rozwoju liderow
polskiego biznesu

Moderator: Mikotaj Kunica, TVN CNBC

Udziat wzieli:

Roman Szyszko, Wiceprezes Zarzadu ENERGA 5A ds. finansowych

Jarostaw Zagorowski, Prezes Zarzadu Jastrzebskiej Spotki Weglowej S.A.

Krzysztof Zawadzki, Wiceprezes Zarzadu ds. Ekonomiczno-Finansowych Tauron
Polska Energia S.A.

Przemystaw Dabrowski, Cztonek Zarzadu PZU SA i PZU Zycie SA

Andrzej Skolmowski, Wiceprezes Zarzadu Grupy Azoty S.A.
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» Perspektywy rozwoju kaniunktury w [[ potowie 2013 r.

Moderator: Marek Zuber

Udziat wzieli miedzy innymi:

dr Przemystaw Kwiecien - Dom Maklerski X-Trade Brokers S.A.

Wojciech Maryanski - Zastepca Dyrektora Biura Maklerskiego Banku BPH S.A.,
Konrad Kakolewski - Prezes Zarzadu More Gruppa

Panel w sobote:

¢ Znaczenie polskiego rynku kapitatowego po skaku technologicznym, czyli pe co nam
UTP.

Moderator: Kazimierz Krupa, Forbes

Zaproszeni goscie:

Adam Maciejewski, Prezes Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
Iwona Sroka, Prezes Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych
Pawet Tamborski, Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Skarbu Panstwa

Jarostaw Dominiak, Prezes Zarzadu Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych

Panel w niedziele:

¢ Inwestor indywidualny w swiecie wysokich czestotliwosci - szanse i zagrozenia po
upowszechnieniu HFT

Udziat wzieli:

Grzegorz Zalewski, Dom Maklerski BOS S.A.

Michat Kolano, Inwestor indywidualny, trader opcji
Kamil Soliman, Biuro Maklerskie Alior Banku S.A.

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

W Konferencji uczestniczyto ponad 700 osob, z czego ponad 60% stanowili inwestorzy
indywidualni.

Partnerami konferencji byli:

e Partner Organizacyjny: Gietda Papierdw Wartosciowych w Warszawie , Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych
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e Patronat Honorowy: Ministerstwo Skarbu Panstwa, Komisja Nadzoru Finansowego,
Bogdan Malinowski - Burmistrz Miasta Karpacz

» Konferencja zorganizowana w ramach programu Akcjonariat Obywatelski

e Partner Strategiczny: Energa S.A. Grupa Azoty S.A., Powszechny Zaktad Ubezpieczen
S.A.

¢ Partnerzy Gtowni: Dom Maklerski BZ WBK, More Gruppa

s Partnerzy: KBC Securities, Biuro Maklerskie Alior Banku, Jastrzebska Spétka Weglowa
SA, Ambra S.A,, WH Selfinvest, Dom Maklerski X-Trade Brokers, Notoria Serwis, Iron FX,
Ducascopy, Tauron Polska Energia 5.A., Dom Maklerski BOS, Dom Maklerski PKO BP,
4Fun Media, Cyfrowe Centrum Serwisowe S.A., VSA Trader, Dobrzyniecki & Partners,
Superfund, GNW S.A., PCC Inwestor, Atende, Lubawa Group, Kancelaria Prawna
Skarbiec, Krakowy Rejestr Dtugow S5.A., Rank Progress S.A., Powszechne Towarzystwo
thwestycyjne S.A., ATM 5.A., Internet Media Services S.A.

e Partnerzy Medialni: TVN CNBC, PAP, Parkiet, Rzeczpospolita, Puls Biznesu,
StockWatch.pl, eGospodarka, Wyborcza.biz, Gazeta Wyborcza, Money.pl, Bankier.pl,
WBJ, Inwestycje.pl, GPW Media, ISBNews, Equity Magazine, Capital24.tv, Gazeta
Bankowa, Kariera w finansach, miesiecznik Kapitatowy, Biznes Polska, Stockone, IRK,
Bloomberg, Rynek ztota, MT Biznes, FinWeb.pl.

Konferencja Profesjonalny Inwestor

Konferencja Profesjonalny Inwestor to drugi co do wielkosci projekt Stowarzyszenia,
a w sSwiadomosci uczestnikow funkcjonuje jako najwieksze wydarzenie edukacyjne
o charakterze praktycznym. Konferencja ta odbyta sie w dniach 22-24 listopada 2013 roku
we Wiadystawowie. Byta to niepowtarzalna okazja do spotkan z wieloma inwestorami,
zarzadami spotek gietdowych, a takie 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 wziac udziat w bardzo ciekawym warsztatowym spotkaniu inwestorow.

Podczas cyklu warsztatow, uczestnicy pogtebiali wiedze m.in. z zakresu poziomoéw
DiNapolego, a takze poznali strategie wykorzystujace V5SA.

Oprocz warsztatow praktycznych, uczestnicy Konferencji mogli pozyskac wiedze
o inwestycjach, uczestniczac w 20 wyktadach o réinej tematyce, prowadzonych przez
czotowych analitykow i wyktadowcow, bezposrednio zwigzanych z rynkiem kapitatowym,
Poza czescia wyktadowa uczestnicy konferencji mogli spotkac sie z przedstawicielami
spotek, Stuzyty temu Targi Akcjonariat, na ktorych zaprezentowato sie 13 spotek. Podczas
pottoragodzinnego  spotkania  inwestorzy  indywidualni  mogli  zapozna¢  sie
z dotychczasowymi wynikami emitentéw oraz strategia ich rozwoju. W ramach programu
Konferencji odbyty sie rowniez panele dyskusyjne na temat:
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e Perspektyw rozwoju koniunktury gietdowej w 2014 roku.

Udziat wzieli: Jacek Tyszko, Wojciech Biatek, Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. oraz
Marek Wotos, Dom Maklerski TMS Brokers S.A.
Moderator: Grzegorz Zalewski, Dom Maklerski BOS S.A.

Zarowno panele, jak i wyktady zgromadzity na sali konferencyjnej bardzo wielu
uczestnikéw. W konferencji wzieto udziat ponad 380 gosci.

Akademia Tworzenia Kapitatu

Akademia Tworzenia Kapitatu (,,ATK”) to ogolnopolski, otwarty cykl szkoten dotyczacych
zagadnien rynku kapitatowego. Cykl organizowany jest przez Stowarzyszenie we
wspotpracy z partnerami w najwiekszych miastach w Polsce. Gtdwnym 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 "Czy tak zaczyna sie
hossa?" i zostaty poprowadzone przez analitykow Domu Maklerskiego BZ BOS.

W edycji jesiennej w 2013 roku odbyto sie 6 spotkan, w: Poznaniu, Krakowie, Katowicach,
Warszawie, Wroctawiu, Gdansku. Wyktady prowadzone byty pod hastem ,Certyfikaty
strukturyzowane - poznaj nowe mozliwosci inwestycji” i zostaty poprowadzone przez
analitykow Domu Maklerskiego Raiffeisen Brokers.

Lacznie w projekcie wzieto udziat niemal 1200 osob.

Akcjonariat Obywatelski

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

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

Spotkania trwaty od wrzesnia 2013 do marca 2014 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
Inwestorow Indywidualnych, Stowarzyszeniem Emitentow Gietdowych i Izba Domow
Maklerskich oraz spdtkami PZU, TAURON PE, PKP Cargo, Polski Holding Nieruchomosci, Citi
Handlowy, , JSW, KGHM, , PKN ORLEN, PKC Bank Polski, we wspotpracy z Instytutem Rynku
Kapitatowego WSE Research prowadzito cykl projektow poswieconych swiadomemu i
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rozwaznemu patrzeniu na inwestycje i korzystaniu z szerokiego wachlarza mozliwosci,
jakie daje rynek kapitatowy.

Ogolnopolski cykl spotkan z inwestorami byt wspotorganizowany rowniez przez:

Biuro Makierskie Alior Bank, Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska, Dom Inwestycyjny
BRE Banku, Dom Maklerski BZ WBK, Dom Maklerski Citi Handlowy, Dom Maklerski ING
Securities, , Dom Maklerski PKO Banku Polskiego, Dom Maklerski Raiffeisen Bank Polska,
Dom Inwestycyjny Xelion, X-Trade Brokers Dom Maklerski.

Spotkania odbyty sie w 25 miastach Polski i zostaty zorganizowane przy udziale ekspertow
partnerskich doméw maklerskich oraz Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych.
Stuchacze poznawali ideg programu Akcjonariatu Obywatelskiego i byli stopniowo
wprowadzani w swiat gietdy stuchajac wyktadow na temat organizacji rynku kapitatowego
w Polsce, rodzajow instrumentow finansowych, strategii inwestycyjnych w okresie hossy
i bessy czy praw akcjonariusza spotki gietdowej. Jak pokazaty wyniki ankiet
przeprowadzanych po spotkaniach zdecydowana wigkszosS¢ uczestnikow ocenita organizacje
konferencji jako bardzo dobrg lub dobra.

W sumie w ciaggu tej edycji wyktadow wystuchato prawie 3000 uczestnikow.

Forum Rynkow Alternatywnych

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w marcu 2013 roku zorganizowato konferencje
poswiecong 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 rynkow
alternatywnych, podczas ktorej razem zastanowig sie nad perspektywami koniunktury na
rynkach w 2013 roku.

W jeden dzien zostaty poruszone najwazniejsze obszary tematyczne, m.in.:
» Inwestycje w wino i whisky
» Inwestycje w ztoto i srebro inwestycyjne oraz pozostate metale szlachetne
» Inwestycje w dzieta sztuki
+ Numizmatyka, antyki i inne

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

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

» Inwestycje w diamenty
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+ Surowce spozywcze, np. kawa, kukurydza, cukier, ryz i inne.

Capital Market Games

W dniach 21-22 wrzesnia 2013 r. na terenie obiektéw Centralnego Osrodka Sportu w
Zakopanem odbyly sie pierwsze ligrzyska Rynku Kapitatowego. Organizowanej przez
Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych oraz GG Parkiet imprezie przyswiecato hasto
»Zamied ciasny garnitur na luzny stroj sportowy - stworz razem z nami najbardziej
energetyczng impreze sportowa w Kraju”. Wyrazamy gteboka nadzieje, Ze projekt wpisze
sie na state w kalendarz rynku kapitatowego w Polsce.

Juz pierwszy dzien rozgrywek Capital Market Games przyniost wiele wrazen. Sportowa
rywalizacja towarzyszyta wszystkim dyscyplinom, a kazdy z uczestnikow chciat udowodnic,
Ze umiejetnosci prezentowane na boisku sportowym, sg nie mniejsze niz te zdobyte na
parkiecie gietdowym. Po uroczystym otwarciu, ktorego dokonat prezes Sll, Jarostaw
Dominiak wraz z przedstawicielami Partneréw oraz specjalnym gosciem lgrzysk, Andrzejem
Balcheda-Curusiem, zawodnicy mogli zmierzy¢ sie w ramach kilku dyscyplin indywidualnych
oraz przystapi¢ do grupowych rozgrywek sportow druzynowych. Otwartg rozgrzewke przed
Zmaganiami sportowymi, przeprowadzita dla wszystkich uczestnikow polska nadzieja
olimpijska, Karolina Reimen-Zerebecka.

Rozegrane dyscypliny to: pitka nozna, koszykowka, siatkowka, badminton, ptywanie, tenis,
lekkoatletyka, kolarstwo gorskie, siatkowka plazowa i tenis stotowy.

Wspotorganizatorem imprezy byt Parkiet a partnerami: Tauron, Intersport, Action,
partnerem lekkoatletyki byt KDPW a partnerem MTB - Gietda Papierow Wartosciowych w
Warszawie.

Capital Market Day

Capital Market Day to inicjatywa majaca na celu zapewnienie inwestorom indywidualnym
bezpoéredniego kontaktu z przedstawicielami spotki, a takze okazja do zaprezentowania
spotki i przyblizenia jej dziatalnosci w siedzibie emitenta.

Przeprowadzane badania dowodza, ze to wtasnie mata liczba okazji do kontaktu
bezposredniego stanowi jeden z wiekszych problemdw dla inwestorow indywidualnych w
kontekscie przeprowadzanie analizy finansowej danej spotki.

Formuta Capital Market Day wychodzi naprzeciw takim postulatom dodatkowo pozwalajac
inwestorowi zweryfikowa¢ wyobrazenie na temat dziatalnosci danej firmy. Wizyty w
spotkach gietdowych czesto utatwiaja zrozumienie danego biznesu, co ma kluczowe
znaczenie dla umiejetnosci analizowania danej spotki i branzy, w ktdrej ona funkcjonuje.
Tego typu aktywnos¢ jest praktykowana przez wiele zagranicznych emitentow (m.in.
Francja, USA, Niemcy) ktorzy zapewniajg swoim drobnym akcjonariuszami zwyczajowo
jedna lub dwie okazje w ciagu roku do spotkania w siedzibie spotki.
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Pierwsza edycja cieszyta sie ogromnym zainteresowaniem. W drugiej 30 wrzesnia 2013
roku odwiedzono spotki:

s ENEL-MED S.A.
s Neuca S.A.

« Ambra S.A.

Wspolpraca z Kotami Naukowymi

Stowarzyszenie Inwestordow Indywidualnych wspétpracuje ze srodowiskiem akademickim w
celu szerzenia wiedzy, dotyczacej rynku kapitatowego i inwestowania. Chcemy, aby
informacja o projektach organizowanych przez Sil docierata do szerokiego grona
odbiorcéw. 7 Kotami Naukowymi staramy sie podpisywal bezterminowe umowy,
przypieczetowujace nasza wspotprace.

