FUNDUSZE INWESTYCYJNE ZWIEKSZAMY WARTOSC INFORMACJI

Ranking funduszy inwestycyjnych
(wrzesien 2013])

We wrzes$niowym Rankingu Analiz Online ocene otrzymato blisko 270 rozwiazan, z czego trzy
czwarte dziata na tyle dtugo, ze otrzymato note zaréwno w horyzoncie 12-to, jak i 36-
miesiecznym. Do ocenionych funduszy klienci wptacili we wrzesniu nieco ponad +0,3 mld zt
netto. W grupach z najwyzszym dodatnim bilansem sprzedazy, czyli wéréd funduszy akcji
polskich, jak i gotdwkowych i pienieznych, najwiecej sSrodkéw pozyskaty fundusze mogace sie
pochwali¢ wysokimi notami (4a i 5a) w zestawieniu 12-miesiecznym.

Saldo wptat i wyptat - mln PLN (wrzesien 2013)

@ 20 30

D 56

akgcji polskich 72 87 226 131 378
akcji zagranicznych -6 -1 -1 4 -7
dtuzne -70 -502 -670 -455 -100
gotowkowe -55 31 -30 305 18
mieszane -41 -49 21 -46 21
RAZEM -100 -434 -454 -61 310

Zrédto: FUNDonline FI, Analizy Online

Z perspektywy inwestora na szczegdlna uwage zastuguja fundusze, ktére otrzymuja
najwyzsze noty w obu badanych horyzontach. We wrzesniowym zestawieniu mamy 15 takich
rozwiazan. Do tego grona w minionym miesiacu trafity m.in. 2 fundusze z TFl PZU: PZU
Zréwnowazony oraz PZU Akcji Matych i Srednich Spétek. Choé¢ oba rozwiazania dziataja juz
ponad 6 lat, to po raz pierwszy w historii otrzymaty najwyzsza note w obu zestawieniach
jednoczesnie. Pierwszy z funduszy wyraznie odskoczyt od konkurencji w tym roku. Jego
wynik za ostatnie 12 mies. - na poziomie +17,8% - jest nie tylko najwyzszy w grupie, ale az

0 +9,0 pkt proc. wyzszy od $redniej. Rdwniez w horyzoncie 36-mies. prezentuje sie dobrze na
tle konkurentéw, z wynikiem +14,4%, o +11,4 pkt proc. wyzszym od przecietnego.

Drugi z funduszy nie dos¢, ze notuje poprawe wynikdw, to jeszcze towarzyszy temu
zmniejszanie ryzyka. Dzieki temu relacja stopy zwrotu do ryzyka - mierzona wskaznikiem
information ratio ranking - wyraznie rosnie. Dla funduszu szczegdlnie udane byty 3 ostatnie
miesiace, kiedy wynik za kazdym razem byt lepszy od $redniej o ponad +5 pkt proc.

W dodatku wzrosto zainteresowanie funduszem. We wrzesniu klienci wptacili do niego blisko
+30 mln zt netto.

We wrzesniu do grona funduszy z najwyzsza nota 5a w horyzoncie 12-miesiecznym
awansowat takze Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, ktdry jeszcze kilka miesiecy temu
otrzymat w tym zestawieniu najnizsza note - 1a. Jest to jedno z najmniejszych rozwiazan

W grupie i zarazem jedno z bardziej ryzykownych. W ostatnich miesiacach podjete ryzyko sie
optacito, osiagniety w ostatnim roku wynik jest najwyzszy w grupie (+13,8%) liczacej blisko 30
funduszy. Jesli nadwyzka nad $rednia zostanie utrzymana, rowniez nota 36-miesieczna ma
szanse na poprawe. Obecnie jest na poziomie przecietnym (3a).
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Historia zmian 12-miesiecznego rankingu wybranego funduszu
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Zrédto: Analizy Online

W grupie funduszy akcji polskich uniwersalnych jedynym funduszem z najwyzsza nota w obu
horyzontach jest QUERCUS Agresywny, ktéry od listopada bedzie niedostepny dla nowych
inwestorow. Najwyzsza ocene w zestawieniu 12-miesiecznym ma jeszcze 7 funduszy, w tym
wrzesniowy debiutant - ALTUS Akcji oraz Copernicus Akcji Dywidendowych, ktéry jeszcze
kilka miesiecy temu byt w gronie najstabszych funduszy z ocena 1a. W grupie funduszy
polskich stabilnego wzrostu od wielu miesiecy konkurencje dystansuje KBC Stabilny,

a wsrad funduszy polskich zréwnowazonych najwyzsze noty w obu horyzontach maja
wspomniany fundusz z TFI PZU oraz od kilku miesiecy - Investor Zréwnowazony FI0.

