ZAKRES TEMATYCZNY EGZAMINU UZUPELNIAJACEGO,
KTOREGO TERMIN ZOSTAE. WYZNACZONY NA DZIEN 11 PAZDZIERNIKA 2026 R.

1. ANALIZA I WYCENA INSTRUMENTOW DLUZNYCH
1.1.Rodzaje ryzyka zwiazanego z instrumentami dluznymi
1.1.1. Ryzyko stopy procentowej
1.1.2.  Ryzyko reinwestycji
1.1.3.  Ryzyko przedterminowego wykupu
1.1.4. Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)
1.1.5. Ryzyko zmian struktury terminowe;j stop procentowych
1.1.6. Ryzyko inflacji
1.1.7.  Ryzyko ptynnosci
1.1.8. Ryzyko kursowe
1.2.Klasyfikacja stop zwrotu z instrumentéw dluznych
1.2.1. Nominalna stopa zwrotu
1.2.2. Biezaca stopa zwrotu (ang. current yield)
1.2.3. Stopa zwrotu w terminie do wykupu (ang. yield to maturity)
1.3.Rodzaje instrumentéw dluznych
1.3.1. Bony skarbowe
1.3.2. Obligacje skarbowe
1.3.3. Obligacje samorzadowe
1.3.4. Obligacje korporacyjne
1.4.Poziom i struktura terminowa stop procentowych
1.4.1. Krzywa rentownoSci
1.4.2. Teorie ksztaltowania si¢ krzywej rentownosci (teoria oczekiwan, teoria plynnosSci, teoria
segmentacji rynku)
1.4.3. Czynniki majace wptyw na ksztatt krzywej rentownosci
1.5. Analiza obligacji skarbowych
1.5.1.  Cena obligacji a stopa zwrotu z obligacji
1.5.2. Czas trwania obligacji (ang. duration)
1.5.3.  Zmodyfikowany czas trwania obligacji (ang. modified duration)
1.5.4. Wypuklos¢ obligacji (ang. convexity)
1.5.5. Analiza wrazliwo$ci obligacji na zmiany stop procentowych
2. ANALIZA FINANSOWA PRZEDSIEBIORSTW I WYCENA AKCJI
2.1. Analiza finansowa przedsiebiorstw
2.1.1. Zrédta informacji dla potrzeb analizy finansowej
2.1.2. Analiza finansowa przedsigbiorstw z uwzglednieniem bankow i zaktadow ubezpieczen
2.1.2.1. Analiza trendu
2.1.2.2. Analiza poréwnawcza struktury pionowej i poziomej bilansu
2.1.2.3. Analiza rachunku zyskow 1 strat
2.1.2.4. Analiza przeplywow gotowkowych
2.1.3.  Analiza wskaznikowa
2.1.3.1. Wskazniki ptynnos$ci
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 gotowkowej (ang. cash ratio)
2.1.3.2. Wskazniki aktywnosci (efektywnosci)
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Wskaznik obrotu nalezno$ciami

Wskaznik obrotu zapasami

Sredni obrét nalezno$ciami wyrazony w liczbie dni
Liczba dni utrzymania zapaséw

Wskaznik obrotu zobowigzaniami

Okres platnosci zobowigzan

Marza zysku brutto

Marza zysku operacyjnego

Marza zysku netto

Wskazniki zadluzenia
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Wskaznik udziatu zadluzenia w catkowitym kapitale przedsiebiorstwa
Wskaznik pokrycia kosztow finansowych

Gotowkowy wskaznik pokrycia zobowigzan

Wskaznik dtug/kapital wiasny (ang. debt/equity ratio)

Wskaznik zadluzenie dilugoterminowe/kapital catkowity (ang. long term
debt/total capital ratio)

Wskazniki rentownosci
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Stopa zwrotu z aktywow (ROA)

Stopa zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE)

Stopa zwrotu z kapitatu (ROC)

Obrot aktywami catkowitymi (ang. total assets turnover)
Obrot aktywami trwatymi netto (ang. net fixed assets turnover)
Obrot kapitalem wlasnym (ang. equity turnover)

Wskazniki wyceny rynkowej

Wspotczynnik wyptacalnosci (dla bankow)

Margines wyplacalnosci i kapitat gwarancyjny (dla zakladéw ubezpieczen)
Model Du Ponta

Mozliwosci 1 ograniczenia analizy wskaznikowe;j

2.1.4. Stopien dzwigni operacyjnej (DOL), finansowej (DFL) i catkowitej (DTL)
Ekonomiczna interpretacja wskaznikow

Analiza struktury kapitatowej
2.2. Analiza i wycena akcji

Proces wyceny akcji

2.2.1.1. Wybér metody wyceny
2.2.1.2. Zawartosc¢ raportu analitycznego

2.2.1.3. Znaczenie procesu wyceny w zarzadzaniu portfelem inwestycyjnym
Klasyfikacja metod wyceny
2.2.2.1. Metody majatkowe
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Metoda wartosci ksiegowej

Metoda skorygowanej warto$ci ksiggowej
Metoda wartosci likwidacyjnej

Metoda odtworzeniowa

2.2.2.2. Metody poréwnawcze (metody mnoznikowe)

2.2.2.3. Metody mieszane

2.2.2.3.1. Metoda klasyczna
2.2.2.3.2. Uproszczona metoda UEC
2.2.2.3.3. Metoda UEC

2.2.2.3.4. Metoda posrednia

2.2.235.

