Warszawa, dnia 21 grudnia 2015 r.

Poz. 58

KOMUNIKAT Nr 181
KOMISJI EGZAMINACYJNEJ DLA DORADCOW INWESTYCYJNYCH

z dnia 18 grudnia 2015 1.
w sprawie zakresu tematycznego egzaminu na doradce inwestycyjnego
Na podstawie art. 128 ust. 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2014 r.
poz. 94, z p6zn. zm.D) oglasza si¢ zakres tematyczny najblizszego egzaminu na doradce inwestycyjnego, ktorego pierwszy

etap zostal wyznaczony na dzien 20 marca 2016 r., okreslony w zataczniku do komunikatu.

Przewodniczacy Komisji Egzaminacyjnej
dla Doradcow Inwestycyjnych: Marek Szuszkiewicz

1)’ Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogtoszone w Dz. U. z2014 1. poz. 586 oraz z 2015 r. poz. 73, 1045, 1223,
1260, 1348, 1505, 1513, 1634, 1844 1 1890.
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Zatacznik do komunikatu nr 181 Komisji Egzaminacyjnej
dla Doradcéw Inwestycyjnych z dnia 18 grudnia 2015 r.
(poz. 58).

ZAKRES TEMATYCZNY EGZAMINU NA DORADCE INWESTYCYJINEGO

Zagadnienia prawne

Papiery warto$ciowe i inne instrumenty finansowe niebedace papierami wartosciowymi
Istota i wlasciwosci papieru wartosciowego

Rodzaje papieréw wartosciowych

Sposoby przenoszenia praw z papierdw wartosciowych

Akcje i obligacje

Prawa pochodne

Skarbowe papiery wartosciowe

Bankowe papiery wartosciowe

Instrumenty finansowe nie bedace papierami warto$ciowymi
Zagadnienia prawa cywilnego

Osobowos¢ prawna, zdolnos$¢ prawna i zdolno$¢ do czynnos$ci prawnych
Forma czynnosci prawnych i wady o§wiadczenia woli

Pelnomocnictwo i prokura

Wykonanie zobowigzan

Skutki niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzan

Umowa sprzedazy

Umowa zlecenia

Dzialalno$¢ gospodarcza i zagadnienia prawa handlowego
Prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej

Spotki prawa handlowego — zagadnienia og6lne (spotka jawna, spotka partnerska, spotka komandytowa, spotka
komandytowo-akcyjna)

Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Spotka akcyjna

Podstawy ogtoszenia upadtosci, wniosek o ogloszenie upadtosci, orzeczenie o ogloszeniu upadtosci, podstawo-
we elementy skutku ogloszenia upadiosci co do majatku upadtego, podstawowe zagadnienia zasad likwidacji
masy upadtosci

Podstawy obrotu dewizowego oraz jego ograniczenia

Podstawy komercjalizacji i prywatyzacji przedsigbiorstw

Obrot instrumentami finansowymi

Przepisy ogolne

Komisja Nadzoru Finansowego — organizacja, zasady dziatania, uprawnienia
Prowadzenie dziatalnosci przez firmy inwestycyjne

Banki powiernicze

Kluby inwestora

Doradcy inwestycyjni
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Inwestowanie za granica

Manipulacja instrumentami finansowymi

Rekomendacje dotyczace instrumentoéw finansowych

Przyjete praktyki rynkowe

Obroét zorganizowany i system depozytowo-rozliczeniowy

Obowiagzkowy system rekompensat

Tajemnica zawodowa i informacje poufne

Oferta publiczna, ubieganie si¢ o dopuszczenie instrumentéw finansowych do obrotu na rynku regulowanym
Znaczne pakiety akcji. Ochrona akcjonariuszy mniejszosciowych

Odpowiedzialno$¢ cywilna, karna i administracyjna

Towarzystwa i fundusze inwestycyjne

Zasady tworzenia i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych

Rodzaje funduszy inwestycyjnych. Szczegdlne konstrukcje i typy funduszy inwestycyjnych
Tworzenie i dziatanie towarzystw funduszy inwestycyjnych

Zadania i zasady funkcjonowania depozytariusza

Obowiazki informacyjne funduszy inwestycyjnych

Nadzoér nad funduszami i towarzystwami funduszy inwestycyjnych

Laczenie, przejecie, przeksztalcenie, rozwigzanie i likwidacja funduszu inwestycyjnego
Zbiorcze portfele papierow wartosciowych

Zasady dziatania zagranicznych funduszy inwestycyjnych na terytorium RP

Zasady dziatania towarzystw funduszy inwestycyjnych na terytorium panstw cztonkowskich
Zasady dzialania spotek zarzadzajacych na terytorium RP

Zasady opodatkowania na rynku finansowym

Ogolne zasady podatkowe

Zyski dywidendowe, odsetkowe i kapitatowe

Podatek dochodowy

Podatek od towarow i ustug

Podatek od spadkow i darowizn

Opodatkowanie 0s6b prawnych

Opodatkowanie 0sob fizycznych

Zagadnienia dotyczace pozostalych segmentéw rynku finansowego

Banki na rynku kapitalowym

Organizacja gietd towarowych i obrotu towarami gietdowymi

Rynki i instrumenty

Rynki i instrumenty
Zagadnienia podstawowe
Funkcje rynkéw kapitalowych
Rynki pierwotne i wtérne

Gieldy a rynki pozagieldowe
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2.1.1.4. Zawieranie i rozliczanie transakcji na rynkach
2.1.1.5. Rynki kierowane cenami i kierowane zleceniami
2.1.1.6. Rynki regulowane i nieregulowane