W roku 2013 roku Sl podpisato takie umowy z osmioma kotami naukowymi, do ktorych
naleza;

» Koto Naukowe Rynkow Kapitatowych ,,Hossa ProCapital”
Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu

¢ Koto Naukowe , Makler”
Akademia Gorniczo-Hutnicza w Krakowie

s Studenckie Koto Naukowe Rynkéw Finansowych
Akademia Leona Kozminskiego w Warszawie

» Koto Naukowe ,Inwestor”
Uniwersytet Gdanski

¢ Koto Naukowe Finansow i Rachunkowosci ,,Progres”
Uniwersytet Lodzki

» Koto Naukowe ,,Blue Chip”
Szkota Gtowna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

¢ Studenckie Koto Gietdowe
Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu

s Studenckie Koto Naukowe Inwestycji Kapitatowych ,,PROFIT”
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu
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B} INTERWENCJE

DZIALANIA W OBSZARZE PRAWNYM, KONSULTACYJINYM | INTERWENCYJNYM W 2013
ROKU

Rok 2013 ponownie stat pod znakiem wysokiej aktywnosci Dziatu Interwencji
Stowarzyszenia. Stowarzyszenie w 2013 r. aktywnie uczestniczyto w walnych
zgromadzeniach spotek publicznych. Aktywnos¢ ta byta jednak najwieksza w okresie
kwiecien - czerwiec, z uwagi, iz to wdwczas maja miejsce zwyczajne walne zgromadzenia.
Dziat Interwencji pozostawat rowniez aktywny w zakresie wsparcia cztonkow na
ptaszczyznie merytoryczno-konsultacyjnej, a takze w zakresie podejmowania interwencji
w przypadku ewidentnego naruszania praw uczestnikéw rynku kapitatowego. SIl nie
pozostawato bierne takze na ptaszczyznie legislacyjnej. Ponizej przedstawiamy Panstwu
informacje na temat wazniejszych interwencji, a zarazem sprawozdanie z pracy Dziatu
Interwencji w 2013 roku (szczegdtowy opis wiekszosci z wymienionych interwencji znajduje
sie na stronie internetowej Stowarzyszenia w zaktadce ,interwencje biezace”):’

I. Interwencje

e GPF Causa S.A. - 18 stycznia 2013 r.

W dniu 14 grudnia 2012 roku podczas obrad walnego zgromadzenia Prezes Zarzadu spotki
GPF Causa ztozyt deklaracje udzielenia odpowiedzi na pytania skierowane przez
Stowarzyszenie Inwestordw Indywidualnych w ciagu dwoch tygodni od zakonczenia obrad.
Minety cztery tygodnie, a mimo fto odpowiedzi nie zostaty udzielone. W zwiazku z
powyzszym w dniu 18 stycznia 2013 roku Stowarzyszenie skierowato do Zarzadu emitenta
pismo z ponagleniem. Ostatecznie odpowiedzi Zarzadu GPF Causy zostaty opublikowane w
formie raportu biezacego w dniu 28 stycznia,

* Magic Screen S.A. - 29 stycznia 2013 r.

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych zwracito sie w dniu 29 stycznia 2013 roku do
Gietdy Papieréw Wartosciowych z prosba o udzielenie wsparcia akcjonariuszom, ktorzy
uczestniczyli w maju 2011 roku w ofercie prywatnej akcji spotki Magic Screen. Emitent,
pomimo deklaracji szybkiego wprowadzenia papieréw wartosciowych do obrotu,
ostatecznie nie zadebiutowat na rynku NewConnect. Zdaniem Stowarzyszenia, poniewaz
Magic Screen oraz wspotpracujacy ze spotka autoryzowany doradca nie wywigzali sie z
deklaracji wprowadzenia akcji do Alternatywnego Systemu Obrotu, zasadnym jest, aby
Magic Screen lub ten autoryzowany doradca odkupit akcje objete przez inwestorow
indywidualnych w ofercie prywatnej. Majac natomiast na uwadze uprawnienia Gietdy do
zawieszenia prawa wykonywania zadan autoryzowanego doradcy, a nawet skreslenia go z
listy, Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych zwrocito sie do Organizatora Obrotu o
podjecie stosownych dziatan prawnych i o wsparcie inwestorow w ewentualnych
negocjacjach z emitentem,

W odpowiedzi na pismo Stowarzyszenia Gietda wyjasnita, ze spotka Magic Screen nigdy nie
ztozyta oficjalnego wniosku o wprowadzenie akcji do obrotu na rynku NewConnect.
Organizator Obrotu poinformowat takze, iz w ramach posiadanych uprawnien i
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wykonywania czynnosci nadzorczych zwrdcit sie do autoryzowanego doradcy o udzielenie
wyjasnhien dotyczacych realizacji przez spotke Magic Screen procesu wprowadzenia akcji do
obrotu i udziatu tego autoryzowanego doradcy w tym projekcie.

¢ Black Lion Fund S.A. - 12 lutego 2013 r.

Jeszcze przed, walnym zgromadzeniem, zwotanym na 3 stycznia 2013 roku, Stowarzyszenie
Inwestoréw Indywidualnych skierowato do Zarzadu Black Lion Fund liczne pytania -
dotyczace transakcji nabycia udziatow w spotce Recycling Park. Podczas obrad walnego
zgromadzenia Zarzad spotki zadeklarowat, iz opublikuje odpowiedzi na te pytania w ESPI,
aby wszyscy akcjonariusze mogli sie z nimi zapoznac. Niestety, minety niemal dwa
miesigce, a odpowiedzi nie zostaly udzielone. W zwiazku z powyZszym Stowarzyszenie
Inwestorow Indywidualnych w dniu 12 lutego skierowato do Zarzadu emitenta pismo z
wnioskiem o jak najszybsza publikacje rzeczonego raportu biezacego. Po dtugim okresie
oczekiwan, inwestorzy doczekali sie odpowiedzi.

SPC Group S.A. - 13 lutego 2013,

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w dniu 13 lutego 2013 roku zwrocito sie do
Komisji Nadzoru Finansowego z wnioskiem o weryfikacje, czy spdotka SPC Group przekazata
Za posrednictwem Elektronicznego Systemu Przekazywania Informacji w 2011 i 2012 roku
do publicznej wiadomosci wymagane raporty biezace zawierajace wykazy akcjonariuszy
posiadajacych co najmniej 5 proc. liczby gtosow na walnych zgromadzeniach. Jednoczesnie
Stowarzyszenie zwrocito uwage, iz raport biezacy z maja 2012 roku informujacy o zmianie
stanu posiadania przez akcjonariusza SPC Group nie zostat przekazany do publicznej
wiadomosci w sposob prawidtowy.

» PSW Capital S.A. - 18 lutego 2013 r.

Majac na uwadze kontrowersje zwigzane z mozliwoscia wykonania uchwaty walnego
zgromadzenia dotyczacej wyptaty dywidendy za rok 2011 spdtki PSW Capital
Stowarzyszenie Inwestordéw Indywidualnych w dniu 18 lutego 2013 roku zwrocito sie do
Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie z prosbg o zobowigzanie emitenta do
przedstawienia w tej sprawie szczegdtowych wyjasnien.

Gietda przychylita sie do wniosku Stowarzyszenia. Miesiac pozniej Zarzad GPW podjat
uchwate o zawieszeniu obrotu akcjami PSW Capital do czasu spetnienia wszystkich
wymienionych w tej uchwale warunkow. Wsréd tych warunkéw znalazt sie natomiast
miedzy innymi obowigzek szczegotowego wyjasnienia przez Zarzad emitenta okolicznosci
zwiazanych z opéznieniem rejestracji akcji nowej emisji przez sad oraz koniecznosc
publikacji petnej tresci opinii prawnej odnoszacej sie do mozliwosci wyptaty dywidendy z
Zysku wypracowanego w 2011 roku.

+ Prochnik S.A. - 11 marca 2013 r.

W dniu 13 lutego 2013 roku spdtka Prochnik poinformowata o nabyciu za kwote 18
miliondw ztotych cypryjskiej firmy Rage Age International Limited od podmiotu, ktérego
gtéwnymi udziatowcami byli miedzy innymi Prezes Zarzadu oraz cztonek Rady Nadzorczej
Prochnika. Tego rodzaju transakcja, majac na uwadze jej wysoka wartosé, a takie
powigzania cztonkéw organdw emitenta z podmiotem, od ktorego udziaty zostaty nabyte,
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powinna by¢ szczegolnie mocno umotywowana, a wszystkie najwazniejsze dane dotyczace
nabywanego podmiotu podane do publicznej wiadomosci. Tymczasem w pierwotnie
ujawnionym raporcie biezacym zabrakto najwaZniejszych informacji dotyczacych
nabywanej firmy, w tym wartosci jej aktywow w dniu zawarcia umowy i osiagnietych w
2012 roku wynikéw finansowych czy tez sposobu i wartosci dokonanej wyceny, ktora byta
podstawa ustalenia ceny przedmiotu transakcji. Prochnik nie poinformowat takze o
wysokosci udziatow posiadanych przez Prezesa Zarzadu i cztonka Rady Nadzorczej w
kapitale zaktadowym sprzedajacego, jak réwniez o potencjalnym wptywie potaczenia z
Rage Age na sytuacje ekonomiczna i majatkowa Prochnika. Majac na uwadze powyZsze w
dniu 11 marca 2013 roku Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych zwrocito sie do
Zarzadu Préchnika z wnioskiem o uzupetnienie brakujacych informacji. Kilka dni pozniej
Stowarzyszenie wystato takze pismo do Komisji Nadzoru Finansowego zawierajace prosbe o
weryfikacje prawidtowosci sporzadzonego raportu i ewentualnie o zobowiazanie spotki
Prochnik do jego uszczegétowienia.

W zwiazku z pojawiajacymi sie pytaniami akcjonariuszy, w tym Stowarzyszenia Inwestorow
Indywidualnych, Zarzad Spétki Prochnik, w celu dodatkowego wyjasnienia kwestii
opisanych w pierwotnie opublikowanym raporcie biezacym, przekazat w dniu 12 kwietnia
2013 roku dodatkowy komentarz dotyczacy wspomnianej wyzej transakcji. Znalazty sie w
nim miedzy innymi informacje dotyczace: czynnikow branych pod uwage przy realizacji
transakcji, struktury grupy kapitatowej przejmowanego podmiotu, wynikéw finansowych
spdtek kontrolowanych przez Rage Age, a takze wplywu nabycia na sytuacje finansowa i
ekonomiczna Prochnika oraz efektow synergii.

«  Weglopex Holding S.A. - 15 marca 2013 r.

Uwage Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych przykuto nietypowe podczas niektorych
sesji zachowanie kursu akcji Weglopex Holding. Cena tej, notowanej na rynku NewConnect
spotki, na koniec ostatniej sesji drugiego, trzeciego i czwartego kwartatu 2012 roku
znaczaco wzrosta, by podczas kolejnych dni istotnie spasc. W dniu 29 czerwca wzrost
wynidst ok. 33%, 28 wrzesnia ok. 38%, a 28 grudnia ok. 32%. W tym samym czasie znaczaco
wyrozniat sie takze wolumen obrotu, wynoszac odpowiednio 653%, 884% i 1201% sredniego
wolumenu obrotu tymi instrumentami z catego miesigca. Tak znaczacy wzrost kursu akcji
Weglopex oraz wolumenu ich obrotu na rynku NewConnect, pozwalaty przypuszczac, iz
mogto dojs¢ do manipulacji tymi instrumentami poprzez zawieranie transakcji
powodujacych sztuczne ustalenie sie ich ceny i mogacych wprowadza¢ w btad co do
rzeczywistego popytu. Znaczacy wzrost ceny akcji Weglopex Holding na koniec ostatniej
sesji czerwca, wrzesnia i grudnia 2012 roku miat natomiast wyraznie pozytywny wptyw na
wyniki innego podmiotu notowanego na rynku NewConnect. Spdtka PSW Capital, bo o niej
mowa, bedac wtascicielem 91,84 proc. wszystkich akcji Weglopex, dzieki ich
przeszacowaniom dokonanym na koniec kwartatow 2012 roku, osiagneta zdecydowanie
wyzszy wynik finansowy w tych okresach.

Majac na uwadze powyzsze okolicznosci Stowarzyszenie Inwestorow Indywiduatnych w dniu
15 marca 2013 roku zawiadomito Komisje Nadzoru Finansowego o mozliwosci dokonanej
maniputacji akcjami wWeglopex Holding.

« TelForceOne S.A. - 12 kwietnia 2013 r,
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Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych, majac na uwadze tresc¢ raportu bieZacego
dotyczacego zmiany stanu posiadania przez akcjonariusza i Prezesa Zarzadu Spotki
TelForceOne, w dniu 12 kwietnia 2013 roku zawiadomito Komisje Nadzoru Finansowego o
mozliwosci naruszenia obowigzkow informacyjnych przez te podmioty.

Raport spotki TelForceOne ujawnit, iz na skutek transakcji dokonanych w okresie od 13
lipca do 18 wrzesnia 2012 roku podmiot, ktérego jedynym wspolnikiem byt Prezes Zarzadu
TelForceOne, zmniejszyt swoj stan posiadania z 37,5 do 36,3 proc. ogélnej liczby gtoséw w
spotce. Tym samym nastgpita réwniez zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33
proc. ogdlnej liczhby gtosdw o co najmniej 1 proc. ogolnej liczby stosow. Zawiadomienie
spotki oraz Komisji Nadzoru Finansowego o powyzszym fakcie powinno zosta¢ dokonane nie
pozniej niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji. Tymczasem, informacje
o zmianie stanu posiadania przekazano spétce TelForceOne dopiero w dniu 9 kwietnia 2013
roku, co stanowi¢ mogto znaczace przekroczenie wymaganego przepisami prawa terminu.

