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Zadanie 1.

W $wietle ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz zasad etyki zawodowej,
zawartych w Zasadach Etyki Zawodowej Makleréw i Doradcow, Kodeksie Dobrej Praktyki
Doméw Maklerskich lub Kodeksie dobrych praktyk inwestorow instytucjonalnych, dokonaj
oceny postgpowania osob posiadajacych tytul zawodowy doradcy inwestycyjnego: Stanistawa
Kowalskiego, Piotra Zimnego, Mariusza Ptaka, Agnieszki Wolskiej i Ewy Lis, bedacych
Czlonkami Zwyczajnymi Zwigzku Maklerow 1 Doradcow (ZMiD), w opisanych ponizej
(wpunktach 1.1 — 1.4) przypadkach, uwzgledniajgc pytania zawarte w treSci kazdego
z ponizszych punktdw.

(Za cale zadanie mozna otrzymaé: od 0 do 100 pkt.; minimalna liczha punktéw zaliczajgca
zadanie: 51 pkt.)

1.1.Stanistaw Kowalski (doradca inwestycyjny, Czlonek Zwyczajny ZMiD) jest czlonkiem
rady nadzorczej spotki wydobywczej Skarby Ziemi S.A. Spodlka ta przeprowadzita wlasnie
kolejna ofertg publiczng akcji. S. Kowalski zatrudniony jest w Domu Maklerskim Beta S.A.
Podmiot ten wykonywal czynnoé¢ oferowania akcji spoiki Skarby Ziemi S.A. W imieniu
domu maklerskiego, w ramach wskazanej czynnosci, dziatania podejmowat S. Kowalski.
Zarzadza on réwniez portfelami instrumentow finansowych czgsci klientow DM Beta S.A.
Wykonujac czynnos$¢ zarzadzania, ztozyl zapisy na oferowane akcje. Zapisow dokonat
z rachunkéw kilku wybranych klientow.

Ocen, czy doradca inwestycyjny naruszyl ustawg o obrocie instrumentami finansowymi,
Zasady Etyki Zawodowej Maklerow i Doradcow lub Kodeks Dobrej Praktyki Domow
Maklerskich. Przedstaw uzasadnienie swojej oceny.

(od 0 do 25 pkt.)

1.2. Dom Maklerski Hossa S.A. (DM Hossa), ktorego prezesem jest doradca inwestycyjny
(Czlonek Zwyczajny ZMiD) Piotr Zimny, otrzymat zapytanie ofertowe od spotki XY S.A.
(XY) w zakresie zawarcia aneksu do umowy o $§wiadczenie ustug maklerskich
1 realizowania na jego podstawie czynno$ci maklerskich w zwigzku z planowang przez
spolke kolejng oferta publiczng akcji.

W ostatnim czasie w mediach pojawito sig kilka niepochlebnych artykutow na temat spotki
XY. Co prawda XY jest klientem DM Hossa ale na przestrzeni ostatnich kilku lat spotka nie
korzystata z ushug tej firmy inwestycyjnej. Majac na uwadze, ze spotka XY dokonywata juz
publicznych emisji, dotychczas korzystajac z ustug Domu Maklerskiego Delta S.A.
(DM Delta), Piotr Zimny w imieniu DM Hossa zwrocit si¢ z prosba do tej firmy
inwestycyjnej o przekazanie informacji, ktére umozliwityby podjecie decyzji w zakresie
rozszerzenia relacji biznesowych.

W odpowiedzi na zapytanie, Mariusz Ptak (doradca inwestycyjny, Czlonek Zwyczajny
ZMiD), dzialajac jako prezes zarzadu DM Delta, przestal pismo szczegdtowo opisujace
relacje biznesowe z XY. Poinformowal m.in. o zawartych umowach, w tym ich tresci,
atakze o aktywach na rachunkach papieréw wartoSciowych 1 pienigznych, oraz
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o niesplaconych znaczacych wierzytelnosciach jakie DM Delta przystuguja od XY.
Wierzytelnosci te powstaly w zwiazku ze $wiadczeniem przez DM Delta czynnos$ci
maklerskich w formie oferowania oraz przechowywania instrumentow finansowych
1 doradztwa w zakresie struktury kapitalowe;j.

Ocen, czy doradcy inwestycyjni naruszyli ustawg o obrocie instrumentami finansowymi,
Kodeks Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich lub Zasady Etyki Zawodowej Maklerow
1 Doradcow. Przedstaw uzasadnienie swojej oceny.

(od 0 do 25 pkt.)