2.1.1.7.  Wielko$¢ i ptynno$¢ rynku, koszty transakcyjne
2.1.1.8. Zrédta informacji o rynku

2.1.2. Rynki papierow udzialowych

2.1.2.1. Znaczenie i cechy papieréw udziatowych
2.1.2.2. Rodzaje papieréw udzialowych

2.1.2.3. Gltowne rynki akcji

2.1.2.4. Organizacja rynkow akcji

2.1.2.5. Instrumenty pochodne i indeksy

2.1.3. Rynki papieréw dluznych

2.1.3.1.  Znaczenie i cechy papierow dtuznych
2.1.3.2.  Rodzaje papierow dtuznych

2.1.3.3. Gtowne rynki obligacji

2.1.3.4. Organizacja rynkow obligacji

2.1.35. Instrumenty pochodne i indeksy

2.14. Rynki instrumentéw pochodnych

2.14.1. Znaczenie i cechy instrumentéw pochodnych
2.1.42.  Rodzaje instrumentow pochodnych

2.1.4.3. Opcje i kontrakty futures

2.1.44. Glowne rynki instrumentéw pochodnych
2.1.4.5. Organizacja rynkow instrumentéw pochodnych
2.1.5. Rynki powigzane

2.1.5.1. Rynki pieni¢zne i walutowe

2.1.5.2. Rynki kontraktéw wymiany (swaps)

2.1.5.3. Rynki towarowe

2.1.5.4.  Rynki nieruchomosci

2.2. Hipotezy efektywnosci rynku

2.2.1. Rynek o efektywnosci stabej

2.2.2. Rynek o efektywnosci poét-mocne;j
2.2.3. Rynek o efektywnosci mocnej

2.2.4. Implikacje hipotez efektywnosci rynku
3. Statystyka i warto$¢ pieniadza w czasie
3.1. Wycena przeplywoéw pienieznych
3.1.1. Przeplywy pieni¢zne i koszt kapitatu
3.1.2. Wartos¢ przyszta i procent ztozony
3.1.3. Wartos¢ biezaca i dyskonto

3.1.4. Annuitety i perpetuitety
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3.2 Statystyka opisowa
3.2.1. Rozktady czestosci, diagramy, histogramy
3.2.2. Srednie

3.2.2.1. Srednia prosta i wazona

3.2.2.2. Srednia arytmetyczna i geometryczna

3.2.2.3. Srednia, mediana, warto$¢ modalna

3.2.3. Rozproszenie

3.2.3.1.  Wariancja, odchylenia standardowe, wspotczynnik zmiennos$ci

3.2.3.2. Zakres, skosno$¢

3.2.3.3.  Percentyle, parametr Z

3.2.4. Wspotczynnik korelacji, kowariancja

3.3.5. Zbieranie danych i prezentacja

3.3. Prawdopodobienstwo i wnioskowanie statystyczne
3.3.1. Teoria prawdopodobienstwa

3.3.1.1.  Proba losowa i przestrzen zdarzen

3.3.1.2. Prawdopodobienstwo warunkowe

3.3.1.3. Prawdopodobienstwo taczne i krancowe

3.3.14. Reguta Bayesa

3.3.2. Zmienne losowe
3.3.2.1.  Zmienne losowe dyskretne
33.22. Zmienne losowe ciagle

3.3.3. Rozklady prawdopodobienstwa

3.3.3.1. Rozktady dyskretne, w tym jednolity i dwumianowy
3.3.3.2. Rozktady ciagglte, w tym normalny i wyktadniczy
3.3.4. Teoria probkowania i rozklad préb

3.34.1. Probkowanie populacji

3.3.4.2. Techniki wykorzystujace $redni kwadrat btgdu (MSE)
3.3.43. Rozktady prob

3.3.44. Centralne twierdzenie graniczne

3.3.4.5. Prawo wielkich liczb

3.3.5. Whioskowanie statystyczne

3.3.5.1. Estymacja

3.3.5.2. Testowanie hipotez

34. Analiza regresji i przewidywanie

3.4.1. Regresja i korelacja

3.4.1.1.  Zalozenia

34.1.2. Estymacja parametru

3.4.1.3. Testy i miary statystyczne

34.1.4. Przedziaty ufnosci
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34.15. Zmienne jako$ciowe

3.4.1.6. Testowanie modelu

34.1.7. Regresja wicloraka

3.4.2. Szeregi czasowe i przewidywanie
34.2.1.  Analiza trendu

3.4.22.  Modele analizy szeregéw czasowych
3.4.23. Metody wygladzania

3424 Modele przewidywania

34.25. Stacjonarnos¢, wspoétintegralnosé
3.4.3. Metody wielowymiarowe

3.4.3.1. Analizy sktadnikow gtdéwnych
34.3.2. Analizy czynnikowe

3.4.3.3. Analizy klastrowe

3.4.3.4. Dyskryminacja zmiennych

4. Ekonomia

4.1. Zagadnienia podstawowe

4.1.1. Mikro i makroekonomia

4.1.2. Ekonomia pozytywna i normatywna
4.1.3. Narzedzia analizy ekonomiczne;j

4.1.4. Wskazniki, wielko$ci nominalne i realne
4.2. Mikroekonomia

4.2.1. Krzywa mozliwosci produkcyjnych

4.2.1.1. Czynniki produkcji

4.2.1.2. Potrzeby

4.2.1.3. Rzadko$¢ czynnikdéw produkeji a nicograniczonos$¢ potrzeb
4.2.14.  Krzywa mozliwosci produkcyjnych

4.2.1.5.  Koniecznos$¢ dokonywania wyborow a koszt alternatywny
4.2.1.6. Start do wzrostu gospodarczego

4.2.1.7. Postep techniczny a zmiany krzywej mozliwosci produkcyjnych
4.2.1.8. Zuzycie kapitatu i inwestycje

4.2.1.9. Biezacy wybdr poziomu inwestycji a przyszte mozliwosci produkcyjne
4.2.2. Determinanty popytu i podazy

42.2.1. Popyt

4.2.2.2.  Podaz

4.223. Determinanty popytu i podazy

4.224. Linie popytu i podazy

4.2.2.5. Statystyka porownawcza

4.2.3. Rynek

4.23.1. Definicja rynku
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4.2.3.2. Klasyfikacje rynkéow wg kryteriéw
4.2.3.2.1. Teorii ekonomii

4.2.3.2.2. Struktur rynku

4.2.3.2.3. Przestrzennych

4.2.3.2.3.  Zmian wielkosci obrotow w czasie

4.2.3.2.4. Branzowych

4.2.33. Roéwnowagi brzegowe
4.23.4. Rynek w stanie rownowagi
4.2.3.5. Zmiany determinant podazy i popytu a zmiany ceny i ilo$ci rownowagi