Jednoczesnie, na skutek tych samych transakcji, powstat po stronie Prezesa Zarzadu
TelForceOne obowiazek przekazania Komisji Nadzoru Finansowego oraz spotce stosownego
zawiadomienia. Obowiazek taki zwigzany byt z koniecznoscig informowania przez osoby,
ktore posiadaja staty dostep do informacji poufnych dotyczacych emitenta, o zawartych
przez nie oraz osoby blisko z nimi zwiazane transakcjach. Stosowne zawiadomienie
powinno zosta¢ przekazane najpdzniej w ciggu 5 dni roboczych od dnia, w ktérym suma
wartosci dotychczasowych transakcji zbycia lub nabycia osiagneta lub przekroczyta wartosé
5.000 euro. Prog ten w okresie od 13 lipca do 18 wrzesnia 2012 roku przekroczony zostat
kilkukrotnie. Tymczasem, informacja o zawartych transakcjach przekazana zostata Spotce
dopiero w dniu 8 kwietnia 2013 roku.

» Permedia S.A. - 20 maja 2013 r.

W potowie maja 2013 roku gtowny udziatowiec spotki Permedia - LU Chemie - ogtlosit
wezwanie do sprzedazy wszystkich pozostatych akcji emitenta, jednoczesnie informujac o
zamiarze wycofania akcji Permedii z obrotu na rynku regulowanym. Cena, jaka firma LU
Chemie zaproponowata akcjonariuszom mniejszosciowym w wezwaniu, pierwotnie ustalona
zostata na poziomie 7 zt na jedna akcje. Choc byta ona wyzsza zaréwno od sredniej ceny z
ostatnich trzech i szesciu miesiecy notowan poprzedzajacych wezwanie (odpowiednio 5,91
zt 15,86 zt), to jednak, zdaniem wielu drobnych inwestordw, nie odpowiadata cna wartosci
godziwej tych akcji. Co wiecej, zgodnie z przepisami prawa, powinna ona by¢ nie nizsza od
najwyziszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem wezwania poedmiot obowiazany do
jego ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, zaptacity w
okresie 12 miesigcy przed ogtoszeniem wezwania. Mozna byto sie zastanawiaé, czy
powyzszego warunku nie nalezato odnies¢ do transakcji nabycia przez LU Chemie akcji
Permedii od Bochemie dokonanej w grudniu 2012 roku. Wowczas nie podano jednak
wartosci tej transakeji, w zwigzku z czym nie mozna byto stwierdzi¢, czy jej uwzglednienie
spowodowatoby koniecznos¢ podwyzszenia ceny w wezwaniu. Z prosbg o weryfikacje
powyzsze] kwestii Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych zwrocito sie do Komisji
Nadzoru Finansowego.

Jak sie okazato, watpliwosci Stowarzyszenia opisane w pismie skierowanym do organu
nadzoru okazaty sie zasadne. Komisja Nadzoru Finansowego zobowiazata bowiem LU
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Chemie do podwyzZszenia oferowanej w wezwaniu ceny do poziomu 9,45 zi, czyli o 35 proc.
wyzszej od tej, ktora pierwotnie zostata zaproponowana mniejszosciowych
akcjonariuszom.

+ Black Lion Fund S.A. - 13 czerwca 2013 r.

Przedstawiciel Stowarzyszenia inwestordw Indywidualnych, biorge udziat w Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu spotki Black Lion Fund, probowat uzyskad od Zarzadu emitenta
odpowiedzi na nurtujace akcjonariuszy pytania. Najwazniejsze kwestie, w tym te
dotyczace transakcji nabycia przez Black Lion Fund udziatow spotki Recycling Park, nie
doczekaty sie jednak jednoznacznego wyjasnienia.

W ocenie Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych Zzadane informacje byty szczegdlnie
istotne dla oceny zarowno zatwierdzenia sprawozdania finansowego i sprawozdania z
dziatalnosci spotki Black Lion Fund za rok 2012, jak réwniez i dla podjecia decyzji w
sprawie udzielenia absolutorium cztonkom Zarzadu. Odmowa udzielenia odpowiedzi w tym
temacie przez przedstawicieli emitenta byta natomiast bezzasadna, w zwiazku z czym
Stowarzyszenie skierowato do sadu wniosek o zobowiazanie Zarzadu Black Lion Fund do
ujawnienia wnioskowanych informacji.

= Czerwona Torebka S.A. - 2 lipca 2013 r.

Wobec sygnatow zaniepokojenia docierajacych do SlI ze strony inwestorow indywidualnych
w zwigzku z planowanym zakupem przez Czerwong Torebke firmy Matpka Stowarzyszenie
pismem z dnia 2 lipca 2013 roku domagato sie od Zarzadu emitenta szerszych informacji
dotyczacych nabywanego podmiotu i warunkow transakcji. Czerwona Torebka niektore z
wnioskowanych informacji opublikowala na swojej stronie internetowej. Udzielita takze
czesciowych wyjasnien podczas obrad Nadzwyczajnego Walhego Zgromadzenia, w ktorym
uczestniczyt przedstawiciel Stowarzyszenia Inwestoréow Indywidualnych. Inwestorzy mogli
dzieki temu dowiedziec sie¢ migdzy innymi o historycznych wynikach finansowych Matpki,
planach rozwoju sieci, sposobie i zaloZzeniach przyjetych do modelu wyceny
przejmowanego podmiotu oraz o wyniku tej wyceny.

« Prima Moda S.A. - 23 lipca 2013 r.

Watpliwosci Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych wzbudzit sposob wykonywania
niektorych zasad tadu korporacyjnego przez spotke Prima Moda. Wbrew oswiadczeniu
emitenta dotaczonego do raportu okresowego za rok 2012, Prima Moda nie zamieszczata
bowiem na swojej stronie internetowej pytan akcjonariuszy dotyczacych spraw objetych
porzadkiem obrad, zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z
odpowiedziami na zadawane pytania. Pomimo takiego ohowiazku, nie przekazata takze do
publicznej wiadomosci informacji o niezastosowaniu zasady tadu korporacyjnego zwiazanej
Z uczestnictwem w obradach walnego zgromadzenia cztonkow rady nadzorczej w sktadzie
umozliwiajacym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie
walhego zgromadzenia.

Ponadto, Stowarzyszenie podjeto probe wyjasnienia, czy zostaty sptacone pozyczki
udzietone Prezesowi Zarzadu, ktorych termin sptaty uptynat z dniem 30 czerwca 2013 roku.
Majac na uwadze wysoka taczna wartos¢ tych pozyczek, zdaniem Stowarzyszenia

s. 16 z 42



Sprawozdanie merytoryczne z dziatalnosci Stowarzyszenia Inwestordw Indywidualnych w roku 2013

Inwestorow Indywidualnych, informacje o dokonanej sptacie lub o kolejnym wydtuzeniu
terminu sptaty byty bowiem istotne i mogty stanowic informacje poufng. Tym samym,
powinny zosta¢ niezwtocznie przekazane do publicznej wiadomosci w formie raportu
biezacego. W celu wyjasnienia powyzszych kwestii Stowarzyszenie zwrdcito sie w dniu 23
lipca 2013 roku do Zarzadu Prima Moda.

= Artefe 5.A. - 29 lipca 2013 r.

Majac na uwadze brak dostepu do informacji o aktualnym stanie realizacji projektu
»Zwirownia Jadowniki Mokre” oraz zwiazane z tym projektem watpliwosci akcjonariuszy
spotki Artefe w dniu 29 lipca 2013 roku Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych
skierowato do Zarzadu emitenta pismo zawierajace wniosek o udzielenie odpowiedzi na
pytania odnoszace sie do tej kwestii. Stowarzyszenie pytato miedzy innymi o przyczyny
braku pozyskania koncesji na pozostata czesc zwirowni i o biezace starania o uzyskania tej
koncesji, a takZe o dalsze plany rozwoju zwiazane z prowadzeniem samoobstugowych
myjni samochodowych. Niestety, Zarzad spotki Artefe nie odpowiedziat na pytania
Stowarzyszenia, a watpliwosci akcjonariuszy pozostaty.

- PSW Capital S.A. - 5 sierpnia 2013 r.

W zwigzku z informacja otrzymana od firmy inwestycyjnej prowadzacej rachunek
maklerski dla Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych, a takze majac na uwadze liczne
uwagi kierowane przez akcjonariuszy spdtki PSW Capital, w dniu 5 sierpnia 2013 roku
Stowarzyszenie zwrocito si¢ do Zarzadu emitenta z prosba o wyjasnienie, ¢zy Zarzad spotki
poinformowat Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych o zwotaniu zbliZzajacego sie
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia. O powyzszych watpliwosciach Sl powiadomito takze
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie,

Jak sie okazato, watpliwosci te byty uzasadnione. Dzien pdzniej po skierowaniu przez
Stowarzyszenie Inwestordw Indywidualnych pisma do emitenta, Zarzad PSW Capital
zarejestrowat w Krajowym Depozycie to walne zgromadzenie, dzieki czemu akcjonariusze
spotki mogli wzia¢ w nim udziat.

+ Bank Zachodni WBK S.A. - 6 sierpnia 2013 r.

W ostatnich dniach lipca 2013 roku Zarzad Banku Zachodniego WBK zdecydowat o
sprzedazy wszystkich posiadanych akcji spétki BZ WBK Asset Management, ktérej
przedmiotem dziatalnosci jest zarzadzanie aktywami powierzonymi przez klientéw. Cene
sprzedazy ustalono na ok. 157 min zt, co oznacza, iz na potrzebe tej transakcje cata spotke
BZ WBK AM wyceniono na ok. 314 min ztotych. Nic dziwnego, ze wsréd rynkowych
ekspertow i akcjonariuszy Banku Zachodniego pojawity sie liczne komentarze, Ze to
wartos¢ zanizona. Stanowita ona bowiem zaledwie czterokrotno$é osiagnietego przez te
firme zysku netto w poprzednim roku i okoto dwuipdtkrotnosé zysku netto osiagnietego rok
wczesniej. Co wiecej, Bank Zachodni WBK powyzsza umowe sprzedazy aktywow zawart z
SAM Investment Holdings Limited - spdtka holdingowa kontrolowana przez Banco
Santander, czyli dominujacego akcjonariusza BZ WBK, co w potaczeniu z cena transakcji
budzito jeszcze wieksze watpliwosci.

Tego typu transakcje powinny by¢ szczegolnie mocno umotywowane, a ich warunki nie
powinny istotnie odbiega¢ od warunkéw rynkowych. Niestety, zdaniem Stowarzyszenia,
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raport biezacy pierwotnie przekazany przez Bank Zachodni WBK nie pozwolit na
dostateczng ocene zasadnosci podjetej decyzji o sprzedazy zaleznej spotki BZ WBK Asset
Management, trafnosci wyboru nabywcy aktywow, a przede wszystkim prawidtowosci
ustalonej w tej transakcji ceny. W zwigzku z powyzszym Stowarzyszenie Inwestorow
Indywidualnych w dniu 6 sierpnia 2013 roku zwrdcito sie do Zarzadu BZ WBK z wnioskiem o
przekazanie do publicznej wiadomosci szerszych informacji na temat motywow i warunkow
zawartej transakcji. Sll chciato poznad miedzy innymi wyniki osiagniete przez sprzedawana
spotke w pierwszym pétroczu 2013 roku, sposob wyceny sprzedawanych aktywdw oraz
szczegotowe motywy, dla ktorych zdecydowano sie na sprzedaz BZ WBK Asset Management.
Po kitkunastu dniach oczekiwan Zarzad Banku opublikowat raport biezacy zawierajacy
odpowiedzi na przekazane przez Stowarzyszenie pytania.

+ LC Corp S.A, - 14 sierpnia 2013 r.

Na poczatku sierpnia 2013 roku Zarzad LC Corp poinformowat o planach nabycia spdtki , w
sktad ktorej miato wejsé przedsiebiorstwo LC Corp Sky Tower, zarzadzajace wiezowcem
Sky Tower. Na uwage zwracata wysoka tgczna kwota planowanej transakcji, a takze duza
ilos¢ potencjalnie emitowanych w tym celu akcji. Majac na uwadze takze, ze ewentualna
transakcja miata zostac zawarta z podmiotem powiazanym z dominujacym akcjonariuszem
spotki LC Corp, ze wzgledu na ryzyko pokrzywdzenia akcjonariuszy mniejszosciowych
emitenta, powinna ona zostac¢ wyjatkowo mocno umotywowana, a jej warunki nie powinny
odbiegac od warunkéw rynkowych. Niestety, pierwotnie opublikowane krdtkie komentarze
Zarzadu LC Corp zawarte w raportach informujacych o planowanej transakcji, zdaniem
Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych, nie pozwolity na petng ocene wptywu zakupu
spotki RB Finance Expert na sytuacje majatkowa, gospodarcza i finansowa spétki LC Corp.
W zwigzku z powyzszym Stowarzyszenie zwrocito sie w dniu 14 sierpnia do Zarzadu LC Corp
z prosbg o udzielenie odpowiedzi na szereg pytan zwiazanych z planowana operacja
nabycia spotki RB Finance.

Na wyjasnienia Zarzadu LC Corp nie trzeba byto dtugo czekad. W dniu 22 sierpnia spotka
opublikowata raport biezacy zawierajacy odpowiedzi na pytania skierowane przez
Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych. Co wigcej, kilka dni pozniej spdtka LC Corp
przekazata w raporcie biezacym uzupetnienie uzasadnienia Zarzadu do projektu uchwaty
dotyczacej emisji akcji, w ktorej znalazty sie kolejne wazne informacje dotyczace plandw
nabycia budynku Sky Tower.

