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Jednym z kluczowych segmentéw dynamicznego rynku finansowego jest
rynek funduszy inwestycyjnych. Bez watpienia podmioty oferujace coraz szerszy
wachlarz réznorodnych funduszy inwestycyjnych wzbudzajg uzasadnione i szerokie
zainteresowanie zarowno praktykow, jak i teoretykow rynku finansowego, a takze
szerokich rzesz inwestorow. Nalezy przy tym podkresli¢, iz kwestig szczegolng
i kontrowersyjng jest wlasnie efektywnos$¢ funduszy inwestycyjnych. Publikacja
wychodzi zatem naprzeciw zapotrzebowaniu na wyjasnienie tej istotnej kwestii.

Recenzujgc niniejszg ksiazke zwracam uwage na nastepujace oryginalne aspek-
ty publikacji: zakres tematyczny, ujgcie tematu, badania obce i wlasne, wykorzy-
stane zrodla oraz forme prezentacji tematu.

Ksiazka Efektywnosé funduszy inwestycyjnych (...) sktada si¢ z pieciu rozdzia-
tow, stanowigcych spojng catos¢. Poczatkowo prezentowane sg koncepcje tworzenia
portfela inwestycyjnego oraz modele wyceny aktywow kapitalowych, a nastgpnie
teorie rynku kapitalowego. Oba rozdzialy wyprofilowano pod katem ich zna-
czenia dla oceny efektywnosci funduszy inwestycyjnych. Kolejne dwa rozdziaty
dotycza podejscia technicznego oraz fundamentalnego do problemu efektywno-
sci funduszy inwestycyjnych, ze szczegolnym uwzglednieniem kwestii pomiaru
stop zwrotu, ryzyka oraz cech funduszy. Na uwage zastuguje bardzo syntetyczna
analiza nowoczesnych miar efektywnos$ci funduszy inwestycyjnych (opartych na
dolnych momentach czastkowych, VaR, a takze uwzgledniajagcych maksymalng
strat¢ na kapitale). Z kolei ostatni rozdzial zawiera autorska, wieloplaszczyznowsg
analizg efektywnosci funduszy inwestycyjnych na przyktadzie rynku polskiego: od
badania stop zwrotu wedhug miar klasycznych i nowoczesnych, poprzez badanie
persystencji stop zwrotu, po badanie wptywu na stopy zwrotu zachowania zaréwno
zarzadzajacych funduszami, jak i uczestnikow funduszy.
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Niewatpliwie praca ta stanowi wartoSciowe opracowanie na temat ewolu-
cji podejécia do oceny atrakcyjnosci inwestycyjnej funduszy inwestycyjnych.
Dotychczas na polskim rynku wydawniczym nie pojawila si¢ jeszcze Zadna
pozycja, ktéra prezentowataby zagadnienie funduszy inwestycyjnych w takim
kontekscie.

Do waloréw naukowych niniejszej pracy nalezy zaliczy¢ autorskie, nowa-
torskie podejScie do wielu kwestii, a przede wszystkim krytyczny stosunek do
wielu miar wykorzystywanych zarowno w praktyce, jak i badaniach naukowych.
Autorka przejrzyscie zestawia ich zalety, wady, a takze ograniczenia. Swiadczy
to o Jej rzetelnosci naukowej w tak skomplikowanej i wielowatkowej materii,
jaka jest ocena efektywnosci funduszy inwestycyjnych.

Z pewnoscig istotnym atutem recenzowanej ksigzki jest szeroki, a przy tym
syntetyczny przeglad wynikow badan na temat rezultatow osigganych przez fun-
dusze inwestycyjne. Jednocze$nie praca ta zawiera wielowatkowe wyniki prze-
prowadzonych badan wtasnych, co stanowi o jej oryginalnosci.

Podkresli¢ ponadto nalezy, ze rozwazania oparto na szerokich studiach litera-
turowych. W pracy wykorzystana zostata obszerna literatura zwarta i rozproszona,
w tym bogata literatura obcojezyczna, publikacje statystyczne i prawne, zrodia
internetowe. Swiadczy to o solidnym rozpoznaniu przedmiotu rozwazan od strony
faktograficzne;j.

Publikacja Katarzyny Perez jest z catg pewnoscia pozycja warto§ciowa. Podjety
temat zaprezentowano w sposob adekwatny, a skomplikowana tematyka efektyw-
nosci funduszy inwestycyjnych zostala przedstawiona w relatywnie przystgpny
sposob, co powinno sprzyja¢ rozszerzeniu kregu czytelnikow. Konstrukcja pracy
jest przemyslana. Rozdzialy nastgpuja po sobie w logicznej kolejnos$ci i stanowig
spojna calos¢, zachowujac jednocze$nie wlasciwe proporcje. Praca napisana jest
przy tym jezykiem zrozumiatym dla przecigtnego odbiorcy, przejrzyScie, a zara-
zem konkretnie i zwigzle.

Recenzowana praca stanowi bardzo interesujace opracowanie na polskim rynku
wydawniczym. Dotyczy bowiem oceny korzysci generowanych przez fundusze
inwestycyjne dla powierzajacych im swoje oszczednosci klientow. Ponadto zawie-
ra udang probg oceny efektywno$ci uzyskiwanych wynikow finansowych przez
fundusze inwestycyjne, funkcjonujace na rynku polskim.

Ksiazka Efektywnosé¢ funduszy inwestycyjnych. Podejscie techniczne i funda-
mentalne stanowi swoiste kompendium wiedzy na temat miar stuzacych do pomiaru
efektywnosci na rynku finansowym, w tym efektywnosci funduszy inwestycyjnych.
Z uwagi na kompleksowo$¢ opracowania oraz bardzo dobre osadzenie w $wia-
towej literaturze przedmiotu, a takze prezentowane wyniki badan wlasnych, jest
to pozycja niezbedna w bibliotecznych zbiorach nie tylko pracownikéw nauki
zainteresowanych rynkiem finansowym, ale takze kazdego inwestora i menadzera
oraz os6b nadzorujacych funkcjonowanie rynku finansowego.



