ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΞΙΩΝ ΚΎΠΡΟ

ΓΡΑΠΤΗ ΕΞΕΤΑΣΗ ΠΕΡΙ ΤΗΝ ΝΟΜΟΘΕΣΊΑ & ΠΡΑΚΤΙΚΗ

ΤΟΥ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟΥ

Ημερομηνία: 20 Σεπτεμβρίου 2000

ΔΙΑΘΕΣΙΜΟΣ ΧΡΟΝΟΣ: 180 λεπτά από τη διανομή του παρόντος

Σύνολο Μονάδων: 100

ΑΠΑΝΤΗΣΤΕ ΟΛΕΣ ΤΙΣ ΠΙΟ ΚΑΤΩ ΕΡΩΤΗΣΕΙΣ

	1.
	Α)
	Κάτω από ποιές προϋποθέσεις δύναται μια εταιρεία η οποία έχει τους τίτλους της εισηγμένους στο Χ.Α.Κ. να εξασφαλίσει εξαίρεση από την υποχρέωση προς καταχώρηση στο Κεντρικό Αποθετήριο Κεντρικό Μητρώο Αξιών, των τίτλων αυτών; 

                                                                            (3 μονάνδες)



	
	Β)
	Γιατί οι καταχωρήσεις στο Κεντρικό Αποθετήριο και Κεντρικό Μητρώο δεν είναι απόρρητες; Ποιες οι εξαιρέσεις του κανόνα αυτού;

                                                                               ( 2 μονάδες)

	
	Γ)
	Ο κύριος μέτοχος μιας εταιρείας εισηγμένης στο ΧΑΚ ο οποίος κατέχει το 69% σας πληροφορεί ότι ο αδελφός του χωρίς να το γνωρίζει αυτός, απέκτησε χαριστικώς αιτία θανάτου του πατέρα της γυναίκας του το 2% στην εταιρεία του.

Ποιες είναι οι νομικές υποχρεώσεις του μετόχου που κατείχε το 69% και του μετόχου που απέκτησε το 2% και πως δύναται να εξαιρεθούν από αυτές;

                                                                                     (5 /μονάδες)

	
	
	

	2.
	Α)
	΄Ενας μέτοχος αγοράζει συστηματικά μετοχές μιας εταιρείας κατά τη διάρκεια 10 ημερών και στο τέλος της περιόδου αυτής πουλά με μια εντολή όλες τις μετοχές που αγόρασε  με αποτέλεσμα η τιμή της μετοχής να χάσει το 10% της αξίας της.

Σχολιάστε την ενέργεια αυτού του μετόχου και τις τυχών νομικές ευθύνες που έχει.

                                                                                      (5 μονάδες)

	
	Β)
	΄Ενα άτομο κατέβαλε ΛΚ10.000 στις 05/02/2000 για αγορά μετοχών εταιρείες η οποία επρόκειτο να εισαχθεί στο ΧΑΚ. Η εταιρεία υπέβαλε αίτηση στο ΧΑΚ στις 30/04/2000 και μέχρι σήμερα 20/09/2000, δεν έχει ακόμη εισαχθεί. Ποιά τα νομικά δικαιώματα του ατόμου αυτού;

                                                                                            (5 μονάδες)


​

3. 
α)  Είστε μέλος του ΧΑΚ, και λόγω των θερινών διακοπών μέρους του προσωπικού του γραφείου σας δεν μπορέσατε να εκκαθαρίσετε τα έγγραφα όλων των συναλλαγών μέσα στη περίοδο που καθορίζεται από το Νόμο.

Ποιές οι συνέπειες αυτής της καθυστέρησης για το γραφείο σας;

'Αν η καθυστέρηση οφειλόταν σε αποδεδειγμένη βλάβη των ηλεκτρονικών συστημάτων του γραφείου ή διακοπή του ηλεκτρικού ρεύματος η απάντηση σας θα ήταν διαφορετική;

(5 μονάδες)

β) Είστε μέλος του ΧΑΚ και ένα άτομο έρχεται στο γραφείο σας και σας δίδει ΛΚ200.000 για να τις διαχειριστείτε με διακριτική ευχέρεια. Σε ποιες ενέργειες πρέπει να προβείτε πριν αναλάβετε την διαχείριση του χαρτοφυλακίου αυτού;