*« ATON-HT 5.A. - 14 sierpnia 2013 r.

Zgodnie z oficjalnym harmonogramem raport roczny spotki ATON-HT miat zostad
pierwotnie opublikowany w dniu 29 maja 2013 roku. Emitent zamiast jednak przekazaé
inwestorom ten raport, wielokrotnie przektadat w ostatniej chwili jego publikacje, niemal
kazdorazowo naruszajac przepisy Regulaminu ASO. Czas mijat, a obiecane roczne
sprawozdanie wcigz nie zostato opublikowane. W zwiazku z powyzszym w dniu 14 sierpnia
2013 roku Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych, wysytajac takze kopie pisma do
Gietdy Papierow Wartosciowych, zwrocito sie do Zarzadu emitenta z pytaniem, kiedy
Zostanie opublikowany rzeczony raport oraz co jest przyczyng tak znaczacej zwtoki.
Ostatecznie wyniki spotki za ubiegly rok przekazane zostaty do publicznej wiadomosci
dopiero w dniu 14 pazdziernika 2013 roku. Jednoczesnie, po uwadze Stowarzyszenia,
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Gietda Papierow Wartosciowych zobowigzata spotke ATON-HT do pilnego zamieszczenia na
jej stronie internetowej aktualnych danych kontaktowych.

« Bioton S.A. i Petrolinvest S.A, - 3 wrzesnia 2013 r.

W sierpniu 2013 roku dwéch emitentéw notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie - Bioton i Petrotinvest - poinformowato o zbyciu znacznej ilosci ich akcji przez
jednego z gtéwnych akcjonariuszy, jednoczesnie petnigcego w jednej i drugiej spotce
funkcje przewodniczacego rady nadzorczej. Powyzsze transakcje zostaty dokonane w
okresie krotszym niz miesiac przed publikacja okresowych raportow poétrocznych. Takie
postepowanie budzito wiec podejrzenia naruszenia przepisow ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi w zakresie zakazu dokonywania transakcji w okresach
zamknietych. W zwigzku z powyiszym Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych o
powyzszych okolicznosciach zawiadomito w dniu 3 wrzesnia 2013 roku Komisje Nadzoru
Finansowego.

s Minox S.A. - 5 wrzesnia 2013 r.

Spotka Minox poinformowata w raporcie biezacym z dnia 3 wrzesnia 2013 roku o zmianie
stanu posiadania przez jej akcjonariuszy w zwiazku z transakcjami dokonanymi poza
rynkiem gietdowym w dniu 29 lipca. Zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicznej
akcjonariusz o zmianie stanu posiadania powinien powiadomi¢ emitenta oraz Komisje
Nadzoru Finansowego niezwtocznie, nie pozniej jednak niz w terminie 4 dni roboczych od
dnia, w ktorym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow lub przy
zachowaniu nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedziec. Tymczasem, spotka Minox
powzieta informacje o zmianie stanu posiadania przez tych akcjonariuszy dopiero 3
wrzesnia 2013 roku, co s$wiadczy¢ mogto o znacznym przekroczeniu wymaganego
przepisami prawa terminu. W zwiazku z powyiszym Stowarzyszenie Inwestorow
Indywidualnych w dniu 5 wrzesnia 2013 roku zwrdcito sie do Komisji Nadzoru Finansowego z
prosba o weryfikacje, czy nie doszto do naruszenia przepisow ustawy o ofercie publicznej.

» PSW Capital S.A. - 25 pazdziernika 2013 r.

Komisja Nadzoru Finansowego w dniu 3 wrzesnia 2013 roku natozyta na Dom [nwestycyjny
Platinum Capital - akcjonariusza spotki PSW Capital - kitka milionéw kary pienigznej
zwiazanej z naruszeniami dotyczacymi informowania o znacznych pakietach akcji spotki
publicznej PSW Capital, jednoczeénie zobowigzujac Dom Inwestycyjny Platinum Capital do
nalezytego wykonania obowiazkdw informacyjnych, ktérych naruszenie byto podstawa
natozenia kar pienieznych. PowyZsze zobowigzanie, pomimo niemal dwumiesigcznego
wyczekiwania, zostato wykonane jednak tylko czesciowo, a raport biezacy spotki PSW
Capital informujacy o zmianie stanu posiadania przez Dom Inwestycyjny Platinum Capital
nie byt kompletny i nie dostarczyt uczestnikom rynku podstawowych informacji na temat
dokonanych bardzo istotnych transakcji na akcjach PSW Capital. Nie zawierat bowiem
7adnego zestawienia transakcji stanowiacych sporzadzenia 39 zawiadomien przekazanych
spotce przez akcjonariusza, a jedynie informacje o finalnej liczbie akcji, ktorg na skutek
wszystkich transakcji posiadat Dom Inwestycyjny Platinum Capital. Tym samym, nie
wskazywat takze konkretnych dat, w ktorych te transakcje zostaty dokonane.
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Majac na uwadze powyzsze Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w dniu 25
pazdziernika 2013 roku zwrdcito sie do Komisji Nadzoru Finansowego z prosbha o
zobowigzanie PSW Capital do publikacji tresci wszystkich otrzymanych przez spotke 39
zawiadomien sporzadzonych przez Dom Inwestycyjny Platinum Capital lub przynajmniej o
publikacje zestawienia wszystkich zmian stanu posiadania, ktore stanowity podstawe
sporzadzenia tych zawiadomien wraz ze wskazaniem konkretnych dat, kiedy te zmiany
stanu posiadania miaty miejsce. W efekcie spotka PSW Capital w dniu 16 grudnia 2013 roku
przekazata do publicznej wiadomaosci raport z rzeczonymi informacjami,

» Polsko-Amerykarnski Dom Inwestycyjny S.A. - 18 listopada 2013 r,

W zwiazku z licznymi wnioskami o wsparcie otrzymanymi od zaniepokojonych akcjonariuszy
Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w dniu 18 listopada 2013 roku skierowato do
Zarzadu spotki Polsko-Amerykanski Dom Inwestycyjny kilkanascie pytan dotyczacych
biezacej dziatalnosci i perspektyw rozwoju emitenta. Stowarzyszenie probowato uzyskac
informacje miedzy innymi na temat przyjetej strategii rozwoju czy podejmowanych
dziatan zmierzajacych do poprawy ptynnosci akcji na rynku NewConnect. Spore
zastrzezenia budzit takze dokonany przez spotke odpis aktualizujacy naleznosci
dtugoterminowe na kwote 4,22 mln ztotych, w zwiazku z czym Sl zwrdcilo sie o
wyjasnienie, dlaczego wspomniane naleznosci uznano za niesciggalne oraz jakie $rodki
podjeta wczesniej spotka, aby te naleznosci odzyskacd.

+ KCSP S.A. - 271 28 listopada 2013 r.

Spotka KCSP podpisata na poczatku 2013 roku umowe o dofinansowanie realizacji projektu
w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka z  przyznanym
dofinansowaniem na poziomie ponad 4 mln ztotych. Majac na uwadze niska kwote
uzyskiwanych przychodow oraz ujemna wartos¢ kapitatu wtasnego, niewatpliwie byta to
informacja istotna w rozumieniu Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. Warunkiem
realizacji powyzszej umowy byto ztozenie Instytucji Wdrazajacej w terminie do 31 sierpnia
2013 roku ostatecznego pozwolenia na budowe dotyczacego projektu wraz z petng
dokumentacja oddziatywania projektu na srodowisko oraz zawartej umowy pozyczki.
Spotka KCSP do konica sierpnia nie przedtozyta wymaganych dokumentéw, a rzeczona
umowa ulegta rozwigzaniu z dniem 1 wrzesnia 2013 roku. Pomimo takiego obowiazku,
Zarzad KCSP nie przekazat jednak niezwiocznie do publicznej wiadomosci informacji o
rozwiazaniu powyzej opisanej istotnej umowy o dofinansowanie. Informacja taka
ujawniona zostata dopiero w tresci raportu okresowego za HI kwartat 2013 roku, ktory
zostat opublikowany w dniu 17 listopada 2013 roku. W ocenie Stowarzyszenia emitent
przekazat zatem rzeczong informacje z nieuzasadniong zwtoka, naruszajac tym samym
obowiazek okreslony w Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu. W zwiazku z
powyzszym Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w dniu 27 listopada 2013 roku
zawiadomito o ewentualnych nieprawidtowosciach Gietde Papieréw Wartosciowych, W
odpowiedzi na pismo Stowarzyszenia Gietda zwrocita sie do Zarzadu KCSP z wnioskiem o
przekazanie wyjasnien oraz zazadata publikacji raportu biezacego odnoszacege sie do
kwestii wskazanych w pismie.

Co wiecej, Dom Inwestycyjny Platinum Capital - podmiot ktory podpisat promese
udzielenia spotce KCSP pozyczki warunkujacej otrzymanie dofinansowania i ktory z tej
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promesy sie nie wywiazat - w dniach od 10 pazdziernika do 4 listopada dokonat na rynku
NewConnect transakcji zbycia znacznego pakietu akcji emitenta. Powyzsze transakcje
zostaty wiec dokonane w okresie, w ktorym akcjonariusze KCSP nie mieli wiedzy o istotnej
cenotwdrczej informacji dotyczacej rozwiazania przez spdtke umowy o dofinansowanie.
Wiedze taka mogt natomiast posiada¢ Dom Inwestycyjny Platinum Capital, co dodatkowo
potwierdza¢ moze fakt, iz Prezesa Zarzadu podmioty Dom Inwestycyjny Platinum Capital
oraz dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej spotki KCSP tgczy réwniez bliskie pokrewienstwo. W
konsekwencji Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w dniu 28 listopada 2013 roku
wystapito do Komisji Nadzoru Finansowego z wnioskiem o zbadanie, czy w tym przypadku
nie doszto do wykorzystania informacji poufnej. W korespondencji z organem nadzoru
Stowarzyszenie zwrdcito takze uwage na fakt, iz zawiadomienie o zmianie stanu posiadania
przez Dom Inwestycyjny Platinum Capital przekazane zostato do publicznej wiadomosci ze
Znacznym opdznieniem.

» Kupiec S.A. - 6 grudnia 2013 r,

Majac na wzgledzie wiele uwag i zapytan otrzymanych od mniejszosciowych akcjonariuszy
Stowarzyszenie Inwestordow Indywidualnych skierowato w dniu 6 grudnia 2013 roku do
Zarzadu spotki Kupiec liste pytan odnoszacych sie do kwestii budzacych zastrzezenia
inwestorow. Wyjasnienia wymagata miedzy innymi sprawa zatozenia spotki BVT oraz
Zwigzane Z nig operacje na akcjach Kupca, a takze obecny przedmiot dziatalnosci tego
podmiotu. Emitent odpowiedziat na pytania Stowarzyszenia, publikujac w dniu 30 grudnia
2013 roku odpowiedni raport biezacy.

» PEKAES S5.A. - 19 grudnia 2013 r.

W potowie grudnia 2013 roku spotka PEKAES poinformowata o zawarciu umowy nabycia
firmy Chemikals. W opinii Stowarzyszenia Inwestoréw indywidualnych pierwsze informacje
przekazane inwestorom byly jednak zdecydowanie zbyt mato szczegdtowe i nie
odzwierciedlaty w petni specyfiki opisywanej sytuacji, jak rowniez nie zostaty sporzadzone
w sposdb umozliwiajacy inwestorom ocene wptywu przekazanych informacji na sytuacje
gospodarcza, majgtkowa i finansowa emitenta. Majac na uwadze powyzsze w dniu 19
grudnia Stowarzyszenia skierowato do Zarzadu spotki pismo, w ktorym zawarto wniosek o
uzupetnienie danych. Inwestorzy oczekiwali w szczegdlnosci informacji na temat
historycznych wynikéw finansowych nabywanego podmiotu oraz wartosci jego aktywow
trwatych i obrotowych, podmiotu, ktory dokonat wyceny przejmowanych udziatéw, a takze
obszarow potencjalnych synergii wynikajacych z nabycia spétki Chemikals.

Reakcja emitenta okazata si¢ bardzo szybka. Juz w dniu 20 grudnia, a wiec dzien po
skierowaniu wyzej wspomnianego pisma, Zarzad PEKAES przekazat w formie raportu
bieZacego wyjasnienia i zdecydowanie bardziej uszczegétowit obraz ekonomiczny
przejmowanego podmiotu. Przekazat takze informacje na temat wyceny i dodatkowe dane
na temat obszarow synergii.

» Cash Flow 5.A. - 20 grudnia 2013 r.

Majac na uwadze duzy spadek kursu akcji spotki Cash Flow tuz przed publikacja
cenotwdrczej informacji o ztoZzonym wniosku o upadtos¢ emitenta Stowarzyszenie
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Inwestoréw Indywidualnych w dniu 20 grudnia 2013 roku zawiadomito Komisje Nadzoru
Finansowego o mozliwosci ujawnienia, a nastepnie wykorzystania informacji poufnej.