4.2.3.6.  Model pajeczyny

4.2.4. Cenowa elastyczno$¢ popytu
42.4.1. Elastycznos¢ funkcji

4.2.4.2.  Cenowa elastyczno$¢ popytu
4.2.42.1. Popyt doskonale elastyczny
4.2.4.2.2. Popyt doskonale nieelastyczny
4.2.42.3. Popyt neutralny

4.2.43. Determinanty cenowej elastyczno$ci popytu
4.2.4.4. Zaleznos$¢ migdzy elastycznos$cia popytu, zmiang ceny a wielkoscia obrotow
4.2.5. Dochodowa i mieszana elastyczno$¢ popytu; elastyczno$é podazy

4.2.5.1. Dochodowa elastycznosé¢ popytu
4.2.5.1.1. Dobra nizszego rzedu

4.2.5.1.2. Dobra zwykte

4.2.5.1.3. Dobra luksusowe

4.2.5.2. Mieszana elastyczno$¢ popytu

4.2.5.2.1. Dobra niezalezne

4.2.5.2.2. Dobra substytucyjne

4.2.5.2.3. Dobra komplementarne

4.2.53. Elastyczno$¢ podazy

4.2.6. Teoria produkcji

4.2.6.1. Krotkookresowa funkcja produkcji
4.2.6.1.1. Efekty specjalizacji pracy

4.2.6.1.2. Prawo malejacych przychodéw z czynnika produkcji
4.2.6.2. Dhugookresowa funkcja produkcji

4.2.7. Koszty przedsiebiorstwa

4.2.7.1. Krétkookresowe koszty przedsiebiorstwa
4.2.7.1.1. Koszt ekonomiczny a ksiggowy

4.2.7.1.2. Koszt calkowity

4.2.7.1.3. Koszt krancowy

4.2.7.1.4. Koszty przecigtne



Dziennik Urzedowy Komisji Nadzoru Finansowego — 8 — Poz. 58

4.2.7.1.5. Struktura kosztow przedsigbiorstwa

4.2.7.2. Koszty przedsigbiorstwa w dtugim okresie

4.2.8. Funkcjonowanie przedsi¢biorstwa w modelu konkurencji doskonalej
42.8.1. Krzywa popytu na produkty przedsi¢biorstwa w modelu konkurencji doskonalej
4.2.8.2. Utarg przecigtny i utarg krancowy

4.2.83. Wybdr skali produkeji — krotkookresowa rownowaga przedsigbiorstwa

4.2.8.4. Wyprowadzenie funkcji podazy (prog rentownosci i punkt wyjscia z gatezi)

4.2.8.5. Réwnowaga dtugookresowa przedsigbiorstwa
4.2.8.6. Konkurencja kosztowa

4.2.9. Monopol

4.29.1. Utarg przedsigbiorstwa w konkurencji niedoskonatej

4.2.9.2.  Procesy koncentracji produkcji
4.293. Model monopolu

4294, Poréownanie monopolu z konkurencja doskonata (skala produkcji, poziom cen, jatowa strata dobrobytu)
4.29.5. Roéznicowanie cen

4.2.9.6. Sita monopolowa

4.29.7. Ustawodawstwo antymonopolowe

4.2.10. Oligopol — model zlamanej krzywej popytu
4.2.10.1.  Model ztamanej krzywej popytu

4.2.10.2. Konkurencja niecenowa

4.2.10.3. Sposoby ustalania ceny w oligopolu

4.2.10.4.  Skutki konkurencji oligopolistycznej dla firm, gospodarki i konsumentow
4.2.10.5. Rynki sporne

4.2.11. Regulacja panstwa

4.2.11.1. Teoria regulacji oparta na interesie spoltecznym
4.2.11.1.1. Ceny minimalne i maksymalne

4.2.11.1.2. Efekty zewnetrzne

4.2.11.1.3. Regulacja monopolu naturalnego

4.2.11.2. Ekonomiczna teoria regulacji

4.2.11.2.1. Popyt na ustugi regulacyjne a grupy interesu
4.2.11.2.2. Podaz ustug regulacyjnych a teoria biurokracji i ekonomiczna teoria polityki
4.2.11.2.3. Rynek ushug regulacyjnych

4.2.11.3.  Aktywne poszukiwanie renty

4.3. Makroekonomia

4.3.1. Rachunek dochodu narodowego i jego skladniki
4.3.1.1. Inwestycje i oszczgdnosci

4.3.1.2. Wydatki panstwa

4.3.1.3. Eksport netto

4.3.1.4. Mierniki dochodu narodowego
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4.3.1.5. Determinanty dochodu narodowego

4.3.1.5.1. Popyt globalny

4.3.1.5.2. Produkcja w punkcie rownowagi

4.3.1.5.3. Mnoznik

4.3.2. System pieni¢zny

4.3.2.1. Pienigdz

43.2.2. System bankowy

43.2.3. Bank centralny

4.3.3. Polityka fiskalna panstwa

4.33.1. Panstwo a popyt globalny

43.3.2. Budzet panstwa, deficyt i dtug publiczny

4.3.3.3. Wptyw handlu zagranicznego na dochdd narodowy
4.3.4. Podstawowe parametry gospodarcze, ich znaczenie i ksztaltowanie si¢
43.4.1. Bezrobocie

434.2. Inflacja

4.3.43. Wzrost gospodarczy

4.3.5. Cykle koniunkturalne

4.3.6. Makroekonomia gospodarki zamknietej a gospodarki otwartej
4.3.6.1.  Pieniadz, stopa procentowa i popyt globalny
4.3.6.2. Polityka fiskalna i wypieranie

4.3.6.3.  Model IS-LM

4.3.6.4. Rynek walutowy

4.3.6.5. Bilans platniczy i jego sktadniki

4.3.6.6. Rownowaga wewnetrzna i zewngtrzna

4.3.6.7. Polityka pieni¢zna i fiskalna w gospodarce otwartej
4.4. Ekonomia mi¢dzynarodowa i miedzynarodowy system finansowy
4.4.1. Handel miedzynarodowy