1.3. Fundusz inwestycyjny ,,Zyski z akcji” (przeznaczony dla klientow instytucjonalnych)

posiada pakiet akcji uprawniajgcy do wykonywania 6,5 % ogdlnej liczby gtosow na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy (WZA) spotki WWW S.A. Na najblizszym WZA, zgodnie
z opublikowanymi przez spotke informacjami, ma by¢ omawiana kwestia dotyczgca
zmiany statutu, ktoérej skutkiem byloby przyznanie osobistych uprawien innemu
akcjonariuszowi.
Agnieszka Wolska (doradca inwestycyjny, Cztonek Zwyczajny ZMiD) wykonuje zawod
w Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych Sigma S.A., ktére jest organem funduszu
»2Zyski z akeji”. Przed WZA, dzialajac w imieniu tego TFI, A. Wolska wymienita poglady
z przedstawicielami Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych YYY S.A. (podmiot takze
uprawniony do udzialu w WZA) w zakresie zaproponowanej zmiany statutu. Nastgpnie,
jeszeze przez rozpoczgciem WZA, z planowanego porzadku obrad wycofano punkt
poswigcony przyznaniu ww. uprawnien osobistych. Powziawszy wiedzeg o tej okolicznosci,
uznajac, ze poniesione koszty zwigzane z uczestnictwem w WZA bedg nieproporcjonalne
do ewentualnie osiggnigtych korzysci, A. Wolska (posiadajagc stosowne uprawnienie)
podjeta decyzje o niewzigciu przez TFI Sigma S.A. udziatu w tym WZA.

Ocen, czy doradca inwestycyjny naruszyl ustawg o obrocie instrumentami finansowymi,
Zasady Etyki Zawodowej Maklerow i Doradcow lub Kodeks dobrych praktyk inwestorow
instytucjonalnych. Przedstaw uzasadnienie swojej oceny.

(od 0 do 30 pkt.)

1.4. Ewa Lis (Czlonek Zwyczajny ZMiD) wykonuje zawod doradey inwestycyjnego w Domu
Maklerskim Securities S.A. W rozmowie z klientem tego domu maklerskiego, zachgcajac
do skorzystania z ustugi zarzgdzania portfelem akcji, przedstawita wydrukowany fragment
poréwnania wynikéw takiego zarzadzania, odnoszgcy sig do kilku wybranych domoéw
maklerskich. Wydruk obejmowal ostatni potroczny okres. Pelne zestawienie, opublikowane
przez internetowy portal finansowy, obejmowato wszystkie podmioty $wiadczace takg
ustuge i porownywato wynik zarzgdzania w okresach potrocznych na przestrzeni ostatnich
pigciu lat,

Ocen, czy doradca inwestycyjny naruszyt Zasady Etyki Zawodowej Makleréw i Doradcow lub

Kodeks Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich. Przedstaw uzasadnienie swojej oceny.
(od 0 do 20 pkt.)
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Zadanie 2.

(Za cale zadanie moZna otrzymac: od 0 do 100 pkt.; minimalna liczha punktow zaliczajgca
zadanie: 51 pkt.)

Pani Katarzyna, matka dwoch corek: Oli w wieku 20 lat i Ali w wieku 40 lat, wlasnie
odziedziczyla 6 milinow zlotych i udata si¢ do Doradcy Inwestycyjnego aby pomogt jej
w ocenie, czy Srodki obecnie zgromadzone (wlaczajac spadek) sa wystarczajace na
zrealizowanie stawianych przez nig celow. Zastanawia si¢ czy powinna zainwestowac
wszystkie $rodki w okreslong strategi¢ inwestycyjna, czy moze jak dotychczas catosé srodkow
lokowac¢ na lokatach bankowych.

Pani Katarzyna ma 65 lat i bedac na rencie dozywotniej otrzymuje 50 tysiecy ztotych rocznie.,
Renta ta zacznie by¢ rewaloryzowana 2% rocznie po osiagnieciu przez Panig Katarzyng 70 lat.
Koszty zycia Pani Katarzyny to 80 tysigcy zlotych rocznie, wliczajac w to 20 tysiecy zlotych
na utrzymanie Oli do czasu az si¢ wyprowadzi. Dodatkowo Pani Katarzyna wynajmuje
mieszkanie za 30 tysiecy zlotych rocznie, ktdrego nie planuje zmienia¢ po wyprowadzeniu si¢
Ol. Pani Katarzyna uwaza, ze przez pierwsze 5 lat utrzyma koszty zycia oraz najmu na
niezmienionym poziomie, a nastgpnie bgdg one rosty odpowiednio 1% i 2% rocznie.