W segmencie funduszy o nizszym poziomie ryzyka zwraca uwage pogorszenie noty 12-mies.
funduszu KBC Gamma SFIO do najnizszego poziomu 1a.Pogorszenie not w ostatnim czasie
notuja rowniez m.in. fundusze dtuzne ze Skarbiec TFI, jak i UniKorona Obligacje.

Historia zmian 12-miesiecznego rankingu wybranego funduszu

e niKorona Obligacje (UniFundusze FI0)
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Zrédto: Analizy Online

W odwrotnej sytuacji jest natomiast AXA Obligacji, fundusz, ktérego nota 36-miesieczna

poprawita sie do 5a, dzieki czemu trafit do elitarnego grona rozwiazan z najwyzsza nota
w obu horyzontach.

Zespot Analiz Online
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Zestawienie najwyzej ocenionych funduszy* ONLINE
FUNDUSZE AKCYJNE
Fundusze akgcji polskich matych i srednich spotek
wynik ranking ranking
Lp. Nazwa funduszu wrzesien  012m 036m 12m 36m
1 Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spétek (Noble Funds FIO) 5,9% 44,6% 32,2% 5@ 5@
2 PZU Akcji Matych i Srednich Spétek (PZU FIO Parasolowy) 67%  401% 248% 54y 546y
3 Skarbiec Matych i Srednich Spétek (Skarbiec FIO) 7,5% 449%  14,1% 5@ 3@
4 KBC Akcji Matych i $rednich Spétek (KBC FIO) 54%  39.6% 269% (448 58
5 Investor Top 25 Matych Spotek FIO 6,6% 43,5% 11,6% 4@ 3@
6 Allianz Akcji Matych i Srednich Spétek (Allianz FI0) 5,3% 38,4% 15,3% 4 @ 3 @

Fundusze akcji polskich uniwersalne

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Lp.

0 g o0 o1~ TW N

Nazwa funduszu
QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFI0])

Investor Akcji FIO

Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ

UniAkcje Sektory Wzrostu (UniFundusze FI0)

Aviva Investors Akcyjny (Aviva Investors SFI0)

Aviva Investors Nowych Spétek (Aviva Investors FIO)
Aviva Investors Polskich Akcji (Aviva Investors FIO)

Copernicus Akcji (Copernicus FIO)

Fundusze akcji azjatyckich bez Japonii

wynik

wrzesien  012m
4,5% 29,3%
5,8% 26,5%
1,5% 39,6%
2,7% 20,0%
2,5% 16,9%
6,0% 22,9%
4,1% 19,6%
8,2% 23,9%

036m
26,6%
5,1%
22,6%
8,4%
19,8%
11,8%
13,1%
6,0%

ranking
12m
5 €
5 €

4@
R
48

ranking
36m
58y
58y

5@
R
30

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Lp.

1
2

wynik
Nazwa funduszu wrzesien  012m
Pioneer Akcji Rynkdéw Dalekiego Wschodu (Fundusze Globalne SFIO) 5,0% 12,6%
Amplico Akgji Chinskich i Azjatyckich (Swiatowy SFIO) 2,3% 6,6%

036m
-3,1%
-7,5%

ranking
12m
5 &)
O

ranking
36m
- )
30

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

* zestawienie zawiera fundusze, ktdre otrzymaty note 4a lub 5a w horyzoncie 12-

miesiecznym, a ich nota 36-miesieczna wynosi co najmniej 3a. Sprawdz peten Ranking