4.4.1.1. Struktura

4.4.1.2. Srodki polityki handlowej

4.4.1.3. Przewaga komparatywna

4.4.2. Systemy kurséw walutowych

4.42.1. State kursy walutowe

4422, Plynne kursy walutowe

4.5. Zwiazek aktywnoSci gospodarczej z procesem inwestycyjnym
4.5.1. Wplyw czynnikéw makroekonomicznych na rynki kapitatowe
4.5.2. Wptyw cykli gospodarczych na wyniki firm i sytuacje na rynku
4.5.3. Wptyw oczekiwan gospodarczych na zarzadzanie portfelem

4.5.4. Wplyw zmian kursu walutowego na zarzadzanie portfelem



Dziennik Urzedowy Komisji Nadzoru Finansowego — 10 — Poz. 58

5. Finanse przedsi¢biorstw

5.1. Podstawy finanséw przedsiebiorstw

5.1.1. Kryteria dzialania przedsi¢biorstw

5.1.2. Zasady nadzoru wiascicielskiego

5.1.3. Planowanie a finansowanie przedsigwzig¢ inwestycyjnych
5.1.4. Wycena przeplywow pieni¢znych

5.1.5. Wartos$¢ rynkowa przedsiebiorstwa a wartos¢ ksiggowa

5.2. Planowanie przedsiewzie¢ inwestycyjnych

5.2.1. Kryteria oceny efektywnoSci przedsiewzie¢ inwestycyjnych

5.2.1.1. Warto$¢ biezaca netto (Net Present Value, NPV)

5.2.1.2. Wewngtrzna stopa zwrotu (Internal Rate of Return, IRR)
5.2.1.3. Zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu (MIRR)
5.2.1.4. Indeks rentownosci (Profitability Index)

5.2.1.5. Okres zwrotu (Payback Period)

5.2.1.6. Stopa zwrotu (Rate of Return)

5.2.1.7. Ocena efektywnosci inwestycji o roznych okresach eksploatacji
52.2. Klasyfikacja projektéw inwestycyjnych

5.2.3. Obliczanie przeplywow pieni¢znych dla réoznych dostawcow kapitatu
5.24. Analiza relacji migdzy projektami — uboczne koszty i korzysci

5.2.5. Analiza ryzyka projektu inwestycyjnego

5.2.5.1. Ryzyko wytaczne, ryzyko przedsicbiorstwa oraz ryzyko rynkowe projektu inwestycyjnego
5.2.52.  Analiza wrazliwosci

5.2.5.3. Analiza scenariuszy

52.54. Analiza ,,drzewa decyzyjnego”

5.2.5.5. Uwzglednianie ryzyka w decyzjach inwestycyjnych (metoda stopy dyskontowej uwzgledniajacej ryzyko, meto-
da ekwiwalentu pewnoS$ci(Certainty Equivalent) oraz opcje rzeczywiste)

5.3. Dlugoterminowe decyzje finansowe
5.3.1. Zrédla finansowania dlugoterminowego
53.1.1. Kapital wlasny

53.1.2. Kapitat obcy (kredyty bankowe, obligacje)
5.3.1.3. Leasing

53.14. Zamienne papiery wartosciowe

5.3.2. Skladniki i wyznaczanie kosztu kapitatlu
53.2.1. Koszt kapitatu wlasnego

5.3.2.2. Koszt kapitatu obcego

53.2.3. Sredni wazony koszt kapitahu

5.3.3. Struktura kapitalu

5.3.3.1. Dzwignia operacyjna i dzwignia finansowa

5.3.3.2. ,»Tradycyjne” podejscie do problematyki struktury kapitatu
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5.3.3.3. Modele Millera — Modiglianiego

5.3.3.4.  Model Millera — Modiglianiego, a model wyceny aktywow kapitatowych
5.3.3.5. Model Millera

5.3.3.6.  Model Milesa — Ezzella

5.3.3.7. Modele uwzgledniajace koszty trudnosci finansowych oraz posrednictwa
5.3.38. Teoria asymetrii informacyjnej
5.3.3.9. Restrukturyzacja finansowa

5.3.4. Polityka dywidendy
5.34.1. Forma wyptaty dywidendy
5.3.4.2. Odkupywanie akcji
5.3.4.3. Teoria nieistotnos$ci
5.3.4.4.  Efektklienteli

5345. Teoria sygnalizacji

5.3.5. Zabezpieczenie przed ryzykiem finansowym

5.3.6. Dhugoterminowe planowanie finansowe

54. Krétkoterminowe decyzje finansowe

5.4.1. Zrodta finansowania krétkookresowego

54.2. Kroétkoterminowy plan finansowy

54.3. Zarzadzanie srodkami pieni¢znymi, zapasami i nalezno$ciami

54.4. Zarzadzanie pakietem krotkoterminowych papieréw wartosciowych
5.4.5. Zarzadzanie krotkoterminowymi kredytami i pozyczkami

5.4.6. Zarzadzanie kapitatem obrotowym netto

5.5. Fuzje i przejecia przedsi¢biorstw

5.5.1. Cel fuzji i przejgé

55.2. Klasyfikacje fuzji i przejec

5.5.3. Wycena przedsigbiorstw przy fuzjach i przejeciach

554. Formy przejecia

5.5.5. Strategie obronne przed wrogim przejeciem

5.5.6. Wykupy lewarowane

5.6. Wycena i powiekszanie wartosci przedsiebiorstwa — narzedzia i techniki
5.6.1. Dziatania kreujace warto$é

5.6.2. Sposoby powickszania wartosci

5.6.3. Ekonomiczna warto$¢ dodana, rynkowa warto$¢ dodana

5.6.4. Wycena przedsigbiorstwa — metoda zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych, metoda relatywna
5.7. Miedzynarodowe finanse przedsiebiorstw

5.7.1. Analiza ryzyka politycznego

5.7.2. Analiza ryzyka kursowego

5.7.3. Koszt kapitatu zagranicznych projektéw inwestycyjnych

5.74. Wycena zagranicznych projektéw inwestycyjnych
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5.7.5.
5.8.

5.8.1.
5.8.2.
5.8.3.

6.1.

6.1.1.
6.1.2.
6.1.3.
6.2.

6.2.1.
6.2.2.
6.2.3.

6.3.