Cho¢ dynamika spadkow akcji Cash Flow przybrata na sile juz w dniu 12 grudnia, to
szczegolnie istotne mogty by¢ wydarzenia, jakie miaty miejsce w dniach 16-17 grudnia.
Mianowicie, w pierwszym z tych dni kurs akcji spadt o 15 proc., a dzien pdiniej, przy
obrotach najwyzszych od Kilku lat, kurs zanotowat rowniez najwyzszy od kilku lat - ponad
30 proc. spadek wartosci. Co ciekawe, po zakonczeniu sesji w dniu 17 grudnia pojawit sie
bardzo istotny raport biezacy spotki. Zgodnie z jego trescia, w dniu 16 grudnia Zarzad Cash
Flow powziat informacje o ztoZonym wniosku o upadtosc spotki przez Copernicus High Yield
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Il.  Udziat w walnych zgromadzeniach

Stowarzyszenie w 2013 r. wykazato si¢ duza aktywnoscia na ptaszczyznie uczestnictwa
w walnych zgromadzeniach spotek gietdowych. Stowarzyszenie brato udziat w
zgromadzeniach tych spotek, w ktorych wystepowaty badz to kwestie sporne, badz
niejasnosci, sytuacje konfliktowe, ale takze w wielu przypadkach tam, gdzie chciato badz
to zweryfikowac jakosc komunikacji spétki na walnym zgromadzeniu, badz tez pozyskac dla
swoich cztonkow informacje na temat dziatalnosci spotki, podejmujac w tym celu
merytoryczng dyskusj¢ podczas obrad. Przedstawiciel Stowarzyszenia byt nierzadko
jedynym  przedstawicielem inwestorow indywidualnych na sali. Petnomocnik
Stowarzyszenia niemal kazdorazowo byt rowniez najaktywniejszym uczestnikiem walnych
zgromadzen. W ocenie Stowarzyszenia jakos¢ komunikacji spotek z inwestorami podczas
walnych zgromadzen nadal sie poprawia. Szczegolnie duza popraw mozna byto zauwazy¢ w
najwiekszych spotkach. Poza wyjatkami solidnie wypadty réwniez spotki z NewConnect.
W 2013 roku Stowarzyszenie wzieto udziat tacznie w okoto 30 walnych zgromadzeniach,
m.in. w walnych zgromadzeniach nastepujacych spotek:

« Black Lion NFI S.A. (2 razy) - udziat w zwigzku z probg wyjasnienia okolicznosci
dotyczacych spotki Recycling Park.

« Veno S.A. (2 razy) - udziat w zwigzku z uwagami kierowanymi do SII przez
akcjonariuszy mniejszosciowych dotyczacymi dziatalnosci Spotki,

+ BZ WBK S.A. - udziat wcelu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Banku w 2012 r.

» Solar S.A. (2 razy) - udziat w zwiazku z proba wyjasnienia kwestii dotyczacych
zaawansowania prac przez biegtych rewidentow oraz w zwiazku z proba wyjasnienia
niejasnosci dotyczacych prognoz finansowych spotki

+ Gant S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych porzadkiem
obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r.

+ Bioton 5.A. - udziat w zwigzku z planem emisji akcji.

« Petrolinvest S.A. - udziat w zwiazku z planem emisji akcji.

* Telekomunikacja Polska S.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw
objetych porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r.

» PGNiG S,A, - udziat wcelu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r.

» KGHM 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 2012 r.
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+ PKO BP S.A. - udziat wcelu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat dywidendy, czy tez sytuacji biznesowej
Banku w 2012 r.

« PGE 5.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych porzadkiem
obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r.

* Relpol S.A. - udziat wcelu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r. oraz w
zwigzku z kontrowersyjna uchwata dotyczaca zakupu samochodu

« DM IDM S.A. - udziat w zwigzku z uchyleniem uchwaty motywacyjnej (skarzonej
wczesniej przez SlI)

» Gwarant S5.A. - udziat wcelu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r.

* Ex-Debt S.A. - udziat wcelu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r.

» Domex-Bud Developmpent S.A, - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw
objetych porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r.

» Black Point S5.A. - udziat w celu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej Spotki w 2012 r.

* GPF Causa S5.A. - udziat w zwigzku z uwagami kierowanymi przez akcjonariuszy
mniejszosciowych.

» Colian S.A. - udziat wcelu merytorycznej dyskusji na temat spraw objetych
porzadkiem obrad, w tym m.in. na temat sytuacji biznesowej spotki w 2012 r. i
transakcji przejecia Solidarnosci,

» Czerwona Torebka S.A. - udziat w zwiazku z planem przejecia przez Spotke sieci
Matpka Express

+ PSW Capital S.A. - udziat celem wyjasnienia watpliwosci zwiazanych z jakoscig i
rzetelnoscia raportow biezacych spotki

» LC Corp S.A. - udziat w zwigzku z planowang emisja zwigzang z zakupem spotki w sktad
ktorej miato wejs¢ przedsiebiorstwo LC Corp Sky Tower

lll. Dziatalno$¢ opiniodawcza i prawno-analityczna

1. Monitoring prac nad zmiang przepiséw o wezwaniach na akcje

Na skutek skargi ztozonej przez Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w Komisji
Europejskiej, podjeta ona interwencje, ktdra zmusita polski rzad do rozpoczecia prac
legislacyjnych nad zmiang przepisdw o wezwaniach na akcje przejmowanych spotek.
Stowarzyszenie caty czas uwaznie monitoruje ten proces.

W styczniu 2013 r. Komisja Europejska potwierdzita Stowarzyszeniu, ze kontaktowata sie z
wiadzami polskimi wyrazajac swoje watpliwosci co do odpowiedniej transpozycji ww.
dyrektywy do polskiego prawa, potwierdzajac tym samym zastrzezenia stawiane
dotychczas przez Sll. Pod koniec styczhia 2013 r. Stowarzyszenie skierowato takze kolejne
juz pismo do Ministerstwa Finansow, wnioskujac o przedstawienie informacji na temat
stanu i planowanego harmonogramu prac nad nowelizacjg Ustawy. wtadze polskie zgodzity
sie wprowadzi¢ zmiany w odpowiednich przepisach krajowych, przy czym prog, ktérego
przekroczenie rodzi koniecznos¢ ztozenia obowiazkowej oferty, zostanie ustanowiony na
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poziomie 33% praw gtosu. Wtadze polskie zobowiazaty sie takze do informowania o
kolejnych etapach przyjmowania tych zmian.

W ocenie Sl zmiany powinny byé wdrozone niezwtocznie i to nie tylko w obszarze progow
wezwania do zapisywania sie¢ na akcje, ale takie obszarze posrednich przejeé, odnosnie
ktérych regulacje pozwalaja tatwo obejsé wymogi wynikajace z przepiséw o wezwaniach.

2. Propozycje zmian w Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu skierowane przez
Stowarzyszenie do Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

W drugiej potowie marca 2013 r. (23 marca 2013 r.) Stowarzyszenie skierowato do GPW w
Warszawie obszerny katalog propozycii i uwag dotyczacych funkcjonowania rynku
NewConnect. W opracowaniu adresowanym do GPW Stowarzyszenie wskazato obszary, a w
wielu przypadkach takze konkretne rozwigzania, ktérych wprowadzenie zapewnitoby
zdecydowang poprawe jakosci i bezpieczenstwa inwestowania na rynku alternatywnym, a
tym samym wiekszg ochrone indywidualnych uczestnikow tego rynku. Skierowane do GPW
pismo zawierato konkretne propozycje zmian w postanowieniach Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu. Propozycje przygotowane przez Stowarzyszenie uzyskaty
dodatkewo poparcie Business Centre Club.

W dniu 29 kwietnia 2013 r. GPW ogtosita decyzje o modyfikacji przepisow dotyczacych
rynku NewConnect. W dokonanych zmianach Gietda uwzglednita wiele istotnych sugestii
Stowarzyszenia.

Najwazniejsze zmiany wprowadzone przez GPW koncentrowaty sie na czterech obszarach:
(1) wymogow dotyczacych wprowadzania instrumentow finansowych do ASO i zakresu
dokumentu informacyjnego, (2) obowiazkow informacyjnych spotek, (3) przejrzystosci
ofert prywatnych, (4) polityki w stosunku do Autoryzowanych Doradcow (AD).

SIl wskazywato, m.in. na koniecznos¢ zwiekszenia barier wejscia na rynek NewConnect, np.
w postaci okreslenia minimalnego wieku spotki, progu minimalnej kapitalizacji,
zwigkszenia minimalnego progu wartosci nominalnej akcji spotek debiutujacych na
NewConnect, czy tez minimalnego progu kapitatu wiasnego.

Stowarzyszenie zwracato rowniez uwage na konieczno$¢ jak najszybszego zaostrzenia
obowiazkdw informacyjnych, m.in. przez obowiazek publikacji petnych kwartalnych danych
finansowych (m.in. rachunku zyskow i strat, bilansu, czy tez rachunku przeptywdw
pienieznych) wraz z uszczegdtowieniem opisu osiagnietych wynikéw, ale tak’e wraz z
informacja o ilosci zatrudnionych pracownikow {przy matych spdtkach ten czynnik moze
by¢ szczegolnie istotny dla oceny ich rozwoju).

Ponadto poruszona zostata problematyka niedosztych debiutantow, kar dla cztonkow
zarzadu za naruszanie Regulaminu ASO, czy problem spotek groszowych

3. Zapytanie do Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie interpretacji
znowelizowanych przepisow dotyczacych publicznego oferowania papieréw
wartosciowych

W zwiazku ze zmiang przepiséw ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
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oraz o spotkach publicznych (dalej ,,Ustawa”), ktora to zmiana weszta w zycie z dniem 23
kwietnia 2013 r., w pismie z dnia 17 maja 2013 r., Stowarzyszenie zwrdcito sie do Komisji
Nadzoru Finansowego z prosba o wsparcie i pomoc w zakresie interpretacji
znowelizowanych przepisow dotyczacych definicji oferty publicznej, promocji oferty
publicznej oraz sankcji karnych za naruszenie zakazu publicznego oferowania papierow
wartosciowych bez wymaganego prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego.
Podstawowa watpliwosé interpretacyjna jakg zgiaszato Stowarzyszenie dotyczy kwestii,
kiedy mamy do czynienia z penalizowanym zachowaniem promowania lub proponowania
nabycia lub objecia papierdow wartosciowych albo zachecania do ich nabycia lub objecia. W
zwigzku z powyzszym gtowne zapytanie wystosowane przez Stowarzyszenie do Komisji
Nadzoru Finansowego dotyczyto, czy w ocenie KNF rozestanie do ponad 150 osob informacji
zawierajacej podstawowe dane o spotce (profil, plany rozwojowe, informacje o sytuacji
finansowe]j i prognozach finansowych) oraz o planach wprowadzenia w przysztosci spotki na
NewConnect (ale bez jakiejkolwiek wzmianki o oferowaniu papierow wartosciowych) nie
narusza art. 3 ust. 1 oraz art. 53 ust. 1 ustawy.

4. Obowiazki bankéw w zakresie poszanowania praw akcjonariuszy

W czerwcu 2013 r. Komisja Nadzoru Finansowego opublikowata stanowisko w sprawie
relacji bankow z akcjonariuszami mniejszosciowymi. Zalecenia i rekomendacje organu
nadzoru dotyczyty prowadzenia relacji inwestorskich na odpowiednim poziomie. W pismie z
dnia 8 lipca 2013 r. skierowanym do KNF Stowarzyszenie wyrazilo swoja aprobate dla
stanowiska KNF. Stowarzyszenie podkreslito, Zze stanowisko to jest szczegolnie cenne ze
wzgledu na role jaka Komisja Nadzoru Finansowego petni na rynku finansowym, Sl zwrdcito
uwage, ze uczestniczac w wielu walnych zgromadzeniach, niejednokrotnie bezposrednio
doswiadczyto rowniez niskiego poziomu komunikacji cztonkdw organdw spotek gietdowych z
akcjonariuszami podczas obrad. Jak zostalo ponadto w rzeczonym pismie podniesione,
nierzadko przedstawiciele zarzaddw byli nieprzygotowani merytorycznie do dyskusji z
akcjonariuszami i nie potrafili udzieli¢ informacji niezbednych dla oceny sprawy objetych
porzadkiem obrad. Czesto odpowiedzi bylty wymijajace, a w skrajnych przypadkach
cztonkowie organow spotek odmawiali udzielenia jakiejkolwiek informacji dotyczacej
spotki.

Wobec obserwowanych nieprawidtowosci podczas walnych zgromadzen emitentow, SIl w
pismie z 8 lipca 2013 r. zwrécito sie jednoczesnie do Komisji Nadzoru Finansowego z prosba
o wydanie analogicznych zalecen i rekomendacji w stanowisku skierowanym do wszystkich
emitentow, ktorych papiery wartosciowe zostaty dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym. Jak zostato podkreslone bowiem problem niskiej jakosci komunikacji spétek
z akcjonariuszami, to problem ogolno rynkowy, zas wymogi dotyczace rzetelnego
wykonywania obowiazkéw informacyjnych i prowadzenia przejrzystej polityki
informacyjnej powinny by¢ przestrzegane przez wszystkich emitentéw.

5. Dziatalnos¢ publicystyczna

W 2013 roku Stowarzyszenie prowadzito aktywna dziatalnos¢ publicystyczng. W licznych
artykutach i komentarzach publikowanych na tamach wiekszosci mediow ekonomicznych
Stowarzyszenie aktywnie wystepowato na rzecz ochrony inwestorow indywidualnych
pietnujac bezprawne lub nieetyczne dziatania pozostatych uczestnikdw rynku
kapitatowego, w szczegolnosci te majace na celu pokrzywdzenie inwestorow
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indywidualnych. Istotny zakres publikacji poswiecony zostat zwiekszaniu wsrod inwestorow
swiadomosci ich praw oraz edukacji z zakresu inwestowania na gietdzie.

