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Strona 1 RAPORT: ROK 2008 W FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH (INWESTYCJE 10-LETNIE)

CEL

To, co wyrdznia raport Opiekuna Inwestora to podejscie dynamiczne.

UznaliSmy, ze nie bedziemy porownywac¢ wynikow funduszy dla jednej, odgérnie
dobranej daty - np. dla 31 grudnia. W raporcie pokazujemy przekrojowo caty rok 2008.
Inwestorzy nie musieli czeka¢ do korica 2008 roku aby zakonczy¢ rozpoczete inwestycje - mogli
je finalizowa¢ w dowolnych dniach roku (dniach, w ktérych byta mozliwa sprzedaz jednostek
uczestnictwa funduszy).

Cel raportu to pokazanie zaleznosci miedzy poszczegdélnymi rodzajami funduszy
inwestycyjnych oraz poréwnanie grup funduszy dla inwestycji.

Nie mozna wskaza¢ jednej analizy, ktéra bedzie odpowiadata potrzebom zaréwno dla
inwestujacych ostroznie, rozwaznie czy tez agresywnie. Jedng z istotnych cech kazdego z tych
profili jest poziom akceptowanego ryzyka.

Dlatego tego typu analiza, ktéra nie pokazuje nazw funduszy a jedynie zaleznosci catego
rynku funduszy pozwala pokazac¢ jak wazny jest odpowiedni wybdr funduszy oraz aktywne
inwestowanie.

DANE DO OBLICZEN

Wykonano analize dla 10-letnich inwestycji w fundusze inwestycyjne.
Badanie ograniczono wytacznie do funduszy inwestycyjnych otwartych.

INWESTYCJA 10 LETNIA
Analizie poddano 17 funduszy inwestycyjnych. W tym:

. = 3 fundusze rynku pienieznego,
» 6 funduszy obligaciji,
= 8 funduszy mieszanych, oraz
= 9 funduszy rynku akgcji.

RAPORT: WYNIKI FUNDUSZY DLA INWESTYCJI 10-LETNIE)

Wyniki analizy przedstawiono jako:

WYKRES WEDLUG UZYSKANEJ STOPY ZWROTU W BADANYMN OKRESIE INWESTYCJI

Wykresy prezentujg wyniki funduszy w naturalny i najczesciej stosowany
sposob - poprzez publikacje rzeczywistych wynikéw dla poszczegdlnych
okresow.

WYKRES WEDLUG ROCZNEJ STOPY ZWROTU (OBLICZONEJ DLA KAZDEJ Z INWESTYCJI)

Aby moc poréwnac skutecznos¢ inwestycji w poszczegdlne grupy funduszy
inwestycyjnych przeliczono wszystkie wyniki w taki sposob, aby madc
zaprezentowac roczng stope zwrotu. W ten sposéb mozliwe jest poréwnanie
wynikéw dla réznych okreséw inwestowania.

Dodatkowo dokonano podziatu na wykresy prezentujgce najgorsza i najlepsza pojedynczg
inwestycje oraz bez takich inwestycji.

www.opiekuninwestora.pl e Skuteczne decyzje na rynku Funduszy Inwestycyjnych
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METODA ANALIZ

Dla kazdego z badanych funduszy inwestycyjnych utworzono wirtualne inwestycje.

Kazda inwestycja charakteryzuje sie nastepujacymi cechami:
= dotyczy jednego funduszu inwestycyjnego,
= data konca inwestycji jest datg z przedziatu 01.01.2008 do 31.12.2008,

= data poczatku inwestycji zalezna jest od badanego okresu inwestycji i wynosi
doktadnie wielokrotnos$¢ 52 tygodni,

= poczatek i koniec inwestycji istniejg wytacznie w dni, w ktérych mozliwe bylo nabycie

lub umorzenie jednostek funduszu (zgodnie z harmonogramem wycen kazdego z
funduszy).

W ten sposob dla kazdego funduszu (ktéry posiadat odpowiednio dtugg historie wycen) zbadano
do 252 inwestycji i kazda z badanych inwestycji uzyskata doktadny wynik réwny procentowej
réznicy notowan funduszu z poczatku i z konca inwestycji.

Nastepnie dla kazdego funduszu policzono tzw. mediane - czyli wynik, ktéry dany fundusz
przekroczyl w polowie z badanych przypadkéw. W oparciu o liste takich wartosci wybrano:

= fundusz o najnizszym wyniku - jako najgorszy fundusz w danym zestawieniu, oraz
= fundusz z wynikiem najlepszym.

= Aby zobrazowac cato$¢ badanych grup funduszy dla okreslonych okreséw inwestowania
wyliczona zostata takze érednia’ ocena, jaka uzyskaty poszczegdlne fundusze.