6.3.1.
6.3.2.
6.3.3.

6.3.3.1.
6.3.3.2.
6.3.3.3.
6.3.3.4.
6.3.3.5.

6.3.4.

6.3.4.1.
6.3.4.2.
6.3.4.3.
6.3.4.4.

6.3.5.
6.3.6.
6.4.

6.4.1.
6.4.2.
6.4.3.
6.4.4.
6.4.5.
6.4.6.

Finansowanie projektow w srodowisku migdzynarodowym

Zastosowanie opcji w finansach przedsi¢biorstw

Wykorzystanie opcji w ocenie projektow inwestycyjnych

Wykorzystanie opcji w wycenie sktadnikéw aktywow i pasywow przedsigbiorstwa

Wykorzystanie opcji w ocenie polityki finansowej 1 dywidendowej przedsigbiorstwa

Rachunkowos$¢ finansowa, obowigzki informacyjne emitentow i analiza sprawozdan finansowych
Zakres rachunkowosci finansowej

Rachunkowos¢ jako system informacyjny

Rachunkowos$¢ finansowa a rachunkowos$¢ zarzadcza

Podstawowe koncepcje, zasady i definicje rachunkowosci finansowej

Zrédla standaryzacji rachunkowosci

Regulacje krajowe i zagraniczne

Dyrektywy Rady Unii Europejskiej

Migdzynarodowe Standardy Rachunkowos$ci, Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczos$ci Finansowej i ich
interpretacje

Sprawozdawczo$¢ finansowa

Cechy jako$ciowe sprawozdan finansowych

Zakres, forma prezentacji i zasady sporzadzania sprawozdan finansowych
Skladniki sprawozdan finansowych

Bilans/Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Rachunek zyskow i strat/Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym/Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym
Rachunek przeptywow pienigznych/Sprawozdanie z przeptywow pienigznych
Informacja dodatkowa

Analiza zdarzen i operacji gospodarczych

Wplyw na sytuacj¢ majatkowsa

Wplyw na sytuacj¢ finansowa

Wplyw na wynik finansowy/na catkowite dochody

Wptyw na przeptywy pienigzne

Uzytkownicy sprawozdan finansowych

Badanie, przeglad, ogtaszanie sprawozdan finansowych

Metody wyceny skladnikow aktywow i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego
Metody wyceny aktywow

Metody wyceny pasywow

Rachunkowo$¢ kapitatow wiasnych

Zasady ustalania przychodow

Zasady ustalania kosztow

Metody ustalania wyniku finansowego
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6.5. Zagadnienia szczegolowe rachunkowosci finansowej
6.5.1. Pozycje w walutach obcych; réznice kursowe

6.5.2. Rachunkowos$¢ instrumentow finansowych

6.5.3. Koszty prac badawczych; koszty prac rozwojowych
6.5.4. Rachunkowos¢ transakcji leasingowych

6.5.5. Rachunkowo$¢ taczenia si¢ spotek

6.5.6. Elementy rachunkowosci inflacyjne;j

6.5.7. Pozycje pozabilansowe

6.5.8. Odroczony podatek dochodowy/Podatek dochodowy
6.5.9. Niezakonczone ustugi/Umowy o ustuge budowlang
6.5.10. Koszty finansowania zewnetrznego

6.5.11. Nieruchomosci inwestycyjne

6.5.12. Platno$ci w formie akcji

6.5.13. Segmenty operacyjne

6.5.14. Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa

6.5.15. Utrata wartos$ci aktywow

6.5.16. Ujawnienia informacji na temat podmiotow powiazanych

6.5.17. Inne zagadnienia szczegolne (zdarzenia po dniu bilansowym, zmiany wartosci szacunkowych, korekta btedow,
zmiana polityki rachunkowosci)

6.6. Konsolidacja sprawozdan finansowych, inwestycje w jednostkach stowarzyszonych, udzialy we wspélnych
przedsiewzieciach
6.6.1. Jednostka dominujgca, wspolnik jednostki wspotzaleznej, znaczacy inwestor, jednostka zalezna, wspotzalezna,

stowarzyszona, grupa kapitatlowa, jednostki powigzane, jednostki podporzadkowane

6.6.2. Zwolnienia i wylaczenia z konsolidacji

6.6.3. Metody konsolidacji (metoda pelna, metoda proporcjonalna)

6.6.4. Wycena metoda praw wlasnosci

6.6.5. Konsolidacja na dzien ,,nabycia”

6.6.6. Konsolidacja po dniu ,,nabycia”

6.6.7. Konsolidacja sprawozdan finansowych jednostek zagranicznych

6.6.8. Zakres, forma prezentacji i zasady sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych
6.6.9. Badanie, przeglad, ogtaszanie skonsolidowanych sprawozdan finansowych

6.7. Szczegélne zasady rachunkowosci

6.7.1. Szczegblne zasady rachunkowosci bankow

6.7.2. Szczegodlne zasady rachunkowosci zaktadow ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji
6.7.3. Szczegodlne zasady rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

