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Zadanie 1

W $wietle etyki zawodowej zawartej w ,,Zasadach Etyki Zawodowej Makleréw i Doradcow™
dokonaj oceny postepowania Anny B., posiadajacej tytul zawodowy doradcy inwestycyjnego
oraz bedacej Czlonkiem Zwyczajnym Zwiazku Makleréw i Doradcow, w opisanych ponizej
w punktach 1.1 — 1.3 przypadkach. Jezeli Twoim zdaniem doszlo do naruszenia zasad etyki
zawodowej, wskaz i uzasadnij na czym polegalo naruszenie. Jesli Twoim zdaniem nie doszto
do naruszenia zasad etyki zawodowej, uzasadnij swoja odpowiedz. Odno$nie punktu 1.4,
udziel odpowiedzi na zadane pytanie.

(Za cate zadanie mozna otrzymaé¢ 100 pkt; minimalna liczba punktow zaliczajaca zadanie
51 pkt)

1.1.
Anna B. jest czlonkiem zarzadu podmiotu emitujacego instrumenty finansowe, dodatkowo
pracuje jako doradca inwestycyjny dla domu maklerskiego, zajmujacego si¢ doradztwem
inwestycyjnym w  zakresie instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu
zorganizowanego.
Pracodawca Anny B. polecit jej sporzadzi¢ pisemna rekomendacj¢ dotyczaca, w zalezno$ci od
oceny doradcy — nabycia lub zbycia akcji juz dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym, podmiotu w ktérym Anna B. jest cztonkiem zarzadu. Anna B. nie informujac o
tym fakcie pracodawcy, sporzadzila sumiennie pisemna rekomendacj¢, opierajac si¢ o
potrzeby i sytuacje klienta.

(od 0 do 25 pkt)

1.2.
Anna B. pracuje dla prestizowego domu maklerskiego, w ktorym zajmuje si¢ doradztwem
inwestycyjnym  obejmujacym  instrumenty  finansowe, dopuszczone do  obrotu
zorganizowanego.
Anna B. zawsze chciata zostaé pisarzem. Prywatnie, pod pseudonimem, napisata ksiazke -
thriller finansowy ,,Depozyt”, ktérego akcja toczy si¢ w fikcyjnym domu maklerskim. Anna
B. opublikowata na swojej prywatnej stronie internctowej t¢ ksiazke, bez konsultacji z
pracodawcg (domem maklerskim).

(od 0 do 25 pkt)

1.3.

Anna B. pracujac w domu maklerskim, w celu inwestowania w instrumenty finansowe na
wlasny rachunek zatozyla rachunek papieréw wartosciowych w innym domu maklerskim.
Pracodawca (dom maklerski) dowiedziat si¢ o tym fakcie i polecit zamkna¢ przedmiotowy
rachunek papieréw wartosciowych. Anna B. odméwita wykonania tego polecenia.

(0d 0 do 25 pkt)

1.4.
Wymien pigé¢ obowiazkéw jakie ma wypelnia¢ doradca inwestycyjny przygotowujac raport
badawczy lub rekomendacje inwestycyjna, zawartych i wymienionych w dokumencie

,,Zasady etyki zawodowej makleréw i doradcow”.
(od 0 do 25 pkt)



Zadanie 2

Amerykanski inwestor, dokonujacy rozliczen w USD, rozwaza inwestycje o horyzoncie
czasowym 1 roku w akcje spdtki notowanej na gieldzie zagranicznej. Chce on zainwestowaé
10 000 USD i rozwaza dwie strategie inwestycyjne: A i B.

Zgodnie ze strategia pierwsza (A) zakupi on za 10 000 USD akcje spoiki notowanej na
gieldzie w Wielkiej Brytanii. Obecna cena tych akcji wynosi 40,00 GBP (za jedna sztuke),
za$ zgodnie z jego przewidywaniami cena ta za rok od dnia dzisiejszego moze wynie$¢ z
jednakowym prawdopodobienstwem (po 1/3): 35,00 GBP; 40,00 GBP albo 45,00 GBP.
Obecny kurs walutowy wynosi: 2,00 USD/GBP (2 USD za 1 GBP), za$ zgodnie z
przewidywaniami  inwestora za rok od dnia dzisiejszego z jednakowym
prawdopodobienstwem (po 1/3) moze przybra¢ on jedng z trzech warto$ci 1,80 USD/GBP,
2,00 USD/GBP albo 2,20 USD/GBP. Zmiany cen akcji oraz kurséw walutowych sa
zdarzeniami niezaleznymi. Poza zakupem akcji w ramach strategii A przewiduje sie takze
zajecie krotkiej pozycji w rocznym kontakcie forward na 5000 GBP po kursie forward
wynoszacym 2,10 USD/GBP.

Zgodnie ze strategia druga (B) inwestor zakupi za 10 000 USD akcje spo6lki notowanej na
gieldzie w Polsce. Oczekiwana roczna stopa zwrotu z akcji tej spotki (wyznaczona na
podstawie kalkulacji w PLN) wynosi 0,14, za$ odchylenie standardowe tej stopy wynosi 0,08.
Obecny kurs walutowy wynosi: 0,30 USD/PLN (0,30 USD za 1 PLN). Zgodnie z
szacunkiem inwestora oczekiwana roczna stopa zwrotu ze zmian kursu walutowego (réznic
kursowych) wynosi z punktu widzenia inwestora amerykanskiego: - 0,05 (czyli USD ulegnie
zgodnie z oczekiwaniami deprecjacji o 5%), za$ odchylenie standardowe tej stopy wynosi
0,04. Wspoélczynnik korelacji pomigedzy zmianami kursu walutowego a zmianami stopy
zwrotu z akcji (wyznaczonej na podstawie kalkulacji w PLN) wynosi 0.

Pytania:

2:1

Na podstawie powyzszych danych okre§l, ile wynosi ryzyko strategii A (inwestycja
10 000 USD, zakup akcji spotki notowanej na gieldzie w Wielkiej Brytanii i krdtka
pozycja w Kkontrakcie forward), mierzone odchyleniem standardowym rocznej stopy
zwrotu z inwestycji inwestora amerykanskiego dokonujacego rozliczen w USD.

(od 0 do 50 pkt)
2.2
Na podstawie powyzszych danych okreél, ile wynosi ryzyko strategii B (inwestycja
10 000 USD, zakup akcji spolki notowanej na gietdzie w Polsce), mierzone odchyleniem
standardowym rocznej stopy zwrotu z inwestycji inwestora amerykanskiego
dokonujacego rozliczen w USD.

(od 0 do 30 pkt)
2.3
Ktora ze strategii inwestycyjnych zarekomendowalby$ inwestorowi amerykanskiemu na
podstawie analizy ich oczekiwanych rocznych stép zwrotu oraz ryzyka mierzonego
odchyleniem standardowym rocznej stopy zwrotu, oszacowanych przy uwzglednieniu
przedstawionych powyzej informacji? Zaldz, iz jest to inwestor charakteryzujacy sig
awersja do ryzyka, zdecydowany na wybdr jednej z dwoch analizowanych strategii,
dokonujacy rozliczenia w USD 1 planujacy inwestycje na okres 1 roku. Odpowiedz
uzasadnij.

(od 0 do 20pkt)