Wartos¢ np. 11% tej oceny oznacza, ze:
potowa badanych w danym raporcie funduszy pozwalata inwestorom
w 50% przypadkoéw uzyskac¢ wynik lepszy niz ta wartos$¢ (tutaj 11%).

WYNIKI

Obliczenia prezentuja:

NAJGORSZY FUNDUSZ INWESTYCYJINY

v/ W kazdej z badanych grup prezentowana jest ocena dla najgorszego funduszu. Podana
w ocenie wartos¢ (np. 4%) oznacza, ze w potowie badanych przypadkdéw (1262) wynik
uzyskany przez inwestora byt gorszy niz ocena (tutaj: 4%).

. NAILEPSZY FUNDUSZ INWESTYCYINY
¥ Podana w ocenie wartoé¢ (np. 12%) oznacza, ze w potowie badanych przypadkéw
(126) wynik uzyskany przez inwestora byt lepszy niz ocena.

MEDIANA — CZYLI SREDNIA OCENA DLA CALEJ GRUPY FUNDUSZY
Podana w ocenie wartos$¢ (np. 8%) oznacza, ze potowa badanych funduszy uzyskata
~ ocene wyzszg niz ta ocena. Wybierajac losowo fundusz z grupy badanych mamy 50%
 szans, ze trafimy na taki, ktéry w potowie przypadkéw dawat inwestorom zyski
wieksze niz ocena (tutaj: 8%).
To najwazniejszy parametr w prezentowanym zestawieniu.
Okresla on faktyczng skutecznos$¢ inwestowania w dang grupe funduszy.

NAJGORSZY I NAJLEPSZY JEDNORAZOWY WYNIK
_ Aby pokazac jakie rozbieznosci w poszczegdlnych wynikach wystepuja w grupie
¥ badanych funduszy prezentowany jest najlepszy a takze najgorszy jednorazowy wynik.
Prezentowany jest rzeczywisty jeden wynik inwestycji, ktéry w danej grupie byt
najlepszy oraz drugi wynik — ktory okazat sie by¢ najgorszym.

1 w uproszeniu - w rzeczywistosci obliczenia prezentuja mediane z median wynikéw funduszy

2 rok 2008 zawierat 252 dni, w ktérych mozliwe byto dokonanie transakcji umorzenia jednostek funduszy

inwestycyjnych (sprzedazy - czyli zakonczenia inwestycji rozpoczetej w przesztosci)

www.opiekuninwestora.pl e dla ostroznych erozwaznych e inwestujgcych agresywnie
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RAPORT: FUNDUSZE INWESTYCYINE — INWESTYCIA 10-LETNIA
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I Najgorszy fundusz 108,3% 101,8% 93,9% 109,7%
I Vlediana 116,5% 111,9% 142,3% 196,2%
B Najlepszy fundusz 121,0% 120,1% 183,6% 328,2%
—v— Najn. wynik 107,3% 40,2% 39,9% 23,7%
—<o— Najw. wynik 138,3% 148,0% 281,9% 435,9%

Pierwsze spostrzezenia:

dopiero przy inwestycji 10 letniej historycznie inwestycja w zaden z funduszy nie przyniosta
strat. Za kazdym razem uzyskiwano dodatnie wyniki.

fundusze pieniezne oraz obligacji uzyskaly praktycznie identyczne oceny, takze dla
najgorszego i najlepszego funduszu. Jedynie pojedyncze inwestycje byly duzo bardziej
zmienne w przypadku funduszy obligacji (jezeli chodzi o najgorszy pojedynczy wynik).
Najlepsze pojedyncze wyniki dla tych grup funduszy byty takze bardzo zblizone,

stabilno$¢ wynikéw funduszy pienieznych i obligacji nie data jednak duzej przewagi nad
lokatami bankowymi. Uzyskany wynik byt jednak lepszy od lokat - ktére za okres ostatnich 10
lat szacujemy na ok. 85,5%

dobrze wypadly tutaj inwestycje w fundusze akcji. Kazda z podstawowych ocen (Sredni,
najgorszy, najlepszy fundusz) byla lepsza niz innych typow funduszy. Maksymalny
jednorazowy zysk byt takze duzo wiekszy. A wynik najgorszy niewiele gorszy od
odpowiedniego wyniku dla funduszy obligacji. I co najwazniejsze dodatni,

wraz ze wzrostem ryzyka wzrastata tez rozbiezno$¢ miedzy najgorszym a
najlepszym funduszem a takze miedzy funduszem najgorszym a mediang - oznaczajacq
$redni wynik dla catej grupy funduszy.