6. Zawiadomienie do prokuratury zloZzone przez Stowarzyszenie dziatajace w imieniu i
na rzecz pokrzywdzonych

W zwiazku z otrzymywanymi przez Stowarzyszenie informacjami od cztonkow o
potencjalnych nieprawidtowosciach wokot spotki PSW Capital S.A. oraz notowan na rynku
NewConnect akcji tej spotki, Stowarzyszenie przeprowadzito szczegdtowa analize
otrzymywanych zgtoszen oraz sytuacji wokot spotki. W wyniku przeprowadzonych analiz w
listopadzie 2013 r. Stowarzyszenie, wystepujac w imieniu 44 osdb (ostatecznie liczba ta
urosta do ponad 50 osob) ztozyto w Prokuraturze Okregowej w Warszawie zawiadomienie o
podejrzeniu popetnienia przestepstwa stypizowanego w art, 286 § 1 k.k. w zw. z art. 294 §
1 k.k. wzw. z art. 587 k.s.h. w zw. z art. 11 § 2 k.k. oraz przestepstwa stypizowanego w
art. 592 k.s.h. w zw. z art. 11 § 2 k.k., a takze przestepstwa stypizowanego w art. 180 w
zw. z art. 156 ust. 2 pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Stowarzyszenie dokonato szczegotowej analizy zgromadzonej dokumentacji bedacej
podstawa ztozonego zawiadomienia. Obszernos¢ materiatu oraz jego skomplikowany
poziom a w konsekwencji znaczna pracochtonnosé¢ spowodowaty istotne zaangaZzowanie
catego dziatu interwencji Stowarzyszenia w diuzszym okresie czasu.

Postanowieniem z dnia 30 grudnia 2013 r. Prokuratura Okrggowa w Warszawie
poinformowata o potaczeniu sprawy wniesionej przez Stowarzyszenie ze wczesniej
wszczetym postgpowaniem. Z informacji posiadanych przez Stowarzyszenie wynika, ze
aktualnie toczy sie sledztwo m.in. w sprawach, ktére byty przedmiotem zawiadomienia o
podejrzeniu popetnienia przestepstwa =ztoZzonego przez Stowarzyszenie w imieniu
akcjonariuszy spotki.

IV.  Konsultacje prawne i wsparcie merytoryczne cztonkow

W 2013 roku Stowarzyszenie podjeto szereg dziatan w zakresie wsparcia akcjonariuszy
mniejszosciowych spotek gietdowych, ktérych akcje s notowane zaréwno na rynku
regulowanym jak i alternatywnym systemie obrotu. Wirdd zgtaszajacych sie o wsparcie
cztonkow spora grupe stanowili posiadacze obligacji korporacyjnych. W ich zapytaniach
najczesciej poruszane byty kwestie zwigzane z ze zgtaszaniem wierzytelnosci z tytutu
posiadanych obligacji do masy upadtosci, po wszczeciu wobec emitenta postepowania
upadtosciowego. Spora grupe stanowity zapytania jak postepowaé w sytuacji gdy emitent
nie wyptaca w terminie odsetek, lub nie wykupuje obligacje. Problemy dotyczyly takze
sytuacji, gdy emitent w zamian za niewykupione w terminie obligacje oferowat obligacje
nowej serii.

Akcjonariusze spotek gietdowych najczesciej poruszali kwestie zwigzane z mozliwoscia
sprzedazy akcji spotki wycofanej z obrotu, czy tez zrealizowaniem straty w celu
przeprowadzenfa optymalizacji podatkowej. Wiele pytan dotyczyto takze przymusowego
wykupu i odkupu akcji. Podnoszone byty rowniez problemy dotyczace jakosci komunikacji
spdtki z rynkiem, rzetelnosci i prawdziwosci informacji przedstawianych przez emitentéw
w raportach biezacych 7 okresowych.
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Wsrod zgtaszanych przez inwestorow problemdw pojawiaty sie réwniez zapytania dotyczace
prawidtowosci dziatania przez biura maklerskie czy fundusze inwestycyjne, a takZze o prawa
i obowigzki klientow tych instytucji i mozliwosci reagowania na zaistniate nieprawidtowosci
w ich dziataniach.

Stowarzyszenie szacuje, iz wroku w 2013 roku udzielito okoto 1800 porad dotyczacych
przedstawionych powyzej zagadnien.

Wiele zapytan inwestorzy kierowali takze w zwigzku z rozliczeniem podatku od dochodéw
kapitatowych. Tradycyjnie najwieksza liczba rozméw 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 imoziiwoscia naliczania
kosztow, rozliczaniem dochoddw ze sprzedazy instrumentéw roznego typu, rozliczaniem
dochoddw uzyskanych za granica, czy tez odpisywaniem strat z lat ubiegtych. W 2013 roku
liczba udzielonych porad w tym zakresie wedtug szacunkow zblizona byta do 300.

C) DZIALALNOSC ANALITYCZNA

Stowarzyszenie od poczatku swojego istnienia stara sie zapewni¢ inwestorom ciekawe
materiaty analityczne, felietonistyczne iedukacyjne. Gtoéwnym instrumentem przekazu,
ktore w tym celu wykorzystuje, jest strona internetowa oraz wydawnictwo ,,Akcjonariusz”.
Do tego dochodza jeszcze liczne inicjatywy wspdtpracy z ogdlnopolskimi mediami, m.in.
z Gazetg Wyborcza i portalem Wyborcza.biz przy okazji indeksu Nastrojow Inwestorow.

W 2013 roku na stronie Stowarzyszenia goscity nastepujace cykliczne bloki analityczne
redagowane przez analitykéw i praktykow rynku kapitatowego:

¢ ,Raporty IPO” - raporty analityczne debiutantow GPW, w2012 roku zostaty
opublikowane dwa raporty - BGZ iJSW. Od Il kwartatu 2012 roku planujemy
reaktywacje tego projektu iznaczace zwiekszenie publikacji. Planujemy publikacje
wszystkich debiutantow z segmentu 50PLUS (tzn. o kapitalizacji powyzej 50 mln euro)
oraz spotki MSP. Dostep do odcinkow jest ograniczony - bezptatny dla cztonkéw SII.
W 2012 roku ukazaly si¢ 3 raporty: Alior Bank, ZE PAK oraz Grupa o2 (debiut nie
doszedt do skutkuj).

* ,Indeks Nastrojow Inwestoréw” (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 bykéw, niedzwiedzi iinwestorow neutralnych odnoénie
kierunku rynku gietdowego przez nastepne 6 miesigcy. W kazdym tygodniu wyniki sa
komentowane przez analityka SIl (tacznie 47 komentarzy), wraz z odniesieniem do
tendencji iwynikow badania sentymentu inwestoréow 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.
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»Portfel SII” zostat uruchomiony w styczniu 2011 roku. Stanowi on praktyczne szkolenie
Z inwestowania, c¢zyli 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
projektu inwestujemy realne 20 tysiecy zt na realnym rachunku brokerskim. Ponadto
BM Alior Banku przyczynito sie mocno do promocji samego projektu, m.in, dzigki
osobnemu microsite www.portfel.aliorbank.pl oraz broker.aliorbank.pl.

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

W 2012 roku ukazato sie rowniez 40 odcinkow projektu ,Barometr Gospodarczy”. W
kazdy poniedzialek przez 4 miesigce ukazywato sie Makroekonomiczne Pedsumowanie
Tygodnia, gdzie prezentowane byly najwazniejsze wydarzenia ze swiatowych
gospodarek, a takze odczyty najistotniejszych wskaznikow makroekonomicznych. W
celu zwigkszenfa zasiegu i rozpoznawalnosci projektow SHI, ,Barometr Gospodarczy”
zostat potaczony z ,,Indeksem Nastrojow Inwestoréow”.

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

W 2014 roku Stowarzyszenie rozpoczeto rowniez projekt webinarow szkoleniowych.

D) ZNIZKI

I. prowizje w 14 biurach maklerskich i firmach inwestcyjnych: od 0,24% na
akcje iod 6zt za kontrakty terminowe! Dzieki tym znizkom setki cztonkow
Stowarzyszenia Kkorzystato z niskich prowizji ioptat maklerskich bez
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v.

koniecznosci utrzymywania wysokich obrotow, czy tez aktywéw na rachunku
maklerskim :

Biuro Maklerskie Alior Banku
Dom Maklerski BOS

Dom Maklerski mBanku S.A.
Dom Maklerski XTB

ING Securities

Centralny Dom Maklerski Pekao
Dom Maklerski BZ WBK

Dom Maklerski Pekao

Biuro Maklerskie Banku BPH
Raiffeisen Brokers

Trigon Dom Maklerski
Dukascopy (2013)

Netfund (2013)

ksiazki o tematyce inwestowania: rabaty do 20%

8 wydawnictw: Difin, PWN, Onepress, MT Biznes i Poltext, CeDeWu, PWE i LINIA
2 ksiegarnie: Maklerska.pl, 4books.pl

prasa finansowa: rabaty do 40%
Forbes, Parkiet, Puls Biznesu, miesiecznik Kapitatowy, Pienigdze i Inwestycje
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, Invest Help
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Vl. program do analizy technicznej: rabat 10%

¢ AmiBroker

VIl.  analizy rynkowe: rabaty do 10%
e Omowienia rynku on-line w SIG
VIIl.  ustugi prawne i doradcze: rabaty do 50%
e lzabella Zyglicka i Wspdlnicy, RKKW, LEX
Ursulus, Skarbiec, Auxilium, ERES, Biedecki, LEX CARD (2013)
IX.  ustugi okotorynkowe: rabaty do 50%

X, a takze liczne oferty specjalne ograniczone czasowo

Przyktady oszczednosci:

¢ na oplaty i prowizje w domach maklerskich: inwestor A w ciggu roku kupit
i sprzedat akcje za 50 tysiecy ztotych (obroty tacznie 100 tys. ziotych),
a inwestor B w ciagu roku kupit i sprzedat 25 sztuk kontraktéw terminowych na
WIG20 {tgczny wolumen 50 sztuk). Ptacac prowizje za zakup i sprzedaz akcji np.
0,29% zamijast standardowych 0,39%, inwestor A zaoszczedzi 100 zt, czyli
wiecej niZ roczng sktadke cztonkowska w Sll. Podobng kwote zaoszczedzi
inwestor B, ktory zaptaci np. 7 zt zamiast standardowych 9 zt;

¢ na prasg finansowa: roczna prenumerata miesiecznika Forbes - 35,7 zt taniej,
a roczna e-prenumerata Pulsu Bizensu - 333,81 zt i miesiecznik Kapitatowy - do
22,5 zt taniej;

* na szkolenia inwestorskie: szkolenie Top Trader wSIG 380zt taniej,
Progesjonalny Forex Trader w Forex University 197,90 zt taniej,

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

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

Poza znizkami zewnetrznymi cztonkowie Stowarzyszenia otrzymuja wiele znizek
wewnetrznych. Wsrdéd 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 czionkowie Sll, podczas gdy
niezrzeszone osoby badz cztonkowie bierni musza uiszczad punkty SiI.

Ponadto cztonkowie SIl - ostazu przynajmniej & miesiecy - nadal moga korzystac
z programu Benefit (kart MultiSport), ktory zapewnia nielimitowany dostep do ponad 4000
obiektow sportewych oraz roznorodnych zajec sportowych, np. zajec fitness i ptywalni
wcatym  kraju.  Szczegdly na  temat  mozliwosci  jakie  daje  karta
MultiSport: www.benefitsystems.pl lub pod adres e-mail: benefit@sii.org.pl.
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E) BADANIA | RANKINGI
Ogélnopolskie Badanie Inwestoréw (OBI) 2013

Juz po raz jedenasty Stowarzyszenie Inwestordw Indywidualnych przeprowadzito
Ogdlnopolskie Badanie Inwestorow. Ma ono na celu stworzenie profilu inwestorow
indywidualnych w Polsce, poznania ich potrzeb i preferencji przy podejmowaniu decyzji
inwestycyjnych. Wyniki tego badania sa pomocne Stowarzyszeniu Inwestorow
Indywidualnych przy realizacji celdow statutowych takich jak prowadzenia dziatan
edukacyjnych oraz obronie intereséw akcjonariuszy mniejszosciowych na polskim rynku
kapitatowym.

W OBI 2013 wzieto udziat 5 332 inwestorow z catej Polski (w poprzednim roku byto to 6 009
respondentéw), co oznacza wysoka wiarygodnosc i reprezentatywnos¢ uzyskanych
wynikow. Ponadto SII kontynuowato wspotprace merytoryczng z instytutem PBS, ktory jest
gwarantem profesjonalizmu i poprawnosci metodologicznej badania. Po raz kolejny
udoskonalilismy kwestionariusz ankiety, aby jeszcze lepiej odwzorowac cechy
statystycznego polskiego inwestora. Trzy lata temu zrezygnowalismy z papierowej wersji
ankiety, zastepujac ja zaawansowang wersjg elektroniczng, ktdra dzieki licznym filtrom
byta bardziej przyjazna dla respondentow. Ankieta byta szeroko promowana przez
partnerow badania (w tym partnera strategicznego Bankier.pl), a takze media zwiazane
z rynkiem kapitatowym oraz domy maklerskie. Wyniki badania jak co roku zostaty
opublikowane podczas prezentacji na konferencji prasowej w listopadzie na GPW
w Warszawie (udziat w konferencji wzieli Prezes KDPW Iwona Sroka, Prezes GPW Adam
Maciejewski, Dyrektor Departamentu Ofert Publicznych i Informacji Finansowej KNF Ilona
Pieczynska-Czerny oraz przedstawiciele PBS, PwC i Raiffeisen Brokers). 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 - partnerdw strategicznych badania. Raport jest ogélnodostepny jednak dostep
do niego wymaga zalogowania w serwisie.