Κατά τη διάρκεια της διαχείρισης μπορείτε να καταρτίζετε συναλλαγές με βραχυχρόνιο ορίζοντα; (short term trading)

(5 μονάδες)

4. 
Είστε μέλος του Χρηματιστηρίου και ο Διευθύνων Σύμβουλος μιάς εταιρείας, της οποίας οι μετοχές διαπραγματεύονται κάτω από την ονομαστική αξία, σας πληροφορεί ότι προτίθεται να αυξήσει το κεφάλαιο της εταιρείας εκδίδοντας μετοχές στην ονομαστική τους αξία. Σας ζητά να εγγυηθείτε την έκδοση και σαν αντάλλαγμα σας προσφέρει προμήθεια (underwriting fee) 30% της ονομαστικής αξίας της μετοχής από την οποία προμήθεια θα διαθέσετε το μεγαλύτερο μέρος σε όσους εγγραφούν για τις μετοχές της εταιρείας.

Μπορείτε να αποδεχθείτε την προσφορά αυτή με βάση των Περί Εταιρειών Νόμο; Δικαιολογείστε την απάντησή σας στο Διευθύνων Σύμβουλο της Εταιρείας αναφέροντας τις νομικές πρόνοιες.

( 10  μονάδες)

5. 
Περιγράψετε τη διαδικασία εκκαθάρισης των χρηματιστηριακών συναλλαγών, σύμφωνα με τους Κανόνες Εκκαθάρισης Συναλλαγών {(ΔΠ 306/99),την οποία οφείλουν να τηρούν τα Μέλη του χρηματιστηρίου όταν αυτά ενεργούν

(α) για τον πωλητή
(5 μονάδες)

(β) για τον αγοραστή
(5 μονάδες)

6. 
(α) Ποιες είναι οι εξουσίες του Λειτουργού Συναλλαγών σύμφωνα με τους Κανόνες Διαπραγμάτευσης Αξιών (Ηλεκτρονικού Συστήματος) -(ΚΔΠ 94/99); (5 μονάδες)

   
(β) Ποία τα είδη εντολών και πώς διαχωρίζονται με βάση την ισχύ τους σύμφωνα με τους Κανόνες διαπραγμάτευσης Αξιών (Ηλεκτρονικού Συστήματος) -(ΚΔΠ 94/99);

(5 μονάδες)

7.
Κάτω από ποιες προϋποθέσεις δεν τιμωρείται κάτοχος εμπιστευτικής προνομιακής πληροφορίας (πως αυτός ορίζεται σύμφωνα με το άρθρο 4 του περί Κατοχής, Χρήσης και Ανακοίνωσης Προνομιακών εμπιστευτικών Πληροφοριών, περί της Εποπτικής Αρμοδιότητας της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς κα.ι περί άλλων συναφών Θεμάτων Νόμος του 1999) ο οποίος προέβη σε αγορά ή προέβη σε παρότρυνση ή διευκόλυνση τρίτου προς αγορά κινητών αξιών των οποίων η τιμή δύναται να επηρεαστεί ουσιωδώς από την πληροφορία αυτή;
(10 μονάδες)

α. Τα τελευταία δύο χρόνια ένα μεγάλο ποσοστό των εισηγμένων στο ΧΑΚ εταιρειών ανακοίνωσε υποδιαίρεση της μετοχής (stock split). Η χρηματοοικονομική θεωρία όμως υποστηρίζει ότι ή υποδιαίρεση της μετοχής δεν μπορεί να αυξήσει την χρηματοοικονομική αξία της εταιρείας. Παρά ταύτα, οι εταιρείες συνεχίζουν να υποδιαιρούν τις μετοχές τους. Ποιοι είναι οι βασικοί λόγοι που υποκινούν τις εταιρείες να υποδιαιρέσουν τις μετοχές τους; (3 μονάδες).

8. 
Εισηγμένες εταιρείες σε διεθνή χρηματιστήρια και στο Χρηματιστήριο Αξιών Κύπρου ακολουθούν διάφορες χρηματοοικονομικές στρατηγικές (corporate policies) με σκοπό να βελτιώσουν την αξία τους. Μεταξύ αυτών των στρατηγικών που ακολουθούν οργανισμοί στο εξωτερικό είναι και ή εξαγορά των ιδίων μετοχών τους (share repurchase). Κυπριακές εταιρείες εισηγμένες στο ΧΑΚ δεν επιτρέπεται να εξαγοράζουν τις μετοχές τους, όμως στο παρόν στάδιο συζητείτε κατά ποσό μελλοντικά θα τους δίνεται η δυνατότητα να εξαγοράζουν ένα ποσοστό των μετοχών τους.