Wyniki wygladaja dobrze, ale dopiero poréwnanie rocznych stop zwrotu pokazuje,
jak niewielkie ré6znice w wynikach mozna byto uzyskac

www.opiekuninwestora.pl e Skuteczne decyzje na rynku Funduszy Inwestycyjnych
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RApoRT: FUNDUSZE INWESTYCYINE — INWESTYCIA 10-LETNIA (WYNIKI ROCZNE]
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N Najgorszy fundusz 7.6% 7.3% 6,8% 7.7%
Mediana 8.0% 7.8% 9.3% 115%
I Najlepszy fundusz 8,3% 8.2% 11,0% 15,7%
—~— Najn. wynik 7,6% 3,4% 34% 2,1%
—{—Najw. wynik 9.1% 9,5% 14,3% 18,3%

Pierwsze spostrzezenia:

jedynie wyniki funduszy akcyjnych sa wyraznie lepsze od pozostatych funduszy, przy
czym roéznica nie jest bardzo duza. Do porownan stosujemy warto$¢ mediany - w tym
przypadku wyniki funduszy akcji to $rednio 11,5% a dla pordéwnania wyniki funduszy
pienieznych niewiele mniej, 8%.

wynik 11,5% dla funduszy akcji wyglada bardzo zachecajaco - ale ... musimy
pamietac o tym, ze analizujemy 10 letnig inwestycje w latach 1999-2008. Z wysoka inflacjg w
poczatkowych latach (powyzej 8% w latach 1999 i 2000)

fundusze mieszane wypadtly lepiej niz fundusze obligacji w prawie kazdym obszarze
analizy. Jedynie najgorszy z funduszy mieszanych uzyskat niewiele gorszy wynik niz
odpowiadajacy mu fundusz obligacji

fundusze pieniezne uzyskiwaly bardzo zblizone wyniki - rozbiezno$¢ miedzy najlepsza
a najgorszg jednorazowq 10-letnig inwestycjg to zaledwie 1,5% (rocznie).

bardzo zblizone wyniki uzyskiwaty takze fundusze obligacji

fundusze mieszane oraz akcji zaoferowaty juz bardzo duza rozbiezno$é¢. Tu
zdecydowanie widac jak trudno byto dobra¢ akurat najlepszy fundusz. Réznice w wynikach to
nawet ponad 100% rdznicy (np. najgorszy z funduszy akcji $rednio dat zarobi¢ 7,7% rocznie,
a najlepszy 15,7%).

www.opiekuninwestora.pl e dla ostroznych erozwaznych e inwestujgcych agresywnie
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RAPORT: FUNDUSZE INWESTYCYINE — INWESTYCIA 10-LETNIR (BEZ MIN/MAX)

Ponizej przedstawiono oba wykresy ponownie - tym razem bez

inwestycji
(czyli bez jednorazowych najlepszych i najgorszych inwestycji).

skrajnych

INWESTYCJA 10-LETNIA
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INWESTYCJA 10-LETNIA (WYNIKI ROCZNE)
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www.opiekuninwestora.pl e Skuteczne decyzje na rynku Funduszy Inwestycyjnych
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DLACZEGO W RAPORCIE NIE POJAWIAJA SIE NAZWY FUNDUSZY2

Analiza opublikowana w tym raporcie pokazuje najlepsze i najgorsze fundusze dla inwestora
rozwaznego. Ale ktére to sg fundusze?

W raporcie takich informacji nie publikujemy. Cel raportu to pokazanie jak wazny jest wybor
funduszu.

Dla abonentow portalu Opiekun Inwestora codziennie obliczamy nowe rekomendacje oparte
o profile inwestycyjne inwestorow. Codziennie na podstawie kilkuset tysiecy danych
przygotowujemy i udostepniamy oceny statystyczne poszczegdlnych funduszy inwestycyjnych.

Wystarczy wybrac¢ funkcje:

= ktore fundusze kupic - i okresli¢, czy rekomendacja ma obejmowac wszystkie fundusze,
czy tez fundusze z grupy ulubionych - aby otrzymac liste najlepszych funduszy, ktérych oceny
sq najbardziej dopasowane do profilu inwestora

= ktore fundusze sprzedac¢ - i uzyskac¢ natychmiast informacje o tym, ktére fundusze w
portfelu uzyskujg systematycznie najgorsze wyniki.

= ocena portfela - czyli jak oceniamy Twoje fundusze, zarejestrowane w wirtualnym portfelu,
w oparciu o Twoj profil inwestora.

Opublikowana analiza pokazuje jak wazne jest aby wybra¢ odpowiedni fundusz.