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

» metryczka - pteé, wiek, wyksztatcenie, stan rodziny, miejsce zamieszkania i status
zawodowy;

« sposob i strategia inwestowania - inwestycje bezposrednie i posrednie (np. poprzez
TFI), staz na rynku i doswiadczenie, utrzymywanie sie z gietdy, przestanki decyzji
inwestycyjnych, analiza instrumentdow finansowych, c¢zas poswiecany na
inwestowanie;

» portfel - wartosc i sktad, procent oszczednosci lokowany na rynku, liczba i rodzaje
instrumentow, okres inwestycji, srednia liczba transakcji w miesigcu;

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

« preferencje i potrzeby - dotyczace zagadnien edukacyjnych i zrédet informacji oraz
zakupu poszczegdlnych instrumentow finansowych;

+ aktywnosc - uczeszczanie na Walne Zgromadzenia;
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- opinie - na temat rynkow alternatywnych NewConnect i Catalyst oraz
funkcjonowania instytucji rynkowych iprzepisow prawa (identyfikacja barier
i problemow);

» oceny - wazhosci i jakosci elementow oferty doméw maklerskich;

» zaleznosci (zestawienia krzyzowe) - np. wartos¢ portfela arodzaj analizy czy
waznosc elementdw oferty domu maklerskiego;

» pojawity sie rowniez pytania partnerow 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 partnerow.

Publikacja wynikow, 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 OBl, jest ono wielokrotnie wykorzystywane,
w tym jako zrodto wielu prac oraz ksigzek.

Ranking Domow Maklerskich 2013

W listopadzie 2013 roku miesiecznik Forbes po raz 6smy opublikowat przygotowany przez
Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych ranking domoéw maklerskich, ktéry miat na celu
przedstawienie preferencji inwestoréw indywidualnych iich opinii na temat
funkcjonujacych na polskim rynku wymienionych instytucji. W zestawieniu znalazto sie 10
biur maklerskich, na ktére zostato oddane przynajmniej 100 gtosdow w badaniu OBl 2013.
Ostateczna ocena brokera jest srednig waZong ocen czastkowych, gdzie waga zostata
nadana w oparciu o ranking waznosci poszczegolnych elementow oferty biura maklerskiego
w opinii inwestorow. Poczawszy od 2011 roku w naszym rankingu nie uwzgledniamy
kategorii ilosciowych, takich jak poziom optat iprowizji, bliskos¢ oddziatu czy
zintegrowania rachunku maklerskiego z bankowym. O miejscu biura decyduja wytacznie
oceny zebrane w siedmiu dziedzinach, z ktérych dwie najwazniejsze - bezawaryjnosé
i szybkos¢ platformy internetowej oraz funkcjonalnosc platformy informatycznej - miaty
50-procentowa wage w nocie koncowej.

Dodatkowo SII publikuje Ranking ksigzek gietdowych (najwazniejsze ksigzki dla
inwestoréw z podziatem na kategorie) i Ranking zrodet informacji (najwazniejsze zrodta
oraz te najczesciej wykorzystywane przez inwestorow w podziale na poszczegélne
kategorie).

F) DZIALALNOSC WYDAWNICZA
Wydawnictwo Akcjonariusz

Kwartalnik Akcjonariusz {od potowy 2013 r. dwumiesigcznik) jest wydawany przez
Stowarzyszenie od 2001 roku. Petni on role opiniotworcza i jest glosem srodowiska polskich
inwestoréw gietdowych. Akcjonariusz adresowany jest zarowno do poczatkujacych graczy
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gietdowych, jak i inwestoréw poszukujacych bardziej zaawansowanej wiedzy o rynku
kapitatowym i finansowym. Akcjonariusz sktada sie z dziatow tematycznych poswieconych
m.in. analizie technicznej, analizie fundamentalnej, poradom prawnym, interwencjom SlI,
wydarzeniom z zycia Sli, psychologii inwestowania itp. Ponadto w Akcjonariuszu znajduja
sie wywiady z zarzadami spdtek publicznych oraz felietony. Akcjonariusz jest niezaleznym
pismem poruszajacym sprawy inwestorow indywidualnych. Jest to miedzy innymi
dziatalnos¢ edukacyjna w zakresie praw i obowigzkéw inwestordéw na rynku kapitatowym,
jak i dokumentacja osiggniec na polu ochrony tych praw przez Stowarzyszenie Inwestorow
Indywidualnych.

Stowarzyszenie Inwestordw Indywidualnych wykorzystuje Akcjonariusza sgtéwnie do
propagowania wtasnej dziatalnosci na polu ochrony inwestoréw indywidualnych, Ze
wzgledu na swoja edukacyjng funkcje Akcjonariusz stanowi wazny element w
dtugoterminowej strategii budowania wartosci dodanej dla cztonkéw SlI.

W potowie zesztego roku Zarzad Stowarzyszenia podjat decyzje o zaprzestaniu wydawania
drukowanej wersji Akcjonariusza, Stato sie tak pod wptywem gtosdw cztonkdw Sli, ktorzy w
przeprowadzonym badaniu wskazali iz wolg otrzymywac czesciej wersje elektroniczna niz
czesciej wersje papierowa.

W 2013 roku ukazato sie 2 drukowane wydania Akcjonariusza oraz 2 wydania elektroniczne.
Akcjonariusz w wersji elektronicznej jest rozpowszechniany poprzez bezposrednia wysytke
mailowa do blisko 3500 aktywnych cztonkéw SlI, do ponad 12 000 tysiecy subskrybentow
newslettera Sll oraz poprzez dedykowana aplikacje na urzadzenia i0OS w sklepie AppStore.

Biuletyn NewConnect

Stowarzyszenie Inwestordw Indywidualnych w scistej wspétpracy z Gietda Papierow
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 subskrybentdw. ldeg powstania biuletynu
NewConnect byto zebranie wszystkich najwazniejszych informacji z dwdch tygodni w
zbiorczy sposob na jednej stronie internetowej oraz dostarczenie jej bezposrednio do
zainteresowanych inwestorow. Biuletyn jest skierowany przede wszystkim do tych
inwestorow, nie dysponujacych wystarczajaca iloscig czasu, ktorg mogliby poswieci¢ na
samodzielne analizy, na codzienne Sledzenie najwazniejszych informacji z rynku
NewConnect. Biuletyn, oprocz wysytki newslettera, jest publikowany na stronie
www.ncbiuletyn.pl. W 2013 roku Stowarzyszenie blisko wspotpracowato przy wydawaniu
biuletynu z nastepujacymi partnerami: Puls Biznesu, Profes Capital, Prometeia Capital oraz
Certus Capital. W 2013 roku ukazato sie 25 edycji biuletynu NewConnect.

Przewodnik edukacyijny

* W maju 2013 roku, Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych wydato nowa wersje
Przewodnika edukacyjnego ,Z kim i gdzie po wiedze na rynku kapitatowym”
(2013). Publikacja  stanowi  zestawienie programow edukacyjnych,
a jej celem jest popularyzacja inwestowania oraz wyrdownanie poziomu wiedzy
finansowej w Polsce. Od$wiezony przewodnik ukaze sie rowniez w nowej formute
»e-publikacji”, dzigki czemu bedzie bardziej dostepny 1 aktualizowany
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przynajmniej raz w roku wraz z nowa edycja. Dla sukcesu projektu kluczowa bedzie
promocja, w zwiazku z czym SIlI planuje wspotprace z mediami branzowymi,
domami maklerskimi oraz instytucjami rynkowymi. Istotne bedzie rowniez wsparcie
finansowe, w celu osiagniecia jak najwyzszej jakosci produktu. Wczesniejsze edycje
wydawnictwa przygotowane byly przy wspolpracy m.in, z Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Kolejne wydanie Przewodnika Edukacyjnego
planowane jest na czerwiec 2014 r.

PRZESLANKI REALIZACJI PROJEKTU

e bardzo duze i stale zwigkszajace sie zainteresowanie edukacjg z zakresu rynku
kapitatowego, m.in. ze wzgledu na bogacenie sie polskiego spoteczenstwa i rosnaca
$wiadomosc roznych form lokowania oszczednosci,

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

» witasciwy moment do wydania takiej publikacji - zawirowania na rynkach i kryzys
finanséw gospodarek europejskich ujawnity potrzebe ciagtej edukacji w tym
obszarze,

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

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

» Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych dodato nowa funkcjonalnosé do strony
internetowej www.sii.org.pl . Na podstawie depesz dostarczanych przez portal
ISBnews napisana zostata aplikacja, ktéra w trybie ciagtym wyswietla najswiezsze
informacje dotyczace gietdy i swiata finanséw. Dzigki niej strona Sl uzyskata
funkcjonalnos¢ znang z duzych portali finansowych, co ma zwigkszyc atrakcyjnosc
tresci i przetozyc sie na zwiekszenie liczby odwiedzin na www.sii.org.pl.

G) INNE DZIALANIA
Podcast Echa Rynku

Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych nagrywa Podcast Echa Rynku od 2009 roku, Jest
to nowoczesna forma przekazu informacji, polegajaca na umieszczehiu na stronie
internetowej pliku audio z nagrang rozmowa, ktorej tematyka dotyczy biezacej sytuacji
gietdowej, praw inwestoréw indywidualnych lub edukacji z zakresu inwestowania. Podcast
to nowe medium informacyjne wpisujace sie w nowoczesne formy dotarcia do stuchaczy z
pogranicza medidéw spotecznosciowych. W 2013 roku zostato nagrane i opublikowane 10
odcinkéw podcastu Echa Rynku, Aktualnie podcast Echa Rynku dociera kazdorazowo w
terminie 2 tygodni od emisji od 1000 do ponad 2000 stuchaczy. Aktualnhie podcast Echa
Rynku jest mozliwy do $ciaggniecia 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 najpoputarniejszych podcastow z kategorii Biznes.
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Program ,,10 na 10"

W dniu 19 wrzesnia 2013 r. w ramach programu SIl ,10 na 10 - spotka przyjazna
inwestorom”, ktorego celem jest upowszechnianie najlepszych standardow komunikacji
z inwestorami indywidualnymi odbyta sie organizowana przez Sll Konferencja ,Relacje
inwestorskie z inwestorem indywidualnym wedtug najlepszych wzorcaw zachodnich”,
Wyktady prowadzone byty przez gosci zagranicznych, praktykow rynkowych, od lat
zajmujacych sie problematyka IR, a ich tematyka poswiecona byta m.in.: budowaniu
strategii relacji inwestorskich z inwestorem indywidualnym, skutecznosé dtugoterminowych
relacji inwestorskich. W roli wyktadowcdw wystapili miedzy innymi Aleksander Bek,
Deutsche Telekom, Matthew Cole, FTI Consulting oraz Laurent Dublanchet, Air Liquide.

W konferencji wzieto udziat ponad 100 przedstawicieli rynku kapitatowego, gtownie
przedstawiciele spotek notowanych na GPW i NewConnect. Kolejna edycja odbedzie sie we
wrzesniu 2014 r,

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 uczestnikow rynku. W 2013 r. przedstawiciele Sl
uczestniczyli m.in. jako jurorzy konkurséw majacych na celu podnoszenie poziomu IR
wéréd emitentdw notowanych na GPW takich jak ,,Ztota Strona Emitenta” czy ,Najlepszy
Raport Roczny. Przedstawiciele SII uczestniczyli réwniez jako wykladowcy w wielu
szkoleniach i konferencjach po$wigeconych problematyce komunikacji spétek gietdowych
z inwestorami indywidualnymi.

W 2013 r. Stowarzyszenie za posrednictwem swojej spotki zaleznej Proshare realizowato
rowniez szereg dziatan utatwiajacych inwestorom indywidualnym komunikacje ze spdotkami
notowanymi lub planujacymi debiut na GPW lub NewConnect. Byty to przede wszystkim:
Targi Akcjonariat podczas konferencji WallStreet i Profesjonalny Inwestor z udziatem
61 spotek, Forum Akcjonariat podczas WallStreet z udziatem 12 spétek, 50 mailingdw,
40 czatéw na stronie internetowej Sll, dziatania informacyjne i promocyjne realizowane
przez emitentow w kwartalniku Akcjonariusz W 2013 r. z 10 spotkami podpisana zostata
umowa na roczne dziatania w zakresie wsparcia komunikacji z inwestorami
indywidualnymi. W 2013 r. odbyta sie rowniez jedna edycja projektu Capital market Day -
dnia otwartego w spétce gietdowej z udziatem ftrzech emitentéw. tacznie z ustug
wspierajacych komunikacje spotek zinwestorami prywatnymi skorzystato w 2013 blisko
150 podmiotow, w tym wiekszos¢ spotek realizujacych IPO w tym najwieksze oferty
ubiestego roku (Energa, PKP Cargo).

Publikacje prasowe

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

Stowarzyszenie korzysta =z ustugi monitoringu mediow. Wroku 2013 roku w prasie
drukowanej oraz Internecie pojawito sie ok.1945 publikacji w ktorych znalazt sie zwrot
JStowarzyszenie  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 wartoscia publikacji reklamowych o tej samej powierzchni
wyniosta w 2013 roku 3 707 660 zt. W tym prasa 3 103 667,00 zt, a internet 603 993,00 zt.
Natomiast w roku 2012 wartos¢ ekwiwalentu wyniosta 1 930 706,04 zt. Oznacza to wzrost w
stosunku do roku ubiegtego o ponad 92 proc.

