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Zadanie 1

W $wietle ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz zasad etyki zawodowej,
zawartych w Zasadach Etyki Zawodowej Maklerow i Doradcow oraz Kodeksie Dobrej Praktyki
Doméw Maklerskich, dokonaj oceny postgpowania osob posiadajacych tytul zawodowy
doradcy inwestycyjnego: Zenona Kowalskiego, Antoniego Nowaka 1 Wiadystawa
Oszczednego, bedacych Czlonkami Zwyczajnymi Zwigzku Maklerow 1 Doradcow, w
opisanych ponizej (w punktach 1.1 — 1.3.c) przypadkach, uwzgledniajgc pytania zawarte w
tresci kazdego z ponizszych punktow.

(Za cale zadanie mozna otrzymad 100 pkt.; minimalna liczba punktéw zaliczajgca zadanie 51
pkt.)

1.1. Zenon Kowalski jest doradcg inwestycyjnym oraz Czlonkiem Zwyczajnym Zwigzku
Makleréw i Doradcéw, zatrudnionym od niedawna w Domu Maklerskim Gama S.A. W
trakcie rozmowy telefonicznej nawigzanej przez klienta detalicznego Stanistawa Wolnego,
klient przekazal Zenonowi Kowalskiemu, ze chcialby naby¢ jednostki uczestnictwa
funduszu obligacji. Zenon Kowalski, dostrzegajac okazje¢ inwestycyjng na rynku akcji,
uznajac, ze dziala w interesie klienta, a przy okazji tej pierwszej wspolnej rozmowy
nawigze dobre relacje biznesowe z klientem domu maklerskiego, przekazat klientowi, ze
akcje spotki Deweloper Slaski S.A., ktére notowane s3 na rynku regulowanym, powinny
wzrosngé w srednim terminie, a potencjat tego ruchu to okolice 60 zt za akcje. W ostatnim
czasie ich kurs rynkowy oscyluje wokot 40 zt. Przekazana ocena jest wlasna oceng Zenona
Kowalskiego. Dom Maklerski Gama S.A. pelni funkcje animatora dla akcji wskazanej
spotki.

Wskaz i uzasadnij, jakie dodatkowe warunki powinny by¢ spelnione, aby dzialanie Zenona
Kowalskiego w zakresie ushugi doradztwa inwestycyjnego bylo zgodne z ustawa o obrocie
instrumentami finansowymi oraz zasadami etyki zawodowej, zawartymi w Zasadach Etyki
Zawodowej Maklerow 1 Doradcéw oraz Kodeksie Dobrej Praktyki Domow Maklerskich.

(od 0 do 40 pkt.)

1.2. Doradca inwestycyjny Antoni Nowak (Czlonek Zwyczajny Zwigzku Maklerow i

Doradcéw) wykonuje zawdd w ramach zatrudnienia w Domu Maklerskim ABC S.A. Do
jego obowigzkdw stuzbowych nalezy sporzadzanie rekomendacji inwestycyjnych.
Antoni Nowak zostal tez ustanowiony pelomocnikiem do rachunku inwestycyjnego
spotki AGD S.A. prowadzonego przez Dom Maklerski ZZZ S.A. Spdétka AGD S.A.
prowadzi dzialalnos¢ gospodarcza w zakresie handlu detalicznego. Antoni Nowak jest
przy tym czlonkiem zarzadu podmiotu zaleznego od spotki AGD S.A., tj. AGD
Deutschland GmbH. W ramach przyznanego pelnomocnictwa Antoni Nowak
sporadycznie sktada dyspozycje w zakresie transakcji na instrumentach finansowych na
rachunku inwestycyjnym spotki AGD S.A.