Analiz Online.
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http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/AKP_MS/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/--/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/AKP_UN/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/--/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/AKZ_AZ/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/--/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi
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Fundusze akgcji europejskich rynkow wschodzacych

wynik ranking ranking
Lp. Nazwa funduszu wrzesien  012m 036m 12m 36m
1 ING Akcji Srodkowoeuropejskich (ING FIO) 43%  20% 125% 54 58
2 Investor Top 50 Matych i $rednich Spétek FIO 63%  240% -62% 54y 36y
3 Skarbiec Akcji Nowej Europy (Skarbiec FIO) 8,2% 12,8% 8,0% 4@ 5@

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Fundusze akcji globalnych rynkéw rozwinietych

wynik ranking ranking
Lp. Nazwa funduszu wrzesien  012m 036m 12m 36m
1 PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych (GI SFIO) 55%  159% 398% 5S4y 48
2 ING (L) Globalny Spétek Dywidendowych (ING SFIO) 18%  136% 391% L4y 58
3 Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych [Arka BZ WBK FIO) 17%  124% 337% 44y 38

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Fundusze akgji globalnych rynkéw wschodzacych

wynik ranking ranking

Lp. Nazwa funduszu wrzesien  012m 036m 12m 36m
1 PKO Akcji Rynkéw Wschodzacych (Swiatowy Fundusz Walutowy SFIO) Le%  41%  41% 54y 58
2 Pioneer Akcji Rynkéw Wschodzacych (Fundusze Globalne SFIO) 73%  38% -125% 548 38

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

* zestawienie zawiera fundusze, ktdre otrzymaty note 4a lub 5a w horyzoncie 12-
miesiecznym, a ich nota 36-miesieczna wynosi co najmniej 3a. Sprawdz peten Ranking
Analiz Online.
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http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/AKZ_NE/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/--/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/AKZ_GL/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/AKZ_EM/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi
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Lp. Nazwa funduszu
1 Noble Fund Mieszany (Noble Funds FIO)

2 Noble Fund Timingowy (Noble Funds FIO)

Fundusze mieszane polskie stabilnego wzrostu

wrzesien

2,1%
2,2%

wynik
012m
25,8%
15,8%

036m
23,6%
13,9%

ranking
12m
5 &)
5 €

ranking
36m
5 €

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Lp. Nazwa funduszu
KBC Stabilny (KBC FI0])

Investor Zabezpieczenia Emerytalnego FIO

AXA Stabilnego Wzrostu (AXA FIO)

Aviva Investors Stabilnego Inwestowania (Aviva Investors FI0)
Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus (Noble Funds FIO)
SFI0 Telekomunikacji Polskiej

Skarbiec - Top Funduszy Stabilnych SFIO

ING Stabilnego Wzrostu (ING FIO)

Skarbiec Il Filar (Skarbiec FIO)

—_

O 0NN oo W N

Fundusze mieszane polskie zréwnowazone

wrzesien

1,7%
2,5%
1.1%
1,5%
2,t%
1.2%
2,1%
1,0%
1,.2%

wynik
012m
9,6%
12,6%
10,3%
9,6%
13,8%
7,8%
8,3%
7,9%
9,7%

036m
16,5%
13,0%
12,1%
14,1%
12,2%
12,2%
11,7%
12,1%
10,7%

ranking
12m
5@

5@
5@
-
- O

4@

ranking
36m
- O

4@
4“6
5@
- O
3@

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Lp. Nazwa funduszu

1 Investor Zréwnowazony FIO

PZU Zréwnowazony (PZU FIO Parasolowy)

Aviva Investors Zréwnowazony (Aviva Investors FIO)
ING Zréwnowazony (ING FIO)

Skarbiec Waga Zréwnowazony (Skarbiec FIO)

o~ o1~ TWN

Credit Agricole Dynamiczny Polski (Credit Agricole FIO)

Fundusze mieszane zagraniczne aktywnej alokacji

wrzesien
4,2%
3,9%
2,6%
1,3%
1,6%
1,8%

wynik
012m
15,9%
17,8%
13,8%
10,4%
10,8%
10,3%

036m
11,3%
14,3%
14,6%
10,1%
5,0%
b 4%

ranking
12m
5 €

5@
48
48

ranking
36m
5 €

3@
5 €
30

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Lp. Nazwa funduszu
1 Investor CEE FIZ