6.7.4. Szczegblne zasady rachunkowosci narodowych funduszy inwestycyjnych

6.7.5. Szczegolne zasady rachunkowosci funduszy emerytalnych

6.7.6. Szczegodlne zasady rachunkowosci domow maklerskich

6.8. Obowigzki informacyjne emitentow

6.8.1. Prospekt emisyjny
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6.8.2. Memorandum informacyjne

6.8.3. Informacje biezace

6.8.4. Informacje okresowe

6.8.5. Inne obowiazki informacyjne emitentéw i inwestorow

6.9. Analiza finansowa z uwzglednieniem bankéw, zakladow ubezpieczen i zakladow reasekuracji
6.9.1. Analiza trendu

6.9.2. Analiza struktury pionowej i poziomej bilansu/sprawozdania z sytuacji finansowe;j

6.9.3. Analiza poréwnawcza

6.9.3.1. Analiza makroekonomiczna

6.9.3.2. Analiza miedzysektorowa

6.9.3.3. Analiza wewnatrzsektorowa

6.9.4. Analiza rachunku zyskow i strat/sprawozdania z catkowitych dochodow
6.9.5. Analiza przeptywow pienigznych

6.9.6. Analiza wskaznikowa

6.9.6.1. Analiza plynnosci

6.9.6.2. Analiza aktywnosci (efektywnosci)

6.9.6.3. Analiza zadtuzenia

6.9.6.4. Analiza rentownosci

6.9.6.5.  Analiza wskaznikow rynkowych (np. zysk na akcje)

6.9.6.6. Wspotczynnik wyptacalnosci (dla bankow)

6.9.6.7. Margines wyptacalnosci i kapital gwarancyjny (dla zaktadéw ubezpieczen i zaktadow reasekuracji)

6.9.6.8. Model (piramida) Du Ponta

6.9.6.9. Mozliwosci 1 ograniczenia analizy wskaznikowej
7. Analiza i wycena instrumentéw dluznych

7.1. Zrédia ryzyka dla instrumentéw dluznych
7.1.1. Ryzyko stopy procentowe;j

7.1.2. Ryzyko reinwestycji

7.1.3. Ryzyko przedterminowego wykupu

7.1.4. Ryzyko kredytowe (bankructwa)

7.1.5. Ryzyko zmian struktury terminowe;j

7.1.6. Ryzyko inflacji (sity nabywczej)

7.1.7. Ryzyko pltynnosci

7.1.8. Ryzyko kursowe i polityczne

7.2. Klasyfikacja stop zwrotu

7.2.1. Nominalna stopa zwrotu

7.2.2. Biezaca stopa zwrotu

7.2.3. Stopa zwrotu w terminie do terminu wykupu
7.2.4. Stopa zwrotu w terminie do przedterminowego wykupu
7.2.5. Stopa zwrotu w danym horyzoncie czasowym

7.2.6. Oczekiwana, rynkowa i zrealizowana stopa zwrotu
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7.3. Analiza obligacji

7.3.1. Analiza obligacji skarbowych

7.3.2. Analiza obligacji samorzadowych

7.3.3. Analiza obligacji korporacyjnych

7.3.4. Analiza obligacji zabezpieczonych aktywami

7.4. Poziom i struktura terminowa stop procentowych

7.4.1. Ksztalty struktury stép procentowych

7.4.2. Teorie i modele ksztaltowania si¢ struktury stop procentowych
7.4.2.1. Teoria oczekiwan

7.4.2.2. Teoria preferencji ptynnosci

7.4.2.3. Teoria segmentacji rynku

7.4.3. Oczekiwania inflacyjne; popyt i podaz kredytu

7.4.4. Czynniki majgce wplyw na ksztatt struktury stop procentowych
7.5. Analiza obligacji standardowych

7.5.1. Podstawowa zalezno$¢ cena/stopa zwrotu

7.5.2. Sredni termin wykupu obligacji

7.5.3. Czas trwania obligacji (duration)

7.5.4. Wypuktos¢ obligacji (convexity)

7.5.5. Analiza wrazliwo$ci obligacji na zmiany stop procentowych
7.6. Analiza obligacji z opcjami dodatkowymi

7.6.1. Typy opcji

7.6.2. Zasady realizacji opcji

7.6.3. Metoda wyceny obligacji z opcja

7.6.4. Obligacje z opcja wykupu lub sprzedazy

7.6.5. Obligacje zamienne na akcje

7.6.6. Efektywny czas trwania obligacji (effective duration)

7.6.7. Efektywna wypuklos¢ obligacji (effective convexity)

7.6.8. Analiza wrazliwo$ci obligacji z opcja na zmiany stop procentowych
7.7. Obligacje zabezpieczone aktywami

7.7.1. Typy zabezpieczenia

7.7.2. Charakterystyka przeptywow pieni¢znych

7.7.3. Obligacje zabezpieczone hipoteka

7.7.4. Obligacje zabezpieczone innymi aktywami

7.7.5. Rodzaje ryzyka dla obligacji zabezpieczonych aktywami

7.7.6. Zasady wyceny obligacji zabezpieczonych aktywami

7.8. VaR dla ryzyka rynkowego

7.9. Straty z tytutu ryzyka kredytowego (VaR dla ryzyka kredytowego)
7.10. Ryzyko operacyjne

7.11. Ryzyko plynnosci

7.12. Kapital ekonomiczny
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8. Analiza i wycena instrumentéw udzialowych

8.1. Teoria wyceny akeji

8.1.1. Podstawowy model wyceny (warto$¢ biezaca przysztych dochodow)
8.1.2. Model kapitalizacji dywidend (Williamsa — Gordona)

8.1.3. Model uproszczony kapitalizacji dywidend

8.1.4. Model ,,ptaka w garsci” Gordona (bird in hand)

8.1.5. Podejscie do wyceny akeji

8.1.5.1.  Wykorzystanie przeptywow pieni¢znych
8.1.5.2. Wykorzystanie dywidend

8.1.5.3. Wykorzystanie strumieni zysku

8.1.54. Metody mnoznikowe wyceny akcji i catej spotki

8.1.5.5. Wykorzystanie podejscia opcyjnego w wycenie kapitatu wiasnego

8.2. Analiza fundamentalna
8.2.1. Analiza kraju
8.2.2. Analiza branzy

8.2.3. Analiza sytuacyjna spélki
8.2.3.1.  Pozycja w branzy, udziat w rynku

8.2.3.2. Analiza sprzedazy wzrost nominalny, realny, sezonowos¢, rynki zbytu
8.2.3.3. Analiza rentownosci koszty, zysk

8.2.3.4.  Analiza optacalnosci inwestycji

8.2.4. Analiza rynkowej i ekonomicznej wartosci dodanej

8.2.5. Analiza porownawcza

8.2.6. Analiza indeksow gietdowych

8.2.7. Zagadnienia szczegélne

8.2.7.1. Analiza spotek w reorganizacji i likwidacji

8.2.7.2. Analiza spotek prywatnych i spotek o maltym wolumenie obrotu
8.2.7.3.  Analiza inwestycji funduszy venture capital

8.3. Analiza techniczna

8.3.1. Analiza cyklu gieldowego

8.3.1.1. Indeksy kursow akcji

8.3.1.2. Cykle gieldowe i ich teorie: Dowa, Elliota

8.3.2. Wskazniki techniczne

8.3.2.1. Srednie ruchome

8.3.2.2. Wskazniki opisujace calo$¢ rynku

8.3.2.2.1. Wskazniki typu A/D — advance/decline

8.3.2.2.2. Wskaznik zaufania Barrona

8.3.2.2.3.  Wskaznik nastroju rynku

8.3.2.3. Wskazniki wykorzystujace kursy akcji — wskazniki momentum

8.3.2.3.1. Wskaznik zmian ROC
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8.3.2.3.2.
8.3.2.3.3.
8.3.24.
8.3.2.4.1.
8.3.2.4.2.
8.3.3.
8.3.3.1.
8.3.3.2.
8.3.3.2.1.
8.3.3.2.2.
8.3.3.3.
8.3.3.3.1.
8.3.3.3.2.
8.3.3.3.3.
8.3.4.
8.4.