Wskaz i1 uzasadnij, czy Antoni Nowak skladajac dyspozycje w zakresie transakcji na
instrumentach finansowych naruszy! ustawe o obrocie instrumentami finansowymi lub zasady
etyki zawodowej, zawarte w Zasadach Etyki Zawodowej Makler6w i Doradcow oraz Kodeksie
Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich, Wskaz przy tym, czy naruszono przepisy ustawy o
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obrocie instrumentami finansowymi, czy zasady etyki zawodowej. Jesli nie doszlo do
naruszenia wskazanych regulacji, uzasadnij odpowiedz.

1:3.

1.3a

1.3b

1.3¢

(0d 0 do 15 pkt.)

Wiadystaw Oszczedny jest doradcg inwestycyjnym i Czlonkiem Zwyczajnym Zwigzku
Makleréw i Doradcow. Jest tez pracownikiem Domu Maklerskiego Akcje i Obligacje S.A.
(dalej DM), w ktorym pelni funkcje kierownika Zespolu Zamoznych Klientéw (zespo6t
obstuguje klientéw o znacznych aktywach).

Wskaz i uzasadnij, czy w sytuacjach opisanych ponizej Wiadystaw Oszczedny naruszyt
ustawe o obrocie instrumentami finansowymi lub zasady etyki zawodowej, zawarte w
Zasadach Etyki Zawodowej Makleréw i Doradcéw oraz Kodeksie Dobrej Praktyki
Doméw Maklerskich. Jezeli nie doszlo do naruszenia wskazanych regulacji, uzasadnij
odpowiedz.
W zwigzku z nabyciem w ostatnim kwartale przez klientoéw Zespolu Zamoznych
Klientow jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utworzonych przez
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Staly Dochod S.A. (dalej TFI), Wiadystaw
Oszczedny w rozmowie z czlonkiem zarzadu TFI wyrazil oczekiwanie, Zze w ramach
uznania za zrealizowany obrét TFI sfinansuje mu szkolenie z zakresu wyceny portfela,
co pozwoli Wiadystawowi Oszczednemu podwyzszy¢ kwalifikacje zawodowe.

(od 0 do 15 pkt.)

Wiadystaw Oszczedny uznal, ze pracownik Zespotu Klientéw Detalicznych DM Piotr
Kowalski, doradca inwestycyjny, Czlonek Zwyczajny Zwigzku Maklerow i
Doradcéw, nie dziala w najlepszym interesie klientow, wobec tego zwrocit mu uwage.
Wiadystaw Oszczedny nie podjat zadnych innych dziatan.

(od 0 do 15 pkt.)

Wiadystaw Oszczedny jest autorem rekomendacji inwestycyjnej, w ktorej rekomenduje
kupno akcji spotki AS S.A. Rekomendacja zostala opublikowana na stronach
internetowych DM. W trakcie spotkania z prezesem zarzadu AS S.A., ktére mialo
miejsce po wspomnianej publikacji, Wladystaw Oszcz¢dny dowiedzial si¢ o zapadiej
decyzji w zakresie koniecznosci ztozenia wniosku o ogloszenie upadlosci. Wiadystaw
Oszczedny nie dokonat aktualizacji wskazanej rekomendacji.

(od 0 do 15 pkt.)
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Zadanie 2

Marek Kowalczyk ma 55 lat i jest wiascicielem dobrze prosperujacej firmy. Zglosit si¢ do niego
Inwestor Strategiczny, oferujagc mu 10 mln zt za 100% udzialéw w spolce. Marek K. jest
szczg$liwym mezem od 27 lat i ojcem 2 synéw w wieku 18 i 25 lat, Jacka K. i Pawla K.
odpowiednio. Jacek K. dostat si¢ na studia na Oxfordzie i Marek K. szacuje, ze bedzie to Marka
K. kosztowalo 300 tys. zt rocznie przez nastgpne 4 lata. Pawel K. po skonczonych studiach,
rozpoczat prace jako mlodszy analityk w dobrze prosperujgcym biurze maklerskim. Marek K.
planuje, ze do 25 roku zycia Jacka K. oraz 30 roku zycia Pawla K. bedzie odktadaé na ich
indywidualne fundusze emerytalne po 100 tys. zl rocznie. Firma Marka K. obecnie generuje
1 mln z} rocznie. Koszty zycia Marka K. i jego zony to okoto 150 tys. zt rocznie (w tym 50 tys.
zl na utrzymanie domu). Dodatkowo Marek K. splaca rocznie réwng rat¢ kredytu hipotecznego
w wysokosci 100 tys. zt bazujacg na stalej stopie procentowej. Do splaty kredytu zostato 5 lat,
wlasciwa stawka podatku dochodowego wynosi 15% i nie ulegnie zmianie. Zadne wyzej
wymienione koszty nie stanowig kosztow uzyskania przychodu, a koszty nabycia firmy przez
Marka K. sg nieistotne.