ι) Ως χρηματοοικονομικός σύμβουλος, πότε θα συμβουλεύατε μία εταιρεία να

εξαγοράσει τις μετοχές της;

ιι) Αναφέρατε δύο βασικά πλεονεκτήματα απο την εξαγορά ιδίων μετοχών; 

ιιι) Αναφέρατε δύο βασικά μειονεκτήματα απο την εξαγορά ιδίων μετοχών;

(7 μονάδες)

9. 
α.) Λόγω της μεγάλης πτώσης των τιμών των μετοχών του ΧΑΚ τους τελευταίους μήνες, αρκετοί χρηματοοικονομικοί σύμβουλοι τόνισαν ότι οι επενδυτές πρέπει να στρέψουν την προσοχή τους και στα θεμελιώδη στοιχεία (fundamental analysis) των εταιρειών, όπως π.χ., την κερδοφορία, αποδοτικότητα και χρηματοοικονομικό κίνδυνο (financial risk) της εταρείας.

ι) Τί είναι ο χρηματοοικονομικός κίνδυνος (financial risk). Ποιές είναι οι βασικές κατηγορίες χρηματοοικονομικού κινδύνου (financial risk) που πρέπει να λαμβάνει υπόψη ο επενδυτής. Δώστε παραδείγματα.

ιι)Υπάρχουν επιπρόσθετοι κίνδυνοι όταν επενδύει κάποιος σε ξένες κεφαλαιαγορές; Εξηγήστε.

 
(6 μονάδες)

β. Πρόσφατα μερικές εισηγμένες στο ΧΑΚ εταιρείες ανακοίνωσαν τα εξαμηνιαία αποτελέσματα τους. παρόλο που κάποιες από αυτές τις εταιρείες ανακοίνωσαν  ψηλά κέρδη, η τιμή της μετοχής τους δεν αυξήθηκε. Κάποιοι αναλυτές πιστεύουν ότι το φαινόμενο αυτό οφείλετε στο γεγονός οτι η Κυπριακή κεφαλαιαγορά είναι μή αποτελεσματική στην αδύνατη μορφή (weak form of efficiency). Συμφωνείτε ή

διαφωνείτε; Εξηγήστε. Δώστε δύο παραδείγματα μη αποτελεσματικής αγοράς στην αδύνατη μορφή. (4 μονάδες)

10. 
α). Σε πρόσφατο άρθρο του στον Κυπριακό και Ελλαδικό οικονομικό τύπο ο Πρόεδρος του Χρηματιστηρίου Αξιών Αθηνών (ΧΑΑ) Κος. Π. Αλεξάκης τόνισε ότι είναι καιρός για τις χρηματιστηριακές αρχές και το επενδυτικό κοινό να δώσουν πολύ μεγαλύτερη έμφαση και στις ποιοτικές πληροφορίες των εισηγμένων εταρειών, όπως π.χ., κατά πόσο οι εταιρείες έχουν σύγχρονο μοντέλο διακυβέρνησης (corporate
Governance).

ι)Εξηγήστε τί εννοεί ο Κος Αλεξάκης με την έννοια διακυβέρνηση  (Corporate Governance);

ιι) Ποιοι κατά την γνώμη σας είναι οι βασικοί στόχοι ενός συστήματος

διακυβέρνησης; Ως χρηματοοικονομικός σύμβουλος, προτείνετε ένα σύγχρονο ή

ιδεώδες σύστημα διακυβέρνησης; 

(6 μονάδες)

β. Ένας χρηματοοικονομικός αναλυτής σε άρθρο του εξηγούσε τις βασικές μεθόδους αποτίμησης των μετοχών (stocks) και ομολόγων (bonds). Ο αναλυτής αυτός πιστεύει ότι είναι πιό δύσκολο να αποτιμήσει κάποιος τα ομόλογα παρά τις μετοχές.

Συμφωνείτε; Εξηγήστε.

(4 μονάδες)