2 AXA Equity Active Asset Allocation (AXA FIO)

* zestawienie zawiera fundusze, ktdre otrzymaty note 4a lub 5a w horyzoncie 12-

wrzesien
7,5%
2,7%

wynik
012m
19.7%
20,4%

036m

-35,1%

13,2%

ranking
12m
5 &
R

ranking
36m
sie 14

sie 14

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

miesiecznym, a ich nota 36-miesieczna wynosi co najmniej 3a. Sprawdz peten Ranking

Analiz Online.
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http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/MIP_AA/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/MIP_ST/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/MIP_ZR/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/MIZ_AA/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi
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wynik

Lp. Nazwa funduszu wrzesien  012m
1 Copernicus Dtuznych Papieréw Korporacyjnych (Copernicus FIO) 0,7% 7,6%

2 Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych (Aviva Investors SFI0) 0,6% 7,2%

036m
25,6%
21,0%

ranking ranking
12m 36m
5@ O

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Fundusze dtuzne polskie papiery skarbowe

wynik

Lp. Nazwa funduszu wrzesien  012m
1 AXA Obligacji (AXA FIO) 0,4% 5,2%

2 PZUSFIO Dtuzny 0,1% 5,4%

3 ING Obligacji 2 SFIO 0,7% 5,6%

036m
17,9%

18,8%
20,9%

ranking ranking
12m 36m
5@ O

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Fundusze dtuzne polskie uniwersalne

wynik

Lp. Nazwa funduszu wrzesien  012m
1 Opera Avista.pl (Opera FIO) 0,7% 7,3%

2 PKO Obligacji Dtugoterminowych FIO 0,3% 5,2%

3 KBC Portfel Obligacyjny (KBC Portfel VIP SFIO) 0,5% 7.1%

4 Aviva Investors Dtuzny (Aviva Investors SFI0) 0,2% 5,5%

5 Novo Papieréw Dtuznych (Novo FIO) 0,3% 5.2%

6 KBC Alfa SFIO 0,8% 51%

7  KBC Papieréw Dtuznych (KBC FIO) 0,0% 4,7%

036m
24,5%
18,7%
20,7%
21,2%
21,.3%
18,6%
17,6%

ranking ranking
12m 36m
B «O
@ 50
@ 30

4@ 3@

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

Fundusze gotéwkowe i pieniezne PLN uniwersalne

wynik

Lp. Nazwa funduszu wrzesien  012m
1 Superfund Ptynnosciowy (Superfund SFIO) 0,4% 5,7%

2 Novo Gotéwkowy (Novo FIO) 0,3% 5,5%

3 Amplico Pieniezny (Krajowy FIO) 0,2% 4,9%

4 Aviva Investors Pieniezny (Aviva Investors SFI0) 0,3% 4,5%

5 SKOK Gotowkowy (SKOK PARASOL FIO) 0,1% 4,8%

6  Allianz Pieniezny (Allianz FIO) 0,1% 4,3%

7  UniKorona Pieniezny (UniFundusze FIO) 0,3% 4,5%

036m
17,3%
16,8%
17,1%
15,4%
13,7%
14,2%
15,7%

ranking ranking
12m 36m
5 580
@ 50
B LB

4@ 4@

sprawdz oceny wszystkich funduszy w grupie

* zestawienie zawiera fundusze, ktore otrzymaty note 4a lub 5a w horyzoncie 12-
miesiecznym, a ich nota 36-miesieczna wynosi co najmniej 3a. Sprawdz peten Ranking

Analiz Online.
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http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/PDP_CO/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/PDP_PS/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/PDP_UN/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi/firma/--/produkt/--/grupa/RPP_UN/nazwa/--/typ-jednostki/--/data/2013-09-30/limit/30/strona/1/sort/5/sort_dir/ASC/
http://www.analizy.pl/fundusze/fundusze-inwestycyjne/rankingi
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Metodologia Rankingu Analiz Online ONLINE

Czym jest ranking?

Ranking Analiz Online to narzedzie bazujace na parametrach ilosciowych w prosty sposdb
wskazujace inwestorom najlepsze i najgorsze fundusze w ramach jednorodnej grupy
produktowej. Dzieki biezacemu monitoringowi polityki inwestycyjnej ocenianych rozwiazan,
inwestor ma pewnos¢, ze fundusze wchodzace w sktad grupy poréwnawczej zawsze spetniaja
kryteria klasyfikacyjne, ustalone przez firme Analizy Online. Fundusze otrzymuja oceny w
rocznym i trzyletnim okresie inwestycji, dzieki czemu inwestorzy maja petny obraz zmian
zachodzacych w efektach realizowanej polityki inwestycyjnej. Tym samym sa w stanie
podejmowacd dobre decyzje przy wyborze funduszy.

Jak powstaje ranking?

Ranking Analiz Online jest wyliczany na bazie wskaznika information ratio, ktéry bada relacje
zysku do ryzyka. Jest on wyliczany po zakonczeniu kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.
Przy obliczaniu tego parametru

bierzemy pod uwage dwa elementy: Mapa zysk/ryzyko

dodatkowa stope zwrotu (réznica 8% -
. @ Fundusz
miedzy stopa zwrotu funduszu, a @ .

. L . 2 najlepszy
wynikiem éredniej dla danej grupy) X 4% - L 4
oraz ryzyko, oparte na historycznej g

. ’ . ’ 0
zmiennosci dodatkowych stép 2 2 0%

o
zwrotu (tracking error). <z
i N -4% -
Dzieki wskaznikowi information ratio s 2 Ft_mtdgsz
. , . , T najstabsz
jestesmy w stanie uszeregowac 2 " -8% - J y
wszystkie fundusze wchodzace w s
; : s -12% -
sktad danej grupy - od najleps by
. J9rupy .J pszego & 0% 2% 4% 6% 8% 10%
do najstabszego. 15% najlepszych &

Ryzyko - odchylenie standardowe dodatkowych

wynikow otrzymuje najwyzsza ocene .
y ymu] wy ’ ! stop zwrotu

5a. Kolejne 20% otrzymuje 4a,
nastepne 30% - 3a, kolejne 20% otrzymuje note 2a i dolne 15% wynikdw - najnizsza ocene 1a. Jak
widad im lepiej prezentuje sie relacja zysku do ryzyka, tym fundusz otrzymuje wyzsza ocene.

Jak interpretowaé oceny?

Fundusze ktore charakteryzuja sie wysoka efektywnoscia zarzadzania to takie, ktore posiadaja
ocene 5a lub 4a. Ocena na poziomie 3a oznacza przecietna efektywnosc, a noty na poziomie 2ai 1a
- niska efektywnoé¢ zarzadzania.

Przy wyznaczaniu rankingdw bierzemy pod uwage dwa horyzonty inwestycyjne: 12-miesieczny,
dzieki ktéremu mozemy poznac krotkoterminowa efektywnosc zarzadzania oraz 36-miesieczny,
ktdry obrazuje efekty zarzadzania w dtuzszym terminie. Z perspektywy inwestora najbardziej
wartosciowe sa rozwiazania, ktére maja wysokie oceny zaréwno w pierwszym, jak i drugim
horyzoncie, gdyz takie produkty maja wieksza zdolno$¢ do generowania dobrych wynikéw w
réznych warunkach koniunktury.

Gdzie znajde ranking Analiz Online?

Rankingi Analiz Online sa dostepne na stronach analizy.pl w sekcji rankingi oraz w
comiesiecznych raportach analitycznych prezentujacych liste najwyzej ocenionych rozwiazan.
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Kontakt

Jezeli zainteresowat Cie temat poruszony w raporcie i szukasz wiecej informacji o nim
- skontaktuj sie z nami.

Dziat Analiz

22/431-82-94
analizyldanalizy.pl

Dziat Sprzedazy i Marketingu

22/431-82-96
sprzedaz(@analizy.pl

Dziat Pozyskiwania i Przetwarzania Danych

22/431-82-98
dane(@analizy.pl

Spdtka Analizy Online jest niezalezna firma analityczna zajmujaca sie monitoringiem rynku polskich i zagranicznych instytucji
zbiorowego lokowania srodkdéw: funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych).
W zakres analiz rynku funduszy wchodza miedzy innymi rankingi funduszy, ocena efektywnosci dziatan zarzadzajacych oraz
analiza ich wptywu na polski rynek finansowy.

Dziatalnosc firmy obejmuje réwniez monitoring rynku produktow strukturyzowanych, zmian akcjonariatu polskich spotek
publicznych oraz analize rynku polskich papierow dtuznych.
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