Starsza corka mieszka samodzielnie z mg¢zem i kilkuletnim synem we wtasnym mieszkaniu,
podczas gdy miodsza studiuje. Koszt studiow Oli w wysokosci 100 tysigey ztotych rocznie jest
ponoszony obecnie przez Panig Katarzyng, ktéra planuje pokrywac te koszty do konca studiow
Olj, to jest do 25 roku zycia.

Poniewaz mlodsza corka nadal mieszka z mama i jest na jej utrzymaniu, Pani Katarzyna
w zwigzku z otrzymanym spadkiem planuje przekazac czes$¢ spadku w wysokosci 400 tysiecy
zlotych na wklad na mieszkanie dla tej corki. Ola planuje naby¢ mieszkanie na przedostatnim
roku studiow i od razu si¢ do niego przeprowadzic.

Pani Katarzyna dotychczas prowadzita skromne zycie 1 zyta gléwnie z oszczednosci, wobec
czego po otrzymaniu spadku chciataby zrealizowa¢ swoje marzenie — ,,podréz dookota §wiata”.
Aby to zrealizowa¢ planuje co roku, poczawszy od roku, w ktérym dostata spadek, wyjezdzac
na 3 miesigczne wakacje, za kazdym razem w inng czg$¢ §wiata. Szacuje przy tym, ze koszty
takich wyjazdow beda wynosi¢ 100 tysiecy ztotych i po 5 latach bedg rosty 10% rocznie.
Ze wzgledu na swoj wiek zakltada, ze bgdzie mogla podrozowac jeszcze przez 10 lat.

Obecny stan zdrowia Pani Katarzyny jest zadowalajacy, ale chce by¢ przygotowana na
mozliwos¢ pokrywania kosztow medycznych z wlasnych $rodkéw 1 niekorzystania
z panstwowej stuzby zdrowia. Zaklada, ze bedzie to ja kosztowato, poczawszy od 71 roku

zycia, 30 tysigcy zlotych rocznie i1 bedzie rosto w tempie 3% rocznie.

Oszczednos$ci Pani Katarzyny, przed otrzymaniem spadku, wynosily 500 tysigcy ztotych.
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Pani Katarzyna na spotkaniu z Doradca Inwestycyjnym doprecyzowala réwniez, ze nie
chcialaby straci¢ wigcej niz 10% z zainwestowanych §rodkow w ciagu jednego roku.

Doradca Inwestycyjny, analizujac rynek oraz dostgpne instrumenty finansowe przygotowat
wstepnie 4 portfele (strategie inwestycyjne) o parametrach jak ponizej. Zauwazyt rowniez, ze
stopa wolna od ryzyka wynosi 4% rocznie. Ponizsze dane bazujg na rocznych stopach zwrotu.

Portfel A Portfel B Portfel C Portfel D
Akcje Polskie 70% 10% 20% 60%
Akcje Rynkow Wschodzqeych  10% 0% 15% 40%
Obligacje Polskie Skarbowe 10% 90% 60% 0%
Obligacje Korporacyjne 10% 0% 5% 0%
Stopa zwrotu przed podatkiem 10,4% 4,7% 7,4% 13,0%
Wskaznik Sharpe’a Portfela 0,45 0,30 0,40 0,60

Do wyliczen zaldz, ze $rodki ze spadku wplyngly na poczatku roku, a wszystkie ptatnoséci beda
si¢ odbywaly na koniec roku. Podatek od zyskow kapitalowych oraz od dochodu wynosi 20%,
a podatek od spadku 40%. Srodki zainwestowane w kazdym przypadku stanowia 100%
zgromadzonych $rodkow.

2.1. Wskaz, jakie sg potrzeby finansowe Pani Katarzyny.
(od 0 do 10 pkt.)

2.2. Wskaz, czy srodki jakie obecnie posiada Pani Katarzyna, wraz ze spadkiem, wystarczg jej
na zrealizowanie celéw. Zaltoz, ze $rodki bedg ulokowane na lokacie oprocentowanej 2,5%
rocznie. Przedstaw wyliczenia i uzasadnij odpowiedz.

(od 0 do 30 pkt.)

2.3. Wskaz, ktory z proponowanych portfeli z 95% prawdopodobienstwem wygeneruje stratg
nie wigksza niz dopuszczalna przez Panig Katarzyng. Przedstaw wyliczenia i uzasadnij
odpowiedz.

(od 0 do 30 pkt.)

2.4. Wskaz, ktory z portfeli powinien Doradca Inwestycyjny zarekomendowac Pani
Katarzynie, tak aby mogla zrealizowa¢ swoje cele. Przedstaw wyliczenia i uzasadnij
odpowiedz.

(od 0 do 30 pkt.)
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