Metoda bezposrednia
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2.2.2.3.6. Metoda nabycia rocznych zyskow
2.2.2.4. Metody dochodowe
2.2.2.4.1. Metoda Equity Cash Flow (ECF)
2.2.2.4.2. Metoda Free Cash Flow (FCF)
2.2.2.4.3. Metoda Capital Cash Flow
2.2.2.4.4. Metoda Adjusted Present Value
2.2.2.5. Metoda opcji rzeczywistych (ang. real options valuation)
Modele kapitalizacji dywidend (Williamsa-Gordona)
2.2.3.1. Ogdlny model kapitalizacji dywidend
2.2.3.2. Model statej dywidendy i stalego wzrostu dywidendy
2.2.3.3. Implikowana stopa wzrostu dywidendy
2.2.3.4. Metody szacowania wymaganej stopy zwrotu
2.2.3.5. Wptyw polityki dywidend na warto$¢ akcji
Modele dyskontowania przepltywow gotowkowych
2.2.4.1. Etapy wyceny
2.2.4.2. Prognozowanie wolnych przeplywéw gotowkowych
2.2.4.3. Warto$¢ koncowa (rezydualna)
2.2.4.4. Sredni wazony kosztu kapitatu z uwzglednieniem zastosowania modelu CAPM
2.2.4.5. Aktywa pozaoperacyjne i warto$¢ firmy
2.2.4.6. Analiza wrazliwosci
Metody porownawcze wyceny akcji
2.2.5.1. Znaczenie mnoznikow w wycenie akcji
2.2.5.2. Metoda wskaznika ceny do zysku
2.2.5.3. Metoda wskaznika ceny do przeptywow gotowkowych
2.2.5.4. Metoda wskaznika wartosci firmy do zysku operacyjnego (EV/EBIT)
2.2.5.5. Pozostate metody wskaznikowe
Model ekonomicznej wartosci dodane;j
Wady i zalety metod wyceny akcji

3. ANALIZA INSTRUMENTOW POCHODNYCH
3.1.Zagadnienia podstawowe

3.1.1.
3.1.2.
3.1.3.
3.1.4.
3.1.5.

Mechanizm dziatania instrumentéw pochodnych
Operacje typu zabezpieczajgcego

Operacje typu spekulacyjnego

Operacje typu arbitrazowego

Kroétka sprzedaz

3.2.Kontrakty futures
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3.3.2.
3.3.3.
3.34.
3.3.5.
3.3.6.

Rodzaje kontraktow futures

Zasady 1 metody wyceny kontraktow futures
Czynniki warunkujace ceny kontraktow
Kontrakty futures a kontrakty forward

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 opcji

3.3.6.1. Model Cox’a-Ross’a-Rubinstein’a (model dwumianowy)
3.3.6.2. Model Black’a-Scholes’a-Merton’a



4. STRATEGIE INWESTYCYJNE
4.1.Ryzyko i zysk
4.1.1. Stopa zwrotu i ryzyko inwestycyjne
4.1.2. Klasyfikacja ryzyka inwestycyjnego
4.1.3. Pomiar ryzyka za pomoca wariancji i odchylenia standardowego
4.1.4. Kowariancja i wspotczynnik korelacji
4.1.5. Wspdtczynnik zmiennosci
4.1.6. Wspolczynnik beta
4.2.Dywersyfikacja ryzyka
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
4.2.5. Dywersyfikacja Markowitza
4.2.6. Nadmierna dywersyfikacja
4.3.Model jednowskaznikowy Sharpe'a
4.3.1. Linia charakterystyczna papieru wartosciowego (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)
4.4.1. Zalozenia i konstrukcja modelu
4.4.2. Linia rynku kapitatlowego (ang. capital market line, CML)
4.4.3. Linia rynku papierow wartosciowych (ang. security market line, SML)
4.4.4. Portfele niedowarto$ciowane i przewarto§ciowane
4.5.Cele i ograniczenia inwestycyjne klienta
4.5.1. Oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji
4.5.2. Akceptowany poziom ryzyka
4.5.3.  Oczekiwana ptynnos$¢ inwestycji
4.5.4. Zaktadany horyzont inwestycyjny
4.5.5. Pozostale 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 dtugookresowe
4.6.4. Strategie zarzadzania portfelami akcyjnymi
4.6.5. Strategie zarzadzania portfelami papierow dluznych
4.6.6. Strategie zarzadzania portfelami mieszanymi (alokacja aktywow)
4.6.7. Wykorzystanie instrumentéw pochodnych w strategiach inwestycyjnych
4.7.0cena efektywno$ci zarzadzania portfelami
4.7.1. Analiza osiggnigtych stop zwrotu wzglgdem 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)