9.1.
9.1.1.
9.1.2.
9.1.2.1.
9.1.2.2.
9.1.2.3.
9.1.3.
9.2.
9.2.1.
9.2.2.
9.2.3.
9.2.4.
9.24.1.
9.24.2.
9.243.
9.2.5.
9.2.6.
9.3.
9.3.1.
9.3.2.
9.3.3.

Indeks wzglednej sity RSI

Zbieznos¢/rozbieznos¢ srednich ruchomych MACD
Wskazniki wykorzystujace kursy i wolumen obrotu akcjami
OBYV on balance volume

Upside/downside

Analiza wykreséw, formacji, trendu

Podstawowe typy wykresow i ich analiza

Analiza formacji — formacje wskazujace na
Odwrocenie trendu (V, M i W, spodka, gtowy i ramion)
Potwierdzenie trendu (trojkata, flagi)

Analiza trendu

Linie trendu

Linie podtrzymania i oporu

Kanaty podtrzymania i oporu

Analiza migdzyrynkowa

VaR dla ryzyka rynkowego

Analiza i wycena instrumentéw pochodnych i alternatywnych
Zagadnienia podstawowe

Mechanizm dzialania instrumentéw pochodnych
Zachowania na rynku instrumentéw pochodnych
Operacje typu zabezpieczajacego

Operacje typu spekulacyjnego

Operacje typu arbitrazowego

Kroétka sprzedaz

Kontrakty futures

Rodzaje kontraktow futures

Zasady 1 metody wyceny kontraktow futures
Czynniki warunkujace ceny kontraktow
Wycena kontraktéow

Kontrakty na stop¢ procentowa, bony, obligacje
Kontrakty na akcje i indeksy akcji

Kontrakty na waluty

Kontrakty futures a kontrakty forward
Problemy z wycena kontraktow futures

Opcje

Rodzaje opcji

Czynniki warunkujace ceng opcji

Warto$¢ wewnetrzna a wartos¢ czasowa opcji
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9.34. Zasady i modele wyceny opcji

9.34.1. Model dwumianowy

9.3.42. Model Black’a-Scholes’a

9.3.5. Wycena opcji

9.3.5.1. Opcje na stopg procentowsa, bony, obligacje
9.3.5.2. Opcje na akcje i indeksy akcji

9.3.5.3. Opcje na waluty

9.3.6. Czynniki warunkujace cen¢ opcji i ich pomiar

9.3.6.1. Cena opcji a zmiana ceny instrumentu bazowego Delta, Gamma

9.3.6.2. Cena opcji a uplyw czasu pozostatego do wygasnigcia Theta

9.3.6.3. Cena opcji a zmiennos¢ instrumentu bazowego Vega (Lambda)

9.3.6.4. Cena opcji a zmiana oczekiwanych stop zysku instrumentu pierwotnego Rho
9.3.6.5. Wrazliwo$¢ ceny opcji na inne czynniki

9.3.7. Wykorzystanie opcji

9.3.8. Ztozone strategie handlu opcjami

9.3.9. Problemy z wyceng opcji

9.3.10. Zastosowanie metod wyceny opcji do analizy i wyceny aktywow i pasywow spotki
9.4. Zlozone instrumenty pochodne

94.1. Kontrakty wymiany (swaps)

9.4.1.1. Charakterystyka kontraktow wymiany
9.4.1.2. Kontrakty procentowe i walutowe

9.4.1.3. Metoda wyceny kontraktow wymiany

9.4.2. Instrumenty typu cap, floor, collar

9.5. Fundusze inwestycyjne

9.5.1. Rodzaje funduszy inwestycyjnych

9.5.2. Organizacja funduszy inwestycyjnych

9.5.3. Charakterystyka poszczegodlnych rodzajow funduszy
9.5.4. Zasady obrotu jednostkami i certyfikatami

9.5.5. Oplaty pobierane przez fundusze

9.5.6. Zasady ustalania wartosci netto aktywow funduszu
9.5.7. Fundusze inwestycyjne a fundusze emerytalne

9.6. Instrumenty i inwestycje alternatywne

9.6.1. Inwestycje w nieruchomosci

9.6.1.1. Rodzaje nieruchomosci

9.6.1.2. Czynniki wptywajace na cen¢ nieruchomosci
9.6.1.3.  Metoda oceny inwestycji w nieruchomosci

9.6.1.4. Sposoby i mozliwosci inwestowania na rynku nieruchomosci
9.6.2. Inwestycje w spélki niepubliczne (private equity)

9.6.2.1. Metody inwestycji w spotki prywatne
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9.6.2.2. Charakterystyka inwestycji w spotki prywatne
9.6.2.3. Czynniki wptywajace na wycene spotek prywatnych
9.6.2.4. Wycena inwestycji w spotki prywatne

9.6.3. Inne inwestycje

9.6.3.1. Inwestycje w fundusze typu hedge funds

9.6.3.2. Inwestycje w instrumenty finansowe rynku towarowego

9.7. VaR dla ryzyka rynkowego

9.8. Straty z tytutu ryzyka kredytowego (VaR dla ryzyka kredytowego)
9.9. Ryzyko operacyjne

9.10. Ryzyko plynnosci

9.11. Kapitat ekonomiczny

10. Zarzadzanie portfelem

10.1. Ryzyko i zysk

10.1.1. Stopa zwrotu z inwestycji i ryzyko inwestycyjne

10.1.2. Teoria uzytecznos$ci i awersja do ryzyka

10.1.3. Pomiar ryzyka za pomocg wariancji, semiwariancji, odchylenia standardowego
10.1.4. Kowariancja i wspotczynnik korelacji