W prasie drukowanej odnotowano 452 publikacje zwiazane ze Stowarzyszeniem. Wsrod
medidow drukowanych, najczesciej publikujacych informacje dotyczace Stowarzyszenia,
nalezy wymieni¢ m.in.: GG Parkiet, Puls Biznesu, Rzeczpospolita, Dziennik Gazeta Prawna,
Gazete Wyborcza. W 2013 roku w Internecie opublikowano 1 493 informacje prasowe,
wsrod nich znalazty sie m.in. biezace komentarze, opisy interwencji, artykuty, felietony,
zaproszenia na wydarzenia organizowane przez SIl. Wsirdéd portali internetowych,
najczesciej  publikujacych informacje dotyczace Stowarzyszenia, znalazty sie

m.in.:www.parkiet.com, www.wyborcza.biz, www.stooq.pl,www.gpwinfostrefa.pl,
www.bankier.pl, www.biznes.interia.pl, www.biznes.onet.pl, www.finanse.wp.pl,
www.gielda.onet.pl, www, gielda.wp.pl, www . egospadarka.pl www.gazeta.pl,

www.inwestycje.pl, www.pb.pl, www.rp.pl, www.finanse.wp.pl.

iBroker 5p. z 0.0.

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych powotato spotke celowa iBroker Sp. z o.o.,
ktora realizuje projekt unijny ,,Stworzenie narzedzia automatycznie analizujgcego stan
portfela inwestycyjnego”. Spotka iBroker otrzymata w 2011 r. dofinansowanie w ramach
srodkow 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 poczgtkiem 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. Gtownymi zaletami serwisu sg m.in.: wirtualny dziennik
inwestora, alerty rynkowe, piguty spotek, sugestie inwestycyjne utatwiajace optymalizacje
podatkowa i analize portfelowa, a takze skaner spdtek opierajacy sie na analizie
technicznej i fundamentalnej. W petni zautomatyzowany system pozwala w przejrzysty
sposob zarzadzac portfelem inwestycyjnym, sugeruje dziatania w celu osiggniecia lepszych
wynikow, przedstawia raporty i zestawienia. Intuicyjny i przystepny interface uzytkownika
pozwala na Sledzenie biezacej rentownosci inwestycji, pordownywanie wynikow
Z benchmarkami czy dostep do piguty informacyjnej na temat posiadanych instrumentow.
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H) SERWISY INTERNETOWE

Strona internetowa www,sii.org.pl

W 2013 roku Stowarzyszenie kontynuowato prace nad usprawnianiem strony internetowej
www.sii.org.pl Przez caty rok 2013 w sposob ciagly trwaty prace nad uruchamianiem
kolejnych funkcjonalnosci strony. Jedng z najwazniejszych funkcjonalnosci strony
www.sii.org.pl jest mozliwos¢ samodzielnego zapisania sie do SHl, optacenia sktadki,
weladu oraz zmiany danych osobowych przez cztonkdow Stowarzyszenia. W 2013 r. strona Sl
odnotowata znaczny (okoto +40%) wzrost ogladalnosci w stosunku do roku 2012 r. Zmiana ta
wynika z dwoch faktow. Po pierwsze znacznie wzbogacilismy serwis Sl o tresci
merytoryczne, a po drugie udoskonaleniu ulegty mechanizmy umozliwiajace zajmowaniu
wyzszych miejsc w wynikach wyszukiwania. Szczegolnie radykalna zmiana nastgpita od
wrzesnia 2013 r., kiedy to koniec pewnych prac informatycznych zbiegt sie z poczatkiem
dobrej koniunktury gietdowej, ktéra naturalnie wzmogta ruch na stronie Stowarzyszenia.

Inwestomierz.pl (projekt z dofinansowaniem UE)

Serwis inwestomierz.pl na podstawie wprowadzonych transakcji dostarcza szczegotowg
analize stanu posiadanego portfela inwestycyjnego - wszystko w postaci przystepnych
wizualizacji, wykresow i tabel. Wsrad gtownych zalet serwisu nalezy wymieni¢ m.in.:
wirtualny dziennik inwestora, alerty rynkowe, piguly spotek, sugestie inwestycyjne
utatwiajace optymalizacje podatkowa i analize portfelowa, a takze skaner spélek
opierajacy sie na analizie technicznej i fundamentalnej.

Stworz swoj wtasny model rankingu spotek lub skorzystaj z predefiniowanych i wybieraj
spotki do inwestycji. Sprawdzaj skutecznos¢ podejmowanych decyzji i ich wptywu na
wypracowane wyniki, co pozwoli Ci na dopracowanie strategii inwestycyjnej. Nieodtaczna
pomoca w tej kwestii beda rowniez wykresy obrazujace zmiany struktury i wartosci
portfelu w czasie, historia transakcji i operacji gotowkowych, a takze rankingi transakcji.

Atskaner.pl (dzieki wspétpracy Sll i wtasciciela serwisu)

Inwestujesz? Nie chcesz przegapic okazji, a nie masz czasu na codzienng analize wykresow
setek spotek? Zrobimy to za Ciebie!

Badz na biezaco i wykorzystaj swoja szanse - poznaj mozliwe okazje inwestycyjne lub
syghaty ostrzegawcze ptynace z analizy technicznej!

Uzytkownicy serwisu atskaner.pl otrzymuja:

e mozliwos¢ Korzystania ze skanera technicznego online, ktdry wskazuje m.in.:
trendy spotek, sygnaty wynikajace ze swiec japonskich, srednich ruchomych czy
oscyltatoréw technicznych, obszary wsparcia i aporu oraz wykupienia i wyprzedania,
luki cenowe, nowe ekstrema, analize wolumenu i wiele wiecej,

* mozliwos¢ s$ledzenia spersonalizowanych sygnatow technicznych on-line (np.
okreslone przez uzytkownika formacje miota tylke w przypadku spotek o
kapitalizacji powyzej 250 mln zt po wystapieniu wyprzedania), zadane kryteria
moga by¢é modyfikowane oraz rozbudowywane co dodatkowo zwigksza ich
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skutecznosc,
* mozliwosc¢ dodania dowolnych alertow,

¢ statystyki sygnatow technicznych i podsumowanie rynku.
Cztonkowie Sl moga korzystac z pltatnej wersji (99 zt) serwiséw za darmo!

Il CZLONKOSTWO

W 2013 roku do Stowarzyszenia przystapita rekordowa liczba 1 555 oso6b, dzieki czemu
liczba aktywnych cztonkow (optacajacych sktadke cztonkowska) Sl na koniec roku wynosita
3 354 osoby. Tak duZe zainteresowanie przystapieniem wynikato miedzy innymi ze
zorganizowanej na przetomie listopada i grudnia Wielkiej promocji czionkostwa w SllI,
podczas ktorej w nasze szeregi przyjelismy 748 osob a 759 przedtuzyto sktadke.

Liczba pozyskanych cztonkéow

600
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400
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# Liczba pozyskanych czlonkow

200

160

Rys. 1. Nowi czlonkowie przystepujqcy do Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych w poszczegolnych
miesigcach w roku 2013.

.  DZIALALNOSC ODDZIALOW REGIONALNYCH STOWARZYSZENIA

W pierwszym kwartale 2014 roku Zarzad Stowarzyszenia inwestorow Indywidualnych podjat
decyzje w sprawie rozwigzania oddziatow terenowych Stowarzyszenia. Stosowne uchwaty o
rozwiazaniu poszczegdlnych oddziatow terenowych powziete zostaly przez Zarzad w dniu
13 lutego 2014 roku. Uzasadnieniem dla podjecia powyzszej decyzji bylo
m.in. zaprzestanie prowadzenia faktycznej dziatalnosci przez poszczegolne oddziaty
terenowe Stowarzyszenia, niespetnienie warunkow funkcjonowania oddziatow oraz brak
wyboru nowych rad oddziatow, pomimo uptywu kadencji dotychczasowych. Niezaleznie od
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podjetej decyzji Zarzad Stowarzyszenia nadal zamierza podejmowac iniciatywy w
szczegblnosci  edukacyjne w  wiekszosci dotychczasowych osrodkdw regionalnych
Stowarzyszenia.

Iv. OPP

W 2013 roku Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych w ramach wptat 1% pozyskato
126.639,50zt. Srodki w catosci Stowarzyszenie przeznaczyto na dziatalno$¢ statutowa,
w tym w szczegolnosci na rozwoj dziatalnosci interwencyjnej, chcac szerzej wspierac
inwestordw  poprzez  uczestnictwo w Walnych  Zgromadzeniach  akcjonariuszy,
zaangazowanie w pracach legislacyjnych oraz prewencyjnych w obszarze rynku
kapitatowego.

V.  FINANSE STOWARZYSZENIA

W 2013 roku Stowarzyszenie [nwestoréw Indywidualnych osiagneto zysk w wysokosci
213,51 zt netto przy tacznych przychodach 1 664 987,75 zt. Zostat on, podobnie jak
w latach ubiegtych przeznaczony w catosci na rozwéj dziatalnosci statutowej organizacji.

Najwazniejsze pozycje przychodowe:

1. Konferencja WallStreet 364 000 zt
2. Konferencja Profesjonalny Inwestor 194 000 zt
3. Szkolenia (ATK, AO) 101 200 zt
4. Ustugi wydawnicze 108 550 zt
5. Ogolnopolskie Badanie Inwestorow 80 300 zt
7. Relacje inwestorskie 113 800 zt
8. Sktadki cztonkowskie 187 300 zt

Koszty organizacji projektow:

1. Konferencja WallStreet 433 250 zt
2. Konferencja Profesjonalny Inwestor 106 400 zt
3. Szkolenia 35 200 zt
4. Ustugi wydawnicze 26 200 zt
5. Ogolnopolskie Badanie Inwestorow 30 000 zt
7. Relacje inwestorskie 30 000 zt

Koszty rodzajowe:

1. Materiaty i energia 35 900 zt
2. Ustugi obce 913 300 zt
3. Wynagrodzenia wraz z narzutami 392 300 zt
4. Pozostate koszty 315 400 zt
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Rok 2013 byt ponownie trudnym okresem pod wzgledem mozliwosci pozyskania srodkow na
dziatalno$¢ Stowarzyszenia. Wiele podmiotow wciaz ograniczato budzety przeznaczone na
komunikacje z inwestorami, udziat w konferencjach czy szkoleniach. Dopiero druga potowa
2013 roku przyniosta poprawe sytuacji na polskim rynku kapitatowym.

W porownaniu do lat poprzednich w 2013 roku znaczaco wzrosty wplywy z tytutu 1%,
jednak wigzato sie to z kosztowna kampania reklamowa i ogolnie rzecz biorac
Stowarzyszenie nie osiagneto dochodu z tego tytutu.

Podobnie jak w latach ubiegtych najwazniejszymi pozycjami przychodowymi w budzecie
Stowarzyszenia jest organizacja dwodch ogolnopolskich konferencji inwestorskich
(WallStreet i Profesjonalny Inwestor), ktdre generuja wiekszosé przychodéw organizacji.
Istotny wptyw na wynik finansowy maja rowniez sktadki czionkowskie. Dziatania
Stowarzyszenia promujgce cztonkostwo w organizacji, coraz bogatsza oferta swiadczen na
rzecz cztonkow, w tym nowe projekty edukacyjne, wsparcie analityczne i nowe serwisy
inwestorskie, a takze zwiekszenie ilosci znizek przetozyto sie na wzrost liczby cztonkow
oraz pozyskanych sktadek cztonkowskich. (187 300zt w 2013, 167 400 zt w 2012, 162 600 zt
w 2011, 132 000 zt w 2010).

Koszty state funkcjonowania organizacji byty utrzymywane na ograniczonym poziomie przy
rownoczesnym utrzymaniu wysokiej aktywnosci na ptaszczyznie interwencji, edukacji
i analiz oraz zwickszania wartosci dodanej dla cztonkdw.

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

1. Proshare Sp. z 0.0. - spotka rok 2013 zamkneta zyskiem w wysokosci 27 959,31 zt,
(237 686,46 zt w 2012 r.)

2. iBroker Sp. z 0.0. - wiasciciel serwisu inwestomierz.pl stworzonego w ramach
projektu POIG 8.1 e-biznes. Spotka rok 2013 zamkneta zyskiem w wysokosci
108 336,20 zt.

Cztery pierwsze miesigce 2014 roku Stowarzyszenie zamkneto dochodem brutto
w wysokosci 134 500 zt.
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V.  KOMISJA REWIZYJNA STOWARZYSZENIA INWESTOROW INDYWIDUALNYCH

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

* Pawet Wielgus - Przewodniczacy
s Jerzy Z. Bednarek
¢ Sergiusz Borystawski

VIl.  ZARZAD STOWARZYSZENIA INWESTOROW INDYWIDUALNYCH

Zarzad Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych od dnia 1 stycznia 2012 do dnia 31
grudnia 2013 r. dziatat w sktadzie:

¢ Jarostaw Dominiak - Prezes Zarzadu

+ Bartosz Dziemaszkiewicz - Wiceprezes Zarzadu
* Piotr Cieslak - Wiceprezes Zarzad

¢ Artur Rzepka - Wiceprezes Zarzadu

e tukasz Porebski - Wiceprezes Zarzadu

* Michat Mastowski - Wiceprezes Zarzadu

Zarzad Stowarzyszenia Inwestordw Indywidualnych od dnia 1 stycznia 2014 dziata w
sktadzie:

» Jarostaw Dominiak - Prezes Zarzadu

s Bartosz Dziemaszkiewicz - Wiceprezes Zarzadu
¢ Piotr Cieslak - Wiceprezes Zarzad

¢ tukasz Porebski - Wiceprezes Zarzadu

*  Michat Mastowski - Wiceprezes Zarzadu
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Vill.  PODPISY:

Wroctaw, 30 maja 2014 r,

Piotr Cieslak Bartosz Dziemaszkiewicz
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Michat Mastowski tukasz Porebski
- /
y &
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Jarostaw Dominiak

Prezes Zarzadu
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