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Sprawna organizacja rynku finansowego jest niezbednym warunkiem opty-
malnej wyceny kapitatu 1 jego alokacji, a przez to i optymalnego wzrostu oraz
rozwoju gospodarki w dostatecznie dtugim okresie. Sprawny rynek finansowy
zapewnia bowiem — zgodnie z teorig hipotezy rynkow efektywnych — inwestowanie
kapitatu, w szczegolno$ci za$ oszczednosci gospodarstw domowych, w przedsig-
biorstwa najbardziej efektywne, najbardziej istotne zaréwno dla danej branzy, jak
i dla gospodarki narodowej jako catosci.

Wzrostowi efektywnosci rynku finansowego sprzyja wprowadzanie innowa-
cji na gieldach oraz zwigkszanie ich konkurencyjnosci, a najbardziej bodaj —
powickszanie liczby inwestorow podejmujacych racjonalne decyzje inwestycyjne.
Zarzadzanie oszczedno$ciami gospodarstw domowych przez banki i inne instytucje
finansowe, a szczegdlnie przez fundusze emerytalne i ubezpieczeniowe, narazane
by¢ bowiem moze na mniej efektywne lokowanie, na co opinia publiczna uczulona
jest szczegodlnie. Zapewnienie racjonalnosci i skutecznos$ci zarzadzania kapitatami
1 zapobieganie marnotrawstwu staje si¢ — zwlaszcza w dobie ostatnich kryzysow
(dlugéw prywatnych i dtugu publicznego) — jednym z najwazniejszych zadan
edukacyjnych szeroko rozumianej inzynierii finansowe;.

W tym kontekScie nalezy powita¢ z pelnym poparciem inicjatywe dra
Krzysztofa Borowskiego przedstawienia Wydawnictwu Difin do publikacji swo-
istego vademecum benchmarkow, stuzacych do pomiaru efektywnosci zarzadzania
portfelami inwestycyjnymi. Recenzowana ksiazka — Teoria i praktyka benchmarkéw
— powinna bowiem nie tylko znalez¢ si¢ w bibliotece kazdego banku, instytucji
finansowej, gabinetéw doradczych, zarzadéw spotek oraz inwestorow indywidual-
nych, ale metodyka benchmarkow w niej prezentowana powinna by¢ wykorzysty-
wana w codziennej praktyce przez wszystkich inwestorow rynku kapitatowego.

Ksigzka dra K. Borowskiego zawiera ogromny material — praktycznie wszyst-
kie wiadomos$ci o benchmarkach i r6znorodnych sytuacjach inwestycyjnych oraz
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metodologicznych, zwigzanych z ich wykorzystywaniem, a prezentowana upo-
rzadkowana wiedza jest znacznie rozbudowana i uzupelniona w wyniku badan
wlasnych Autora. Rodzaje benchmarkéw wraz z metodami ich stosowania opisane
sg 1 wyjasnione jezykiem przystepnym, przy uzyciu zrozumiatych dla szerokiego
grona czytelnikow formutl matematycznych, a takze — wszedzie tam, gdzie byto to
mozliwe — zilustrowane zostaly przez Autora wlasnego pomystu poréwnaniami,
rysunkami i wykresami. Uzupelnieniem prezentowanych benchmarkéw i ich zalez-
no$ci od wybranych strategii oraz metod podejmowania decyzji inwestycyjnych
sa odno$niki do bogatej literatury przedmiotu.

Potrzeba wzbogacenia rynku publikacji z zakresu finans6w o recenzowang
monografi¢ wydaje si¢ oczywista. Specjalistom w dziedzinie inwestycji na ryn-
kach kapitatowych, zarzadzajacym aktywami, zarzgdom spotek gietdowych oraz
inwestorom, zar6wno instytucjonalnym jak i indywidualnym (a znaczaca liczbg
indywidualnych inwestoréw charakteryzuje si¢ i odroéznia od innych rynkéw rynek
polski), brakuje tego rodzaju zbiorczego ,,przewodnika-podrecznika”, jakkolwiek
fragmenty opisywanych benchmarkéw znalezé mozna w szerokim wachlarzu
réznych publikacji. Ksiazka moze sta¢ si¢ rowniez podrgcznikiem dla szerokie-
go grona studentow (studiow dziennych i podyplomowych) z zakresu inzynierii
finansowej, bankowosci 1 finansoéw, a takze dla studentéw roznych specjalizacji
z dziedziny nauk o zarzadzaniu.

Na Teorig i praktyke benchmarkow sktada si¢ jedenascie rozdziatow — wszyst-
kie jednakowo wazne ze wzgledow metodologiczno-narzgdziowych, dotyczacych
metod poréwnywania stopy zwrotu z portfela ze stopa zwrotu z benchmarku.
Wigkszo$¢ miar ilustrowana jest specjalnie dobranymi przyktadami numerycz-
nymi, a takze przyktadami z praktyki zarzadzania portfelami inwestycyjnymi.
Nalezy podkresli¢ wktad dra K. Borowskiego w uporzadkowanie i rozwinigcie
teorii benchmarkow, przy czym na specjalng uwage zastuguja nowe propozycje
Autora odnos$nie portfeli prowadzonych na rynkach mi¢dzynarodowych i bench-
markéw dla rynkéw alternatywnych (coraz czgéciej wykorzystywane w portfelach
lokat) oraz uogoélnienie i rozszerzenie jednego z behawioralnych modeli rynku,
co w chwili obecnej (kiedy na finanse behawioralne zwrocona jest powszechna
uwaga) zastuguje na szczegdlnie pozytywne zaakcentowanie.

Recenzowana ksigzka zawiera treSci rozszerzajace i poglebiajace wiedze
z teorii finanso6w oraz praktyczne wykorzystanie tej teorii. Ksigzke nalezy pole-
ci¢ analitykom i inwestujacym na rynku kapitalowym, a takze studiujgcym na
kierunkach finanséw i zarzadzania.