10.1.5. Wariancja warto$ci biezacej netto jako metoda pomiaru ryzyka

10.1.6. Reguta Markowitza

10.1.7. Wspodtczynnik zmiennosci

10.1.8. Wspotczynnik beta

10.2. Dywersyfikacja ryzyka

10.2.1. Ryzyko dywersyfikowalne i niedywersyfikowalne

10.2.2. Dywersyfikacja migdzy gatgziami

10.2.3. Dywersyfikacja w ramach kategorii ratingowej

10.2.4. Dywersyfikacja migdzy papierami o roznych kategoriach ratingowych

10.2.5. Dywersyfikacja ponadnarodowa

10.2.6. Dywersyfikacja Markowitza

10.2.6.1. Rownanie ryzyka

10.2.6.2. Roéwnanie zwrotu z portfela

10.2.6.3. Dywersyfikacja a korelacja pomiedzy stopami zwrotu z aktywow portfela
10.2.6.3.1. Korelacja dodatnia

10.2.6.3.2. Korelacja ujemna

10.2.6.3.3. Korelacja zerowa

10.2.7. Przedywersyfikowanie portfela

10.3. Wycena aktywow kapitalowych

10.3.1. Model wyceny aktywow kapitalowych CAPM (Capital Asset Pricing Model)
10.3.1.1.  Zalozenia i konstrukcja modelu

10.3.1.2. Rynkowa linia kapitatu CML (Capital Market Line)
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10.3.1.3.  Rynkowa linia papieru wartosciowego (Security Market Line)
10.3.1.4.  Papiery prawidlowo wycenione, niedowarto§ciowane, przewartosciowane
10.3.1.5.  Linia charakterystyki papieru wartosciowego CL (Characteristic Line)
10.3.2. Teoria arbitrazu cenowego APT (Arbitrage Price Theory)
10.3.2.1.  Linia arbitrazu cenowego

10.3.2.2. Model arbitrazu cenowego

10.3.2.3.  Portfel arbitrazowy

10.3.3. Model CAPM a model APT

10.3.4. Problemy z wykorzystaniem modeli CAPM i APT

10.4. Rodzaje portfeli i zarzadzanie portfelami

10.4.1. Rodzaje portfeli papieréw wartosciowych

10.4.1.1.  Portfel zdominowany

10.4.1.2.  Portfel efektywny

10.4.1.3.  Portfel rynkowy

10.4.1.4.  Portfel lewarowany

10.4.1.5.  Portfel dobrze zdywersyfikowany

10.4.2. Cele inwestycyjne klienta

10.4.2.1.  Cele klientéw indywidualnych

10.4.2.2.  Ograniczenia klientow indywidualnych

10.4.2.3. Rodzaje klientow instytucjonalnych

10.4.2.3.1. Banki komercyjne

10.4.2.3.2. Fundusze emerytalne

10.4.2.3.3. Plany pracownicze

10.4.2.3.4. Zaktady ubezpieczeniowe

10.4.2.3.5. Instytucje charytatywne

10.4.2.4.  Cele klientéw instytucjonalnych

10.4.2.5. Ograniczenia klientow instytucjonalnych

10.4.3. Zarzadzanie portfelem

10.4.3.1. Mechaniczne metody inwestowania

10.4.3.1.1. Regularne inwestowanie stalej kwoty kapitatu

10.4.3.1.2. Utrzymywanie stalej relacji przy inwestowaniu

10.4.3.1.3. Metoda cenowo-wskaznikowa

10.4.3.2.  Zarzadzanie aktywne i pasywne

10.4.3.3.  Zarzadzanie krotkookresowe i dlugookresowe

10.4.3.4.  Wplyw czynnikéw makro i mikroekonomicznych na budowg portfela
10.4.3.5. Monitorowanie portfela i zmiana sktadu

10.4.4. Rodzaje portfeli i zarzadzanie nimi

10.4.4.1.  Portfele instrumentow dtuznych

10.4.4.2.  Portfele instrumentéw udzialowych
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10.4.4.3.
10.4.4.4.
10.4.4.5.

10.4.5.

10.4.5.1.
10.4.5.2.
10.4.5.3.
10.4.5.4.
10.4.5.5.

10.5.

10.5.1.
10.5.2.
10.5.3.
10.5.4.
10.5.5.
10.5.6.

11.
11.1.
11.1.1.
11.1.2.
11.1.3.
11.1.4.
11.1.5.
11.1.6.
11.1.7.
11.1.8.
11.1.9.
11.2.
11.3.
11.4.

Portfele mieszane

Wykorzystanie instrumentéw pochodnych
Wykorzystanie instrumentéw alternatywnych
Zabezpieczanie portfeli

Zasady zabezpieczenia

Rola instrumentéw pochodnych
Wyznaczanie wspotczynnika zabezpieczenia
Rezultaty zabezpieczenia

Zarzadzanie zabezpieczeniem

Ocena zarzadzania portfelem

Ocena osiggnigtych zyskow i stopy zwrotu
Analiza bezpieczenstwa inwestycji

Analiza plynnosci

Mierniki zarzadzania portfelem (Treynora, Sharpe’a, Jensena)
Analiza porownawcza portfeli

Standardy prezentacji wynikow zarzadzania: GIPS, AIMR PPS

Etyka i przeciwdzialanie przestepstwom na rynku kapitalowym
Etyka

Obowiazki doradcy wobec pracodawcy

Obowiazki doradcy wobec klienta

Zasady przygotowania rekomendacji i decyzji inwestycyjnych
Zasady zarzadzania portfelem

Zasady korzystania z ré6znych zrodet informacji

Jawno$¢ konfliktow

Przyjmowanie dodatkowych korzysci materialnych
Zachowanie tajemnicy zawodowej oraz poufnos¢ informacji
Doradca a $rodki masowego przekazu

Ochrona danych osobowych

Przestepstwa gieldowe

Przeciwdzialanie praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu





