Warszawa, dnia 23 grudnia 2021 r.
Poz. 39

KOMUNIKAT NR 4/2021
KOMISJI EGZAMINACYJNEJ DLA MAKLEROW PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

z dnia 23 grudnia 2021 r.

w sprawie zakresu tematycznego egzaminu na maklera papieré6w wartosciowych i egzaminu
uzupelniajacego

Na podstawie art. 128 ust. 4 oraz art. 128 ust. 4 w zwiazku z art. 218 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005r.
0 obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2021 r. poz. 328, 355, 680, 1505, 1595 i 2140) ogtasza si¢:

1) zakres tematyczny najblizszego egzaminu na maklera papierow warto§ciowych, ktorego termin zostat
wyznaczony na dzien 27 marca 2022 r., okreslony w zataczniku nr 1 do komunikatu;

2) zakres tematyczny najblizszego egzaminu na maklera uzupetniajacego, ktorego termin zostal wyznaczony
na dzien 27 marca 2022 r., okre$lony w zataczniku nr 2 do komunikatu.

Przewodniczacy Komisji Egzaminacyjnej dla Maklerow Papierow Warto$ciowych: Marta Ktosinska
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Zataczniki do komunikatu nr 4/2021

Komisji Egzaminacyjnej dla Makleré6w Papierow Wartosciowych

z dnia 23 grudnia 2021 r. (poz. 39)

Zalacznik nr 1

ZAKRES TEMATYCZNY EGZAMINU NA MAKLERA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH,

KTOREGO TERMIN ZOSTAL. WYZNACZONY NA DZIEN 27 MARCA 2022 R.

1. ZAGADNIENIA PRAWNE

1.1
1.1.1.

1.1.2.
1.1.3.
1.1.4.
1.1.5.
1.15.1.
1.15.2.
1.1.5.3.
1.1.54.
1.1.5.5.
1.1.6.
1.1.7.
1.1.8.
1.1.9.
1.19.1.
1.1.9.2.
1.1.9.3.
1.1.94.
1.1.95.
1.1.10.

1.1.10.1.
1.1.10.2.
1.1.10.3.
1.1.10.4.
1.1.105.
1.1.10.6.
1.1.10.7.

Zagadnienia prawa cywilnego.

Zdolnos¢ prawna i zdolno$¢ do czynnosci prawnych, skutki dokonania czynnosci prawnej przez
osobg pozbawiong zdolno$ci prawnej lub o ograniczonej zdolno$ci do czynnosci prawnych.

Osoby prawne. Pojecie osoby prawnej, powstanie, ustroj, dziatanie i ustanie osoby prawnej.

Przedsigbiorstwo — definicja, sprzedaz przedsigbiorstwa.
Czynnosci prawne.

Zawarcie umowy.

Pojecie umowy.

Sposoby zawarcia umowy.

Umowa przedwstepna.

Pojecie oferty.

Regulaminy i wzorce uméw.

Formy czynnosci prawnych.

Wady oswiadczenia woli.

Warunek i termin.

Przedstawicielstwo — pelnomocnictwo i prokura.
Istota pelnomocnictwa i jego rodzaje.
Ustanowienie pelnomocnika i zakres jego dziatania.
Pozycja prawna postanca i zastgpcy posredniego.
Udzielenie, odwotanie i wygasnigcie prokury.
Prokura taczna i samoistna.

Zobowigzania.

Pojecie zobowigzania.

Pojecie szkody.

Nalezyta starannosc.

Solidarnos¢ wierzycieli.

Solidarno$¢ diuznikow.

Wykonywanie zobowigzan i skutki niewykonania zobowigzan.

Zmiana wierzyciela i dtuznika.
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1.1.10.8. Umowa sprzedazy.

1.1.10.9. Umowa zlecenia.

1.1.10.10. Umowa agencyjna.

1.1.10.11. Umowa komisu.

1.1.10.12. Umowa przechowania.

1.1.10.13. Umowa sktadu.

1.2. Zagadnienia prawa handlowego.

1.2.1. Zagadnienia ogdlne

1.2.1.1.  Rodzaje spotek handlowych - spotki osobowe, spotki kapitatowe.
1.21.2. Definicja spotki jednoosobowej, spotki dominujacej i spotki powigzane;.
1.2.1.3. Zwykta wiekszos$¢ gltoséw, bezwzgledna wigkszos¢ glosow, kwalifikowana wiekszo$¢.
1.2.1.4. Publikacja ogloszen spotek.

1.2.2. Spotka akcyjna.

1.2.2.1. Powstanie spoiki.

1222 Prawa i obowiazki akcjonariuszy, akcja, ksigga akcyjna, rejestr akcjonariuszy, przywileje
glosowe, dywidenda.

1.2.2.3. Organy spotki.

1.2.2.3.1. Zarzad — kompetencje, sktad, wybor, mandat, kadencja, zasady dziatania.
1.2.2.3.2. Nadzor, rada nadzorcza — kompetencje, sktad, wybdr, kadencja, zasady dziatania.
1.2.2.3.3. Walne zgromadzenie.

1.2.2.4. Zmiana statutu, podwyzszenie kapitatu zaktadowego, prawa do akcji, prawo poboru, obnizenie
kapitatu zaktadowego.

1.2.25. Rozwiazanie i likwidacja spoltki akcyjne;j.
1.2.2.6. Odpowiedzialnos¢ cywilnoprawna.

1.2.3. Przepisy karne przewidziane w kodeksie spotek handlowych.

1.3. Zagadnienia prawa podatkowego i dewizowego.

1.3.1. Ogolne zasady stosowania przepisow prawa podatkowego na rynku finansowym.

1.3.2. Ogolne zasady stosowania przepisow prawa dewizowego na rynku finansowym.

1.4. Zagadnienia dotyczace papierow wartosciowych i innych instrumentow finansowych.
1.4.1. Istota i zasadnicze wlasciwosci papieru wartosciowego.

1.4.2. Zasadnicze rodzaje papierow warto$ciowych.

1.4.3. Akcje i indeksy akcji.

1.4.4. Obligacje.

1.4.4.1.  Emitenci obligacji.

1.4.42.  Zawarto$¢, formy i rodzaje obligacji.
1.4.43.  Zasady emisji obligacji.

1.4.4.4.  Obligacje partycypacyjne.

1.4.45.  Obligacje zamienne.

1.44.6. Obligacje z prawem pierwszenstwa.
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1.4.4.7.
1.4.48.
1.4.4.9.

1.4.4.10.
1.4.4.11.
1.4.4.12.
1.4.4.13.
1.4.4.14.

1.4.5.
1.4.5.1.
1.4.6.
1461
1.4.7.

1.4.8.
1.5.

15.1.
1.5.2.
1.5.3.

154,
1.5.5.
1551
1.5.5.2.

1.5.5.3.
1.55.4.
1.5.6.

15.7.
15.7.1.
1.5.7.2.
1.5.7.3.
1.5.8.
1.5.9.

1.5.10.
1.6.
1.6.1.

Obligacje podporzadkowane.

Obligacje przychodowe.

Obligacje wieczyste.

Zabezpieczenie obligacji.

Zgromadzenie obligatariuszy.

Wykup, umorzenie i odtworzenie obligacji.

Rola banku — reprezentanta i obowigzki emitenta wobec banku - reprezentanta.
Indeksy obligaciji.

Skarbowe papiery warto$ciowe.

Zasady emisji skarbowych papieréw wartosciowych.
Bankowe papiery wartoSciowe.

Zasady emisji bankowych papieréw wartosciowych.

Prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, listy zastawne,
certyfikaty inwestycyjne, prawa pochodne bedace papierami wartoSciowymi.

Pozostate instrumenty finansowe niebedace papierami warto§ciowymi.
Zagadnienia dotyczace oferty publicznej i spélek publicznych.

Publiczne proponowanie nabywania papierow warto$ciowych, pojecie oferujacego.
Zasady i warunki dokonywania oferty publicznej papieréw wartosciowych.

Zasady i warunki ubiegania si¢ o dopuszczenie papierow wartosciowych i innych instrumentéw
finansowych do obrotu na rynku regulowanym.

Gwarantowanie emisji.
Prospekt emisyjny.
Forma jednolitego dokumentu.

Forma zestawu dokumentéw obejmujgcego dokument rejestracyjny, dokument ofertowy
i dokument podsumowujacy.

Prospekt emisyjny podstawowy.
Memorandum informacyjne i inne dokumenty informacyjne.

Obowiazki emitenta w zakresie udostepniania informacji w zwigzku z ofertg publiczna,
obowigzki informacyjne emitentow.

Znaczne pakiety akcji spolek publicznych.

Ujawnianie stanu posiadania.

Wezwania.

Szczegblne uprawnienia i obowigzki akcjonariuszy spotki publicznej.
Zniesienie dematerializacji akcji.

Uprawnienia Komisji Nadzoru Finansowego wynikajace z ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

Odpowiedzialno$¢ administracyjna, cywilna i karna.
Zagadnienia dotyczace obrotu instrumentami finansowymi.

Zakres przedmiotowy instrumentéw finansowych.
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1.6.2.

1.6.3.
1.6.3.1.
1.6.3.2.
1.6.3.3.
1.6.3.4.
1.6.3.5.
1.6.4.
1.6.5.
1.6.5.1.
1.6.5.2.
1.6.5.3.
1.6.5.4.
1.6.5.5.
1.6.6.
1.6.7.
1.6.8.
1.6.9.
1.6.10.

1.6.11.
1.6.12.
1.6.13.

1.6.14.1.
1.6.14.2.
1.6.14.3.
1.6.14.4.

1.6.145.
1.6.14.6.
1.6.14.7.
1.6.14.8.
1.6.14.9.

Zasg@y dematerializacji papierow wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, agent
emisji.

Rachunki papierow warto§ciowych, rachunki zbiorcze, rachunki derywatow.

Skutki prawne zapisu papierow wartosciowych na rachunku papieréw wartosciowych.
Przeniesienie praw z papierow wartosciowych zapisanych na rachunku papieréw wartosciowych.
Swiadectwo depozytowe.

Zasady prowadzenia rachunkow zbiorczych.

Zasady prowadzenia rachunkow derywatdw.

Zasady dokonywania transakcji krotkiej sprzedazy.

Wtorny obrot instrumentami finansowymi.

Rynek regulowany, w tym rynek oficjalnych notowan.

Zasady organizowania rynku regulowanego.

Zasady funkcjonowania spotki prowadzacej rynek regulowany.

Transakcje zawierane na rynku regulowanym.

Alternatywny system obrotu, OTF.

Manipulacja.

Firmy inwestycyjne.

Domy maklerskie. Kapital zatozycielski i normy adekwatnos$ci kapitatlowej domoéw maklerskich.
Banki prowadzace dziatalno$¢ maklerska.

Banki prowadzace dziatalno$¢ zgodnie z art. 70 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi.

Podmioty zagraniczne prowadzace dziatalno$¢ maklerska.

Banki powiernicze.

Prowadzenie dziatalnosci maklerskiej.

Oferowanie instrumentow finansowych.

Wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych.

Przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych.

Zarzadzanie portfelem, w sktad ktérego wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow
finansowych.

Doradztwo inwestycyjne.

Inne czynnosci i ustugi wykonywane w ramach dziatalnosci maklerskiej.
Agenci firmy inwestycyjnej.

Zlecanie czynnosci z zakresu dziatalnosci maklerskiej podmiotom trzecim.

Warunki prowadzenia dziatalnosci przez firmg inwestycyjna.

1.6.14.10. Maklerzy papierow wartosciowych i doradcy inwestycyjni.

1.6.15.
1.6.16.
1.6.17.

1.6.18.

Obowigzkowy system rekompensat.
Kluby inwestorow.

Uprawnienia Komisji Nadzoru Finansowego wynikajace ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi.

Informacja poufna.
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1.6.19.
1.6.20.
1.7.
1.7.1.
1.7.2.
1.7.3.
1.7.4.
1.7.5.

1.7.5.1.

1.75.2.

1.7.6.

1.7.6.1.
1.7.6.2.

1.7.7.

1.7.7.1.
1.7.7.2.

1.7.8.

1.7.8.1.
1.7.8.2.

1.7.9.
1.8.

1.8.1.
1.8.2.
1.8.3.

1.8.4.
1.8.5.

1.8.5.1.
1.85.2.
1.85.3.
1.8.5.4.
1.8.5.5.
1.8.5.6.
1.8.5.7.

1.8.6.

1.8.6.1.

Tajemnica zawodowa.

Odpowiedzialno$¢ administracyjna, cywilna i karna.

Zagadnienia dotyczace nadzoru nad rynkiem finansowym i kapitalowym.
Cele i zadania Komisji Nadzoru Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego — sktad, zasady dziatania.

Uprawnienia Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego.

Wymiana informacji miedzy organami nadzoru.

Postepowanie kontrolne.

Czas trwania kontroli, zasady prowadzenia kontroli i wykonywania czynnos$ci kontrolnych,
upowaznieni kontrolerzy, upowaznienie.

Protokoét kontroli i zalecenia pokontrolne.

Postepowanie wyjasniajace.

Cele i zakresie postgpowania wyjasniajgcego.

Czas trwania i zasady prowadzenia postgpowania wyjasniajgcego.
Wizyta nadzorcza.

Zakres przedmiotowy i podmiotowy wizyty nadzorczej.

Czas trwania i zasady prowadzania wizyty nadzorczej.
Blokada rachunkow.

Przestanki i zasady dokonania blokady i czas trwania blokady.
Podmioty upowaznione do dokonania blokady.

Przepisy karne.

Zagadnienia dotyczace tworzenia i funkcjonowania towarzystw i funduszy inwestycyjnych
oraz zarzadzania alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Zasady tworzenia i funkcjonowania towarzystw funduszy inwestycyjnych.
Zasady tworzenia i funkcjonowania funduszy.

Zasady dziatania podmiotéw zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
majacych siedzib¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz zasady prowadzenia na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnosci przez podmioty zarzadzajace alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi majace siedzibe w panstwie cztonkowskim albo w panstwie trzecim.

Rodzaje funduszy inwestycyjnych.

Szczegodlne konstrukcje i typy funduszy inwestycyjnych.

Fundusze inwestycyjne z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa.
Fundusze inwestycyjne z wydzielonymi subfunduszami.

Fundusze inwestycyjne podstawowe i powigzane.

Fundusz rynku pieni¢znego.

Fundusz portfelowy.

Fundusz sekurytyzacyjny.

Fundusz aktywow niepublicznych.

Inne organy funduszy inwestycyjnych.

Rada inwestorow.
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1.8.6.2.
1.8.6.3.
1.8.7.
1.8.8.

1.8.9.
1.8.10.

1.8.11.
1.9.
1.9.1.

1.9.2.
1.9.3.
1.9.4.
1.9.5.
1.9.6.
1.9.7.
1.10.
1.10.1.
1.10.2.
1.10.3.
1.10.4.
1.10.5.
1.10.6.
1.10.7.
1.10.8.
1.11.
1.11.1.

Zgromadzenie inwestorow.
Zgromadzenie uczestnikow.
Laczenie funduszy inwestycyjnych.

Przejmowanie zarzadzania funduszem inwestycyjnym, przeksztalcenie, rozwigzanie i likwidacja
funduszu inwestycyjnego.

Obowiazki informacyjne funduszy inwestycyjnych.

Zasady dziatania funduszy zagranicznych na terytorium RP oraz wprowadzanie do obrotu
unijnych AFI.

Tajemnica zawodowa.
Zagadnienia dotyczace rynku towarow gieldowych.

Dziatalno$§¢ maklerska w zakresie towarow gietdowych (w tym instytucje rynku towardéw
gietdowych).

Dopuszczenie do obrotu gietdowego i zagadnienia z zakresu obrotu towarami gietdowymi.
Transakcje gietdowe i reprezentacja w transakcjach gietdowych.

Tworzenie i ustroj organizacyjny gietdy towarowe;.

Towarowe domy maklerskie.

Prowadzenie aukgcji i platforma aukcyjna.

Tajemnica zawodowa.

Zagadnienia dotyczace systemu rozliczeniowo-depozytowego.

Zasady funkcjonowania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.
Uczestnictwo w Krajowym Depozycie papieréw Wartosciowych S.A.
Realizacja zobowigzan emitentdéw wobec wiasciciela papieréw wartosciowych.
Wystawianie §wiadectw depozytowych.

Rozliczanie transakcji i rozrachunek transakcji.

Organizacja, prowadzenie rozliczen i rozrachunku.

Izba rozliczeniowa i izba rozrachunkowa.

Zasady funkcjonowania KDPW_CCP S.A.

Zagadnienia dotyczace komercjalizacji i prywatyzacji przedsi¢biorstw.

Ogolne zasady przeprowadzania komercjalizacji i prywatyzacji przedsigbiorstw.

2. RACHUNKOWOSC FINANSOWA

2.1.
2.1.1.
2.1.2.
2.1.3.
2.2.
2.3.
2.4.
24.1.
24.2.

Cel i zakres rachunkowosci finansowe;j.

Rachunkowo$¢ jako system.

Rachunkowos¢ finansowa a rachunkowo$¢ zarzadcza.

Podstawowe pojecia, koncepcje i definicje wykorzystywane w rachunkowosci finansowe;j.
Nadrzedne zasady prowadzenia rachunkowosci finansowej.

Zasady (polityka) rachunkowosci.

Zasady prowadzenia ksigg rachunkowych.

Ogolne zasady prowadzenia ksigg rachunkowych.

Miejsce prowadzenia ksigg rachunkowych.
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2.4.3.
2.4.4,
24.5.
24.6.
2.4.7.
24.38.
24.9.
2.4.10.
24.11.
2.5.
2.5.1.
2.5.2.
2.5.3.
2.5.4.
2.5.5.
2.5.6.
25.7.
2.5.8.
2.5.9.
2.5.10.
2.6.
2.6.1.
2.6.2.
2.6.3.
2.6.4.
2.6.5.
2.6.6.
2.6.7.
2.6.8.
2.6.9.
2.6.10.
2.6.11.
2.6.12.
2.7.
2.7.1.
2.7.2.
2.7.3.
2.7.4.
2.7.5.

Otwieranie i zamykanie ksigg rachunkowych.

Prowadzenie ksigg rachunkowych przy uzyciu komputera.
Organizacja wewnetrzna i czgsci sktadowe ksiag rachunkowych.
Dowody ksiggowe.

Cechy zapisow w ksigegach rachunkowych.

Wymagania odnosnie do sposobu prowadzenia ksigg rachunkowych.

Zasady ujmowania zdarzen w ksiggach rachunkowych.
Inwentaryzacja.

Problematyka ustugowego prowadzenia ksigg rachunkowych.

Wycena aktywow i pasywow oraz ustalenie wyniku finansowego.

Metody wyceny aktywoOw i pasywow.

Wycena aktywow i pasywow wyrazonych w walutach obcych.
Wycena a zalozenie o kontynuacji dziatalnos$ci.

Wplyw wyceny aktywow i pasywow na wynik finansowy.
Amortyzacja.

Trwala utrata wartosci.

Rezerwy.

Kapitat i jego wycena.

Ustalanie przychodow.

Zasady ustalania wyniku finansowego.

Zagadnienia szczegélowe rachunkowosci finansowej.
Odroczony podatek dochodowy.

Kontrakty dtugoterminowe.

Instrumenty finansowe.

Laczenie sig spotek.

Leasing.

Zdarzenia po dniu bilansowym.

Bledy podstawowe.

Ptatnosci w formie akcji.

Utrata wartosci aktywow.

Pozycje w walutach obcych, réznice kursowe.
Rachunkowo$¢ zabezpieczen.

Pozycje pozabilansowe.

Sprawozdawczo$¢ finansowa.

Cele sprawozdawczosci finansowe;.

Zasady ogolne sporzadzania sprawozdan finansowych.
Zasady ujawniania informacji w sprawozdaniach finansowych.

Cechy jakosciowe sprawozdan finansowych.

Sprawozdania finansowe (zasady sporzadzania i formy prezentacji).
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2.7.5.1.
2.7.5.2.
2.7.5.3.
2.75.4.
2.7.5.5.
2.7.5.6.

2.7.6.
2.7.7.
2.7.8.
2.78.1
2.7.8.2
2.8.
2.8.1.
2.8.2.
2.8.3.
2.8.4.
2.9.
29.1.

2.9.2.

2.9.3.
2.94.

2.9.5.

295.1.
2.95.2.
2.9.53.
29.54.
2.9.5.5.

2.9.6.
2.10.
2.11.
2.12.
2.12.1.
2.12.2.
2.12.3.
2.12.4.

Woprowadzenie do sprawozdania finansowego.

Bilans.

Rachunek zyskow i strat.

Rachunek przeptywow pienieznych.

Zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wtasnym.

Informacja dodatkowa.

Uproszczone sprawozdania finansowe (zasady sporzadzania i formy prezentacji).

Laczne sprawozdania finansowe (zasady sporzadzania i formy prezentacji).

Sprawozdania finansowe bankow, zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji.
Sprawozdawczo$¢ finansowa bankow.

Sprawozdawczos¢ finansowa zaktadow ubezpieczen i zaktadow reasekuracji.

Konsolidacja sprawozdan finansowych.

Podstawowe pojecia stosowane przy konsolidacji.

Zwolnienia i wytaczenia z konsolidacji.

Metody konsolidaciji.

Zakres, forma prezentacji i zasady sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych.
Badanie i oglaszanie sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Sposob i miejsce oglaszania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

Odpowiedzialnos¢ za oglaszanie sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

Badanie sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Podmioty objete obowigzkiem badania i oglaszania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych.

Zasady badania.

Cel badania.

Dokumenty z badania.

Dokonywanie wyboru biegtego rewidenta.

Niezaleznos¢ i bezstronnos$¢ bieglego rewidenta.
Uprawnienia i obowigzki biegtego rewidenta.

Przeglad sprawozdan finansowych.

Ochrona danych w rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ karna w rachunkowosci.
Szczegélne zasady rachunkowosci.

Szczegodlne zasady rachunkowosci bankow.

Szczegodlne zasady rachunkowosci zakladow ubezpieczen.
Szczegblne zasady rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Szczegblne zasady rachunkowosci domoéw maklerskich.

3. RYNKI I INSTRUMENTY FINANSOWE
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3.1

3.1.1.
3.1.2.
3.1.3.
3.1.4.
3.1.5.
3.1.6.
3.1.7.

Zagadnienia podstawowe.

Funkcje rynkow kapitatowych.

Rynki pierwotne i wtorne.

Zawieranie i rozliczanie transakcji na rynkach.
Rynki kierowane cenami i kierowane zleceniami.
Rynki regulowane i nieregulowane.

Wielkos¢ i ptynno$¢ rynku, koszty transakcyjne.

Zrédta informacji o rynku.

4. MATEMATYKA FINANSOWA

4.1.

4.1.1.
4.1.2.
4.1.3.
4.1.4.
4.1.5.
4.1.6.

4.2.

4.2.1.
4.22.
4.2.3.
4.2.4.
4.2.5.

4.3.

4.3.1.
4.3.2.
4.3.3.

4.4.

4.4.1.
4.42.
44.3.
4.4.4.
4.45.

Zagadnienia podstawowe.
Procent prosty i procent sktadany.
Stopa procentowa nominalna i efektywna.

Stopa zwrotu z inwestycji.

Wplyw inflacji na stopg zwrotu z inwestycji (realna stopa zwrotu).

Wplyw stopy opodatkowania na stopg zwrotu z inwestycji.
Dyskonto i stopa dyskonta.

Warto$¢ pienigdza w czasie.

Wartos¢ przyszta.

Warto$¢ biezaca.

Wartos¢ przyszia renty.

Wartos¢ biezaca renty.

Warto$¢ biezaca renty wieczystej.

Kredyty.

Oprocentowanie nominalne i efektywne kredytu.
Kredyty o rownych ptatnosciach rat kapitatowych.
Kredyty o rownych kwotach sptaty kredytu.

Metody oceny efektywnosci inwestycji.

Warto$¢ biezaca netto inwestycji.

Wewngtrzna stopa zwrotu z inwestycji.
Zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji.
Indeks rentownosci.

Okres zwrotu z inwestycji.

5. ANALIZA | WYCENA INSTRUMENTOW DELUZNYCH

5.1.

5.1.1.
5.1.2.
5.1.3.
5.14.
5.1.5.

Rodzaje ryzyka zwigzanego z instrumentami dtuznymi.

Ryzyko stopy procentowe;j.

Ryzyko reinwestycji.

Ryzyko przedterminowego wykupu.
Ryzyko kredytowe (niewyptacalno$ci).

Ryzyko zmian struktury terminowej stop procentowych.
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5.1.6.
5.1.7.
5.1.8.
5.2.

5.2.1.
5.2.2.
5.2.3.
5.3.

53.1
5.3.2.
5.3.3.
5.34.
5.4.

54.1.
54.2.

5.4.3.
5.5.
5.5.1.
5.5.2.
5.5.3.
5.54.
5.5.5.

6. ANA
6.1.
6.1.1.
6.1.2.
6.1.2.1.
6.1.2.2.
6.1.2.3.
6.1.2.4.
6.1.3.
6.1.3.1.
6.1.3.1.1.
6.1.3.1.2.
6.1.3.1.3.
6.1.3.2.
6.1.3.2.1.
6.1.3.2.2.

Ryzyko inflacji.

Ryzyko ptynnosci.

Ryzyko kursowe.

Klasyfikacja stop zwrotu z instrumentéw dluznych.
Nominalna stopa zwrotu.

Biezaca stopa zwrotu (ang. current yield).

Stopa zwrotu w terminie do wykupu (ang. yield to maturity)
Rodzaje instrumentéw dluznych.

Bony skarbowe.

Obligacje skarbowe.

Obligacje samorzadowe.

Obligacje korporacyjne.

Poziom i struktura terminowa stop procentowych.
Krzywa rentownosci.

Teorie ksztattowania si¢ krzywej rentownosci (teoria oczekiwan, teoria ptynnosci, teoria
segmentacji rynku).

Czynniki majace wplyw na ksztalt krzywej rentownosci.
Analiza obligacji skarbowych.

Cena obligacji a stopa zwrotu z obligacji.

Czas trwania obligacji (ang. duration).

Zmodyfikowany czas trwania obligacji (ang. modified duration).
Wypuktos¢ obligacji (ang. convexity).

Analiza wrazliwosci obligacji na zmiany stop procentowych.
LIZA FINANSOWA PRZEDSIEBIORSTW | WYCENA AKCJI
Analiza finansowa przedsi¢biorstw.

Zrodta informacji dla potrzeb analizy finansowej.

Analiza finansowa przedsiebiorstw z uwzglednieniem bankéw i zaktadow ubezpieczen.
Analiza trendu.

Analiza poréwnawcza struktury pionowej i poziomej bilansu.
Analiza rachunku zyskow i strat.

Analiza przeplywow gotowkowych.

Analiza wskaznikowa.

Wskazniki ptynnosci.

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej (ang. current ratio).
Wskaznik szybkiej ptynnosci (ang. quick ratio).

Wskaznik ptynnosci gotowkowej (ang. cash ratio).

Wskazniki aktywnosci (efektywnosci).

Wskaznik obrotu nalezno$ciami.

Wskaznik obrotu zapasami.
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6.1.3.2.3. Sredni obrét naleznosciami wyrazony w liczbie dni.

6.1.3.2.4. Liczba dni utrzymania zapasow.

6.1.3.2.5. Wskaznik obrotu zobowigzaniami.

6.1.3.2.6. Okres ptatnosci zobowigzan.

6.1.3.2.7. Marza zysku brutto.

6.1.3.2.8. Marza zysku operacyjnego.

6.1.3.2.9. Marza zysku netto.

6.1.3.3.  Wskazniki zadtuzenia.

6.1.3.3.1. Wskaznik udzialu zadtuzenia w catkowitym kapitale przedsigbiorstwa.

6.1.3.3.2. Wskaznik pokrycia kosztow finansowych.

6.1.3.3.3. Gotowkowy wskaznik pokrycia zobowigzan.

6.1.3.3.4. Wskaznik dlug/kapitat wiasny (ang. debt/equity ratio).

6.1.3.3.5. Wskaznik zadtuzenie dlugoterminowe/kapitat catkowity (ang. long term debt/total
capital ratio).

6.1.3.4. Wskazniki rentowno$ci.

6.1.3.4.1. Stopa zwrotu z aktywéw (ROA).

6.1.3.4.2. Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE).

6.1.3.4.3. Stopa zwrotu z kapitatu (ROC).

6.1.3.4.4. Obrot aktywami catkowitymi (ang. total assets turnover).

6.1.3.4.5. Obroét aktywami trwatymi netto (ang. net fixed assets turnover).

6.1.3.4.6. Obrot kapitatem wlasnym (ang. equity turnover).

6.1.3.5.  Wskazniki wyceny rynkowe;j.

6.1.3.6. Wspotczynnik wyptacalnosci (dla bankow).

6.1.3.7. Margines wyptacalnosci i kapitat gwarancyjny (dla zaktadow ubezpieczen).

6.1.3.8. Model Du Ponta.

6.1.3.9. Mozliwosci i ograniczenia analizy wskaznikowe;.

6.1.4. Stopien dzwigni operacyjnej (DOL), finansowej (DFL) i catkowitej (DTL).

6.1.5. Ekonomiczna interpretacja wskaznikow.

6.1.6. Analiza struktury kapitatowe;.

6.2. Analiza i wycena akcji.

6.2.1.  Proces wyceny akcji.

6.2.1.1. Wybor metody wyceny.

6.2.1.2. Zawartos$¢ raportu analitycznego.

6.2.1.3. Znaczenie procesu wyceny w zarzadzaniu portfelem inwestycyjnym.

6.2.2. Klasyfikacja metod wyceny.

6.2.2.1. Metody majatkowe.

6.2.2.1.1. Metoda warto$ci ksiggowe;j.

6.2.2.1.2. Metoda skorygowanej wartosci ksiegowe;j.

6.2.2.1.3. Metoda wartosci likwidacyjne;j.
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6.2.2.1.4. Metoda odtworzeniowa.
6.2.2.2. Metody poréwnawcze (metody mnoznikowe).
6.2.2.3. Metody mieszane.
6.2.2.3.1. Metoda klasyczna.
6.2.2.3.2. Uproszczona metoda UEC.
6.2.2.3.3. Metoda UEC.
6.2.2.3.4. Metoda posrednia.
6.2.2.3.5. Metoda bezposrednia.
6.2.2.3.6. Metoda nabycia rocznych zyskow.
6.2.2.4. Metody dochodowe.
6.2.2.4.1. Metoda Equity Cash Flow (ECF).
6.2.2.4.2. Metoda Free Cash Flow (FCF).
6.2.2.4.3. Metoda Capital Cash Flow.
6.2.2.4.4. Metoda Adjusted Present Value.
6.2.2.5. Metoda opcji rzeczywistych (ang. real options valuation)
6.2.3. Modele kapitalizacji dywidend (Williamsa - Gordona).
6.2.3.1. Ogolny model kapitalizacji dywidend.
6.2.3.2. Model statej dywidendy i statego wzrostu dywidendy.
6.2.3.3. Implikowana stopa wzrostu dywidendy.
6.2.3.4. Metody szacowania wymaganej stopy zwrotu.
6.2.3.5. Wplyw polityki dywidend na wartos$¢ akcji.
6.2.4.  Modele dyskontowania przeptywow gotéwkowych.
6.2.4.1. Etapy wyceny.
6.2.4.2. Prognozowanie wolnych przeptywow gotowkowych.
6.2.4.3. Warto$¢ koncowa (rezydualna).
6.2.4.4. Sredni wazony kosztu kapitatu z uwzglednieniem zastosowania modelu CAPM.
6.2.4.5. Aktywa pozaoperacyjne i wartos¢ firmy.
6.2.4.6. Analiza wrazliwosci.
6.2.5.  Metody poréwnawcze wyceny akcji.
6.2.5.1. Znaczenie mnoznikow w wycenie akcji.
6.2.5.2. Metoda wskaznika ceny do zysku.
6.2.5.3. Metoda wskaznika ceny do przeplywow gotowkowych.
6.2.5.4. Metoda wskaznika wartosci firmy do zysku operacyjnego (EV/EBIT).
6.2.5.5. Pozostale metody wskaznikowe.
6.2.6.  Model ekonomicznej wartosci dodane;.
6.2.7.  Wady i zalety metod wyceny akcji.
7. ANALIZA INSTRUMENTOW POCHODNYCH
7.1. Zagadnienia podstawowe.

7.1.1.  Mechanizm dziatania instrumentéw pochodnych..
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7.1.2.
7.1.3.
7.14.
7.1.5.
7.2.
7.2.1.
7.2.2.
7.2.3.
7.2.4.
7.3.
7.3.1.
7.3.2.
7.3.3.
7.34.
7.3.5.
7.3.6.
7.3.6.1.
7.3.6.2.

Operacje typu zabezpieczajacego.

Operacje typu spekulacyjnego.

Operacje typu arbitrazowego.

Kroétka sprzedaz.

Kontrakty futures.

Rodzaje kontraktow futures.

Zasady i metody wyceny kontraktéw futures.

Czynniki warunkujace ceny kontraktow.

Kontrakty futures a kontrakty forward.

Opcje.

Rodzaje opciji.

Czynniki warunkujgce cen¢ opcji i ich pomiar.
Wartos¢ wewngtrzna a warto$¢ czasowa opcji.
Wykorzystanie opcji.

Strategie handlu opcjami.

Podstawowe informacje na temat modeli wyceny opciji.
Model Cox’a — Ross’a — Rubinstein’a (model dwumianowy).

Model Black’a — Scholes’a — Merton’a.

8. STRATEGIE INWESTYCYJNE

8.1.

8.1.1.
8.1.2.
8.1.3.
8.1.4.
8.1.5.
8.1.6.
8.2.

8.2.1.
8.2.2.
8.2.3.
8.2.4.
8.2.5.
8.2.6.
8.3.

8.3.1.
8.3.2.
8.3.3.
84.

8.4.1.

Ryzyko i zysk.
Stopa zwrotu i ryzyko inwestycyjne.
Klasyfikacja ryzyka inwestycyjnego.

Pomiar ryzyka za pomoca wariancji i odchylenia standardowego.

Kowariancja i wspotczynnik korelacji.
Wspoleczynnik zmienno$ci.

Wspolczynnik beta.

Dywersyfikacja ryzyka.

Ryzyko dywersyfikowalne i niedywersyfikowalne.
Dywersyfikacja sektorowa.

Dywersyfikacja w ramach kategorii ratingowych.
Dywersyfikacja ponadnarodowa.

Dywersyfikacja Markowitza.

Nadmierna dywersyfikacja.

Model jednowskaznikowy Sharpe'a.

Linia charakterystyczna papieru warto§ciowego (ang. security characteristic line, SCL).

Znaczenie wspolczynnika beta.

Ryzyko rynkowe (systematyczne) i ryzyko specyficzne (hiesystematyczne).

Model wyceny aktywow kapitalowych (ang. capital asset pricing model, CAPM).

Zatozenia i konstrukcja modelu.
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8.4.2.  Linia rynku kapitatowego (ang. capital market line, CML).

8.4.3.  Linia rynku papieréw wartosciowych (ang. security market line, SML).

8.4.4. Portfele niedowartosciowane i przewartosciowane.

8.5. Cele i ograniczenia inwestycyjne klienta.

8.5.1.  Oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji.

8.5.2.  Akceptowany poziom ryzyka.

8.5.3.  Oczekiwana ptynno$¢ inwestycji.

8.5.4.  Zakladany horyzont inwestycyjny.

8.5.5.  Pozostate uwarunkowania inwestorow indywidualnych i instytucjonalnych.

8.6. Strategie zarzadzania portfelami.

8.6.1.  Mechaniczne metody inwestowania (statej kwoty kapitatu, statej relacji, cenowowskaznikowa).

8.6.2.  Zarzadzanie aktywne i pasywne.

8.6.3.  Zarzadzanie krétkookresowe i dlugookresowe.

8.6.4.  Strategie zarzadzania portfelami akcyjnymi.

8.6.5.  Strategie zarzadzania portfelami papieréw dtuznych.

8.6.6.  Strategie zarzadzania portfelami mieszanymi (alokacja aktywow).

8.6.7.  Wykorzystanie instrumentow pochodnych w strategiach inwestycyjnych.

8.7. Ocena efektywno$ci zarzadzania portfelami.

8.7.1.  Analiza osiggnietych stop zwrotu wzgledem benchmarku.

8.7.2.  Mierniki efektywnosci zarzadzania portfelami (Treynora, Sharpa i Jansena).

8.7.3.  Analiza poréwnawcza portfeli.

8.7.4.  Globalne standardy prezentacji wynikow zarzadzania (ang. Global Investment
Performance Standards, GIPS).

9. OBROT GIELDOWY I POZAGIELDOWY

9.1. Zagadnienia dotyczace obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

9.1.1.  Warunki i tryb dopuszczania instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego.

9.1.1.1. Rynek podstawowy i rynek rownolegty.

9.1.1.2. Odmowa dopuszczenia instrumentow finansowych do obrotu gietdowego.

9.1.1.3. Zasady tadu korporacyjnego.

9.1.1.4. Zawieszenie obrotu gietdowego instrumentami finansowymi.

9.1.1.5. Wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu gietdowego.

9.1.2. Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego.

9.1.3. Zasady obrotu gieldowego instrumentéw pochodnych.

9.1.4. Zasady dzialania cztonkéw gietdy.

9.1.5. Animatorzy obrotu gietdowego.

9.1.5.1. Animatorzy rynku.

9.1.5.2. Animatorzy emitenta.

9.1.6. Honorowi cztonkowie gieldy.
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9.1.7. Maklerzy gietdowi.

9.1.8. Maklerzy nadzorujacy.

9.1.9. Zapytania o ceng.

9.1.10.

9.1.10.1.
9.1.10.2.
9.1.10.3.
9.1.10.4.
9.1.10.5.
9.1.11.

9.1.11.1.
9.1.11.2.
9.1.11.3.
9.1.12.

9.1.12.1.
9.1.12.2.
9.1.12.3.
9.1.12.4.

9.1.12.5.
9.1.12.6.
9.1.12.7.
9.1.12.8.
9.1.13.
9.1.14.
9.1.15.

9.1.16.
9.1.17.

9.1.17.1.
9.1.17.2.
9.1.17.3.
9.1.18.
9.1.19.
9.1.20.
9.1.21.

9.2.
9.2.1.

Zlecenia maklerskie.

Zasady przyjmowania zlecefn maklerskich.

Zasady realizacji zlecen maklerskich.

Zasady modyfikacji zlecen maklerskich.

Zasady anulowania zlecen maklerskich.

Zasady realizacji zlecen maklerskich w trakcie rownowazenia rynku.

Zasady klasyfikowania instrumentéw finansowych do okreslonego systemu notowan.
Jednostka transakcyjna.

System notowan ciagtych.

System kursu jednolitego z jednokrotnym lub dwukrotnym okreslaniem kursu.
Organizacja obrotu gietdowego.

Harmonogram notowan instrumentéw finansowych.

Okreslanie doktadnosci kursow instrumentéw finansowych.

Zasady okres$lania kursu odniesienia.

Sposob okreslania kursu otwarcia, kursu zamkniecia, kursu jednolitego i kursu okreslanego
W wyniku rownowazenia oraz rodzaje i sposob realizacji zlecen bioracych udziat w ich okre$laniu.

Tryb przeprowadzania dogrywki.

Ewidencja transakcji gietdowych - karty umow.
Ograniczenia dynamiczne.

Kroétka sprzedaz.

Tryb zawierania transakcji pakietowych.

Tryb i zasady zawierania transakcji redystrybucyjnych.

Tryb postepowania przy realizacji wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji
notowanych na gietdzie.

Zasady zawierania transakcji odkupu lub odsprzedazy instrumentéw finansowych.

Zasady notowania instrumentow finansowych w przypadku realizacji praw wynikajacych z tych
instrumentow.

Notowanie akcji z prawem poboru.

Zmiana warto$ci nominalnej akcji notowanych na gietdzie.

Notowanie akcji z prawem do dywidendy.

Systemy informatyczne gietdy.

Upowszechnianie informacji gieldowych oraz segmenty klasyfikacyjne.
Optaty gietdowe.

Zasady przekazywania raportow biezacych i okresowych przez emitentéw instrumentow
finansowych notowanych na gietdzie.

Zagadnienia dotyczace obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez BondSpot SA.

Warunki i tryb dopuszczania instrumentéw finansowych do obrotu.
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9.2.2.
9.2.2.1.
9.2.2.2.
9.2.2.3.
9.2.24.
9.2.3.
9.2.4.
9.2.5.
9.2.5.1.
9.2.5.2.
9.2.5.3.
9.2.54.
9.2.6.
9.2.6.1.
9.2.6.2.
9.2.6.3.
9.2.6.4.
9.2.7.
9.2.8.
9.2.9.

9.2.10.
9.2.11.
9.2.12.
9.2.13.
9.3.
10.

10.1.
10.1.1.
10.1.2.
10.1.3.
10.1.4.
10.1.5.
10.1.6.
10.1.7.
10.1.8.
10.1.9.
10.1.10.

Warunki i tryb wprowadzania instrumentow finansowych do obrotu.

Rynek instrumentéw dtuznych.

Rynek certyfikatow inwestycyjnych.

Rynek akcji.

Rynek instrumentéw pochodnych.

Obowiazki emitentdw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu.

Zawieszanie obrotu, wykluczanie instrumentéw finansowych z obrotu oraz anulowanie transakcji.
Uczestnictwo na rynku.

Zasady dopuszczania cztonkéw rynku do dziatania na rynku

Zasady dziatania animatora

Zasady dziatania maklera na rynku.

Zasady zmiany zakresu dziatania, zawieszanie i wykluczanie cztonka z dziatania na rynku.
Zasady obrotu na rynku.

Sktadanie ofert.

Zasady zawierania transakcji.

Transakcje wewnetrzne.

Transakcje pakietowe i negocjowane.

Rozliczanie transakciji.

Publiczne wezwanie.

Zasady postgpowania w przypadku wystapienia na rynku sytuacji nadzwyczajnych, stanowigcych
zagrozenie dla bezpieczenstwa obrotu.

Rozstrzyganie sporéw pomiedzy stronami transakc;ji.
System informacyjny rynku.

Dostep do systemow informatycznych rynku.

Optaty transakcyjne.

Rynek finansowy.

ETYKA ZAWODOWA | PRZECIWDZIALANIE PRZESTEPSTWOM NA RYNKU
KAPITALOWYM

Etyka zawodowa makleréw papieréw wartosciowych.
Ogodlne zasady etyczne obowiazujgce maklerow.
Obowigzki maklera wobec pracodawcy.

Obowigzki maklera wobec klienta.

Zasady sporzadzania raportow badawczych.

Zasady przygotowywania rekomendacji inwestycyjnych.
Zasady kontaktéw ze srodkami masowego przekazu.
Zachowanie tajemnicy zawodowej i poufno$¢ informacji.
Konflikt interesow.

Obrot instrumentami finansowymi na wlasny rachunek.

Stosunki kolezenskie w zwiazku z wykonywaniem zawodu.
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10.1.11.
10.2.
10.2.1.
10.2.2.
10.2.2.1.
10.2.2.2.
10.2.2.3.
10.2.2.4.
10.2.2.5.
10.2.2.6.
10.2.2.7.
10.2.3.
10.2.4.
10.2.5.
10.2.6.
10.2.7.
10.3.
10.3.1.
10.3.2.
10.3.3.
10.3.4.
10.3.5.

Dziatalno$¢ na rzecz Zwigzku Makleréw i Doradcow.

Kodeks Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich.

Ogolne normy etyczne obowiazujace domy maklerskie.
Obowigzki doméw maklerskich wobec klientow.

Poznanie klienta i informowanie klienta o czynnikach ryzyka.
Unikanie konfliktu interesow z klientami.

Realizacja zlecen klientow.

Swiadczenie ustug informacyjnych.

Swiadczenie ustug doradczych.

Zarzadzanie portfelem klienta.

Rozpatrywanie reklamacji klientow.

Zasady postepowania pracownikow domoéw maklerskich.

Zasady przekazywania informacji o ustugach domu maklerskiego.
Zasady dziatan marketingowych i reklamowych doméw maklerskich.

Wzajemne stosunki pomi¢dzy domami maklerskimi i z innymi podmiotami.

Odpowiedzialnos¢ za naruszenie zasad Kodeksu Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich.

Przeciwdzialanie praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu.

Tryb dziatania i zadania organ6w informacji finansowe;.

Zasady rejestracji transakcji i osob dokonujacych transakcji.

Zasady przekazywania informacji Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej.
Zasady wstrzymywania transakcji i blokady rachunku.

Zasady kontrolowania instytucji obowigzanych.

10.3.6. Zasady ochrony i udostepniania danych zgromadzonych w instytucjach obowigzanych.
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Zalacznik nr 2

ZAKRES TEMATYCZNY EGZAMINU UZUPEENIAJACEGO,
KTOREGO TERMIN ZOSTAL. WYZNACZONY NA DZIEN 27 MARCA 2022 R.

1. ANALIZA | WYCENA INSTRUMENTOW DLUZNYCH

1.1.

1.1.1.
1.1.2.
1.1.3.
1.1.4.
1.1.5.
1.1.6.
1.1.7.
1.1.8.

1.2.

1.2.1.
1.2.2.
1.2.3.

1.3.

13.1.
1.3.2.
1.3.3.
1.3.4.

1.4.

1.4.1.
1.4.2.

1.4.3.

1.5.

15.1.
1.5.2.
1.5.3.
1.54.
1.5.5.

Rodzaje ryzyka zwigzanego z instrumentami dluznymi.
Ryzyko stopy procentowe;j.

Ryzyko reinwestycji.

Ryzyko przedterminowego wykupu.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci).

Ryzyko zmian struktury terminowej stop procentowych.
Ryzyko inflacji.

Ryzyko ptynnosci.

Ryzyko kursowe.

Klasyfikacja stop zwrotu z instrumentoéw dluznych.
Nominalna stopa zwrotu.

Biezgca stopa zwrotu (ang. current yield).

Stopa zwrotu w terminie do wykupu (ang. yield to maturity)
Rodzaje instrumentéw dluznych.

Bony skarbowe.

Obligacje skarbowe.

Obligacje samorzadowe.

Obligacje korporacyjne.

Poziom i struktura terminowa stop procentowych.
Krzywa rentownosci.

Teorie ksztattowania si¢ krzywej rentownosci (teoria oczekiwan, teoria ptynnosci, teoria
segmentacji rynku).

Czynniki majace wplyw na ksztalt krzywej rentownosci.
Analiza obligacji skarbowych.

Cena obligacji a stopa zwrotu z obligacji.

Czas trwania obligacji (ang. duration).

Zmodyfikowany czas trwania obligacji (ang. modified duration).
Wypukto$¢ obligacji (ang. convexity).

Analiza wrazliwosci obligacji na zmiany stop procentowych.

2. ANALIZA FINANSOWA PRZEDSIEBIORSTW | WYCENA AKCJI

2.1.

2.1.1.
2.1.2.

Analiza finansowa przedsiebiorstw.
Zrodha informacji dla potrzeb analizy finansowej.

Analiza finansowa przedsigbiorstw z uwzglednieniem bankow i zaktadéw ubezpieczen.
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2.1.2.1. Analiza trendu.

2.1.2.2. Analiza porownawcza struktury pionowej i poziomej bilansu.

2.1.2.3.  Analiza rachunku zyskow i strat.

2.1.2.4. Analiza przeptywow gotowkowych.

2.1.3. Analiza wskaznikowa.

2.1.3.1. Wskazniki ptynnosci.

2.1.3.1.1. Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej (ang. current ratio).

2.1.3.1.2. Wskaznik szybkiej ptynnosci (ang. quick ratio).

2.1.3.1.3. Wskaznik ptynnosci gotdéwkowej (ang. cash ratio).

2.1.3.2. Wskazniki aktywnosci (efektywnosci).

2.1.3.2.1. Wskaznik obrotu naleznos$ciami.

2.1.3.2.2. Wskaznik obrotu zapasami.

2.1.3.2.3. Sredni obrét nalezno$ciami wyrazony w liczbie dni.

2.1.3.2.4. Liczba dni utrzymania zapasow.

2.1.3.2.5. Wskaznik obrotu zobowigzaniami.

2.1.3.2.6. Okres ptatnosci zobowiazan.

2.1.3.2.7. Marza zysku brutto.

2.1.3.2.8. Marza zysku operacyjnego.

2.1.3.2.9. Marza zysku netto.

2.1.3.3. Wskazniki zadluzenia.

2.1.3.3.1. Wskaznik udziatu zadluzenia w catkowitym kapitale przedsi¢biorstwa.

2.1.3.3.2. Wskaznik pokrycia kosztéw finansowych.

2.1.3.3.3. Gotowkowy wskaznik pokrycia zobowigzan.

2.1.3.3.4. Wskaznik dtug/kapitat wlasny (ang. debt/equity ratio).

2.1.3.3.5. Wskaznik zadtuzenie dlugoterminowe/kapitat catkowity (ang. long term debt/total
capital ratio).

2.1.3.4. Wskazniki rentownosci.

2.1.3.4.1. Stopa zwrotu z aktywow (ROA).

2.1.3.4.2. Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE).

2.1.3.4.3. Stopa zwrotu z kapitatu (ROC).

2.1.3.4.4. Obrot aktywami catkowitymi (ang. total assets turnover).

2.1.3.4.5. Obro6t aktywami trwatymi netto (ang. net fixed assets turnover).

2.1.3.4.6. Obroét kapitatem whasnym (ang. equity turnover).

2.1.3.5. Wskazniki wyceny rynkowe;.

2.1.3.6. Wspodlczynnik wyptacalnosci (dla bankow).

2.1.3.7. Margines wyptacalnoéci i kapitat gwarancyjny (dla zaktadow ubezpieczen).

2.1.3.8. Model Du Ponta.

2.1.3.9. Mozliwosci i ograniczenia analizy wskaznikowe;.

2.1.4. Stopien dzwigni operacyjnej (DOL), finansowej (DFL) i catkowitej (DTL).
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2.1.5.
2.1.6.
2.2.
2.2.1.
2.2.1.1.
2.2.1.2.
2.2.13.
2.2.2.
2.2.2.1.
222.1.1.
2.2.2.1.2.
2.2.2.13.
22214,
2222,
2.2.23.
2.2.2.3.1.
2.2.2.3.2.
2.2.2.3.3.
2.2.2.3.4.
2.2.235.
2.2.2.3.6.
2.2.24.
2.2.2.4.1.
22242
2.2.243.
22244
2.2.25.
2.2.3.
2.2.3.1.
2.2.3.2.
2.2.3.3.
2.2.34.
2.2.35.
2.2.4.
224.1.
2242
2.243.
2.2.44.
2.245.

Ekonomiczna interpretacja wskaznikow.

Analiza struktury kapitatowe;.

Analiza i wycena akcji.

Proces wyceny akcji.

Wybdr metody wyceny.

Zawartos$¢ raportu analitycznego.

Znaczenie procesu wyceny w zarzadzaniu portfelem inwestycyjnym.
Klasyfikacja metod wyceny.

Metody majatkowe.

Metoda wartosci ksiggowe;.

Metoda skorygowanej wartosci ksiggowe;.

Metoda wartosci likwidacyjne;.

Metoda odtworzeniowa.

Metody poréwnawcze (metody mnoznikowe).
Metody mieszane.

Metoda klasyczna.

Uproszczona metoda UEC.

Metoda UEC.

Metoda posrednia.

Metoda bezposrednia.

Metoda nabycia rocznych zyskow.

Metody dochodowe.

Metoda Equity Cash Flow (ECF).

Metoda Free Cash Flow (FCF).

Metoda Capital Cash Flow.

Metoda Adjusted Present Value.

Metoda opcji rzeczywistych (ang. real options valuation)
Modele kapitalizacji dywidend (Williamsa - Gordona).
Ogo6lny model kapitalizacji dywidend.

Model statej dywidendy i stalego wzrostu dywidendy.
Implikowana stopa wzrostu dywidendy.

Metody szacowania wymaganej stopy zwrotu.
Wptyw polityki dywidend na warto$¢ akcji.

Modele dyskontowania przeplywow gotowkowych.
Etapy wyceny.

Prognozowanie wolnych przeplywoéw gotowkowych.

Wartos¢ koncowa (rezydualna).

Sredni wazony kosztu kapitatu z uwzglednieniem zastosowania modelu CAPM.

Aktywa pozaoperacyjne i wartos¢ firmy.
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2.24.6.
2.2.5.
2.25.1.
2.2.5.2.
2.2.5.3.
2.2.54.
2.2.55.
2.2.6.
2.2.7.

Analiza wrazliwosci.

Metody porownawcze wyceny akcji.
Znaczenie mnoznikéw w wycenie akcji.
Metoda wskaznika ceny do zysku.

Metoda wskaznika ceny do przeplywow gotowkowych.

Metoda wskaznika wartosci firmy do zysku operacyjnego (EV/EBIT).

Pozostate metody wskaznikowe.
Model ekonomicznej warto$ci dodane;.

Wady i zalety metod wyceny akcji.

3. ANALIZA INSTRUMENTOW POCHODNYCH

3.1.
3.1.1.
3.1.2.
3.1.3.
3.14.
3.1.5.
3.2.
3.2.1.
3.2.2.
3.2.3.
3.24.
3.3.
3.3.1
3.3.2.
3.3.3.
3.34.
3.3.5.
3.3.6.
3.3.6.1.
3.3.6.2.

Zagadnienia podstawowe.

Mechanizm dziatania instrumentéw pochodnych..
Operacje typu zabezpieczajacego.

Operacje typu spekulacyjnego.

Operacje typu arbitrazowego.

Kroétka sprzedaz.

Kontrakty futures.

Rodzaje kontraktéw futures.

Zasady i metody wyceny kontraktow futures.

Czynniki warunkujace ceny kontraktow.

Kontrakty futures a kontrakty forward.

Opcje.

Rodzaje opcji.

Czynniki warunkujace ceng¢ opcji i ich pomiar.
Warto$¢ wewnetrzna a warto$¢ czasowa opcji.
Wykorzystanie opcji.

Strategie handlu opcjami.

Podstawowe informacje na temat modeli wyceny opciji.
Model Cox’a — Ross’a — Rubinstein’a (model dwumianowy).

Model Black’a — Scholes’a — Merton’a.

4. STRATEGIE INWESTYCYJNE

4.1.

41.1.
41.2.
4.1.3.
4.1.4.
4.1.5.
4.1.6.
4.2.

Ryzyko i zysk.
Stopa zwrotu i ryzyko inwestycyjne.

Klasyfikacja ryzyka inwestycyjnego.

Pomiar ryzyka za pomoca wariancji i odchylenia standardowego.

Kowariancja i wspotczynnik korelacji.
Wspdtczynnik zmienno$ci.
Wspotczynnik beta.

Dywersyfikacja ryzyka.
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4.2.1.  Ryzyko dywersyfikowalne i niedywersyfikowalne.

4.2.2.  Dywersyfikacja sektorowa.

4.2.3.  Dywersyfikacja w ramach kategorii ratingowych.

4.2.4.  Dywersyfikacja ponadnarodowa.

4.25. Dywersyfikacja Markowitza.

4.2.6.  Nadmierna dywersyfikacja.

4.3. Model jednowskaznikowy Sharpe'a.

4.3.1.  Linia charakterystyczna papieru wartoScioweg0 (ang. security characteristic line, SCL).
4.3.2.  Znaczenie wspotczynnika beta.

4.3.3.  Ryzyko rynkowe (systematyczne) i ryzyko specyficzne (niesystematyczne).
4.4. Model wyceny aktywow kapitalowych (ang. capital asset pricing model, CAPM).
44.1. Zalozenia i konstrukcja modelu.

4.4.2. Linia rynku kapitatlowego (ang. capital market line, CML).

4.4.3. Linia rynku papieréw warto§ciowych (ang. security market line, SML).

4.4.4.  Portfele niedowarto§ciowane i przewarto$ciowane.

4.5. Cele i ograniczenia inwestycyjne klienta.

45.1. Oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji.

45.2.  Akceptowany poziom ryzyka.

4.53.  Oczekiwana ptynno$¢ inwestycji.

4.5.4.  Zakladany horyzont inwestycyjny.

4.5.5. Pozostate uwarunkowania inwestorow indywidualnych i instytucjonalnych.
4.6. Strategie zarzadzania portfelami.

4.6.1.  Mechaniczne metody inwestowania (statej kwoty kapitatu, statej relacji, cenowowskaznikowa).
4.6.2.  Zarzadzanie aktywne i pasywne.

4.6.3.  Zarzadzanie krotkookresowe i dlugookresowe.

4.6.4.  Strategie zarzadzania portfelami akcyjnymi.

4.6.5.  Strategie zarzadzania portfelami papieréw dtuznych.

4.6.6.  Strategie zarzadzania portfelami mieszanymi (alokacja aktywow).

4.6.7. Wykorzystanie instrumentéw pochodnych w strategiach inwestycyjnych.

4.7. Ocena efektywnoSci zarzadzania portfelami.

4.7.1.  Analiza osiaggnigtych stop zwrotu wzgledem benchmarku.

4.7.2. Mierniki efektywnosci zarzadzania portfelami (Treynora, Sharpa i Jansena).
4.7.3.  Analiza porownawcza portfeli.

4.7.4. Globalne standardy prezentacji wynikow zarzadzania (ang. Global Investment

Performance Standards, GIPS).