ROZNE FUNDUSZE DLA ROZNYCH INWESTOROW

Podsumowanie catosci rynku funduszy nie zawiera zestawienia "najlepszych". Wedlug
filozofii inwestowania promowanej przez portal Opiekun Inwestora nie mozna mowié¢ o
najlepszym funduszu - ktory bytby najlepszy dla kazdego inwestora.

Skuteczny dobor funduszy to nie tylko okreslenie na jaki okres inwestujemy, jakie ryzyko
akceptujemy ale takze jaki mamy cel inwestycyjny - czyli jakiego zysku oczekujemy, a jaki
zysk jest dla nas minimalnym akceptowanym (przy nizszych zyskach raczej zdecydujemy sie na
wybranie lokaty).

Wazne jest takze monitorowanie inwestycji.

Bolesnie przekonali sie o tym inwestorzy o naturze ostroznej, ktorzy zostali skuszeni
obietnicami wysokich zyskow i w roku 2007 zainwestowali sporg czes$¢ portfela wiasnie w
fundusze akcji. Jezeli do tego nie monitorowali stanu swojego portfela - to dalszy scenariusz
maogt by¢ podobny do historii hipotetycznego pana Karola, ktérg opisano w artykule dostepnym
pod adresem:

\ http://blog.opiekuninwestora.pl/index.php/stracilem-w-funduszach-ponad-50-co-robic-cz1/

www.opiekuninwestora.pl e dla ostroznych erozwaznych e inwestujgcych agresywnie
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Gzym JEST INWESTYCIA

W raporcie postugujemy sie pojeciem inwestycji.

Inwestycja to $wiadome dziatanie inwestora polegajace na ulokowaniu $rodkéw pienieznych w
wybranym funduszu (narzedzie inwestycyjne) na okreslony okres (czas inwestycji) w okreslonym
dniu (data bedgca poczatkiem inwestycji). Inwestycja, ktéra =zostata juz zakonczona
charakteryzuje sie datg konca inwestycji (czyli kiedy wyptacono srodki pieniezne) oraz wynikiem
(w stosunku procentowym do wartosci poczatkowej wptaty). Podatek od zyskéw kapitatowych w
obliczeniach pomijamy.

Przyktadowe inwestycje roczne (52 tygodnie) w fundusz Arka Akcji wygladaty
nastepujaco:

= inwestycja rozpoczeta dnia 17.07.2007 a zakonczyta 15.07.2008 uzyskata wynik
minus 40,3%.

= Inna inwestycja roczna w ten sam fundusz, ale ktéra rozpoczeta sie dnia 05.01.2007 a
zakonczyta 04.01.2008 uzyskata wynik +12,9%,

= Wystarczyto jednak zainwestowac doktadnie dwa tygodnie pdzniej, aby wynik wynidst
minus 9,6%. (okres od 19.01.2007 do 18.01.2008).

Jak widac dla kazdego funduszu mozliwe byto zakonczenie inwestycji w 2008 w réznych dniach. I
za kazdym razem uzyskany wynik byl inny. Kazdy z tych wynikow to odosobniony
przypadek, jeden z 252 mozliwych w roku 2008.

Dlatego w naszych raportach pokazujemy analize dynamiczna rynku funduszy.

SKAD LICZBA 2527

Aby analiza jak najbardziej odpowiadata rzeczywistosci, pod uwage brane byly wytacznie
rzeczywiste inwestycje - czyli takie, ktore mogty zaistnie¢ w praktyce. Tym samym nie
uwzgledniamy inwestycji, ktére np. zaktadaty sprzedaz funduszy inwestycyjnych 1 maja, lub w
niedziele.

W przypadku wiekszosci funduszy inwestycyjnych, ich notowania pokrywajg sie z
harmonogramem notowan na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. A takich notowan
w 2008 roku byto 252.

ZWYCIEZCA RANKINGU

Nie ma jednego zwyciezcy. Zwyciezcdw w rankingu mamy wielu — zaleznie od okresu inwestycji
oraz typu narzedzia inwestycyjnego.

Fundusze Inwestycyjne, ktére okazaty sie najlepsze w poszczegdlnych kategoriach naszego
rankingu, swéj wynik zawdzieczajaq uzyskiwaniem systematycznie najlepszych wynikéw
a nie dobrego wyniku w jednym dniu (31 grudnia). Czyli uzyskaty dobry wynik dla wiekszosci
inwestycji, ktore konczyty sie w dowolnym dniu w ciaggu minionego roku.

www.opiekuninwestora.pl e Skuteczne decyzje na rynku Funduszy Inwestycyjnych
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WWW.OPIEKUNINWESTORA.PL
DLA POCZATKUJACYCH INWESTOROW

Inwestowanie w fundusze to dobry sposéb na pomnazanie
pieniedzy. Pod warunkiem, ze sie do