Marek K. chcialby po sprzedazy udzialéw w spéice utrzymaé dotychczasowy poziom zycia
lokujac swoje srodki wylacznie w bezpieczne Polskie Obligacje Skarbowe. Uwaza, ze przez
pierwsze 7 lat utrzyma koszty Zycia na niezmienionym poziomie, a nastgpnie beda one
zwiekszaty si¢ o 1,5% rocznie. Zona Marka K. udziela si¢ charytatywnie, a matzonkowie
rocznie przekazuja 50 tys. zI na szczytny cel fundacj¢ ,,Pomocna Dlon”. :

Majac syna po studiach ekonomicznych i wigzgcego swoje zycie zawodowe z doradztwem
inwestycyjnym, Marek K. zwraca si¢ do niego z prosba o pomoc w decyzji i wskazanie czy
cena zaproponowana przez Inwestora pozwoli mu na zrealizowanie stawianych celow, czy tez
powinien wynegocjowa¢ wyzsza ceng. Marek K. zastanawia si¢ rowniez, czy bedzie w stanie
nadal wspiera¢ fundacj¢ ,,Pomocna Dion”.

Pawet K. zrobit wstepna analize i zauwazyl, ze obecnie moze zaproponowac ojcu nastepujace
instrumenty:

Oczekiwana Roczna Stopa Zwrotu

Akcje Polskie 11%
Akcje Rynkow Wschodzacych 16%
Polskie Obligacje Skarbowe 4%
Obligacje Korporacyjne 7%

Dla wyliczen przyjmij, ze wszystkie platnosci sg dokonywane na koniec okresu, z wyjgtkiem
platnosci za firme.

(Za cale zadanie moina otrzymadé 100 pkt.; minimalna liczba punktow zaliczajqca zadanie 51
pkt.)

2.1 Wskaz, co Pawel K. powinien zarekomendowa¢ ojcu. Zaldz, ze wplata na fundacje
charytatywna nie jest warunkiem koniecznym do spelnienia celu ojca. Przedstaw
wyliczenia i uzasadnij odpowiedz.

(od 0 do 35 pkt.)
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2.2 Zakladajac, ze Inwestor nie bedzie sklonny do podniesienia ceny i tylko przez pierwsze 7
lat Marek K. bylby sklonny do zwigkszonego ryzyka, jakie parametry powinien spelniaé
zarekomendowany portfel, zeby Marek K. mégl réwniez wspiera¢ fundacje ,,Pomocna
Dilon”. Zarekomenduj portfel charakteryzujacy si¢ wilasciwg stopa zwrotu. Przedstaw
wyliczenia i uzasadnij odpowiedz.

(od 0 do 45 pkt.)

2.3 Jakg strategie zabezpieczajacg Pawel K. powinien zaproponowaé ojcu, zeby za 7 lat
faktycznie bylo mozliwe ulokowanie $rodkéw po obecnej oczekiwane]j stopie zwrotu i
spetniajacej oczekiwania Marka K. z punktu 2.2. Do dyspozycji sag wszystkie mozliwe
instrumenty dostgpne na rynku finansowym, nie tylko te opisane w zadaniu. Przedstaw
koncepcj¢ bez wyliczen i uzasadnij zaproponowang strategie.

(od 0 do 20 pkt.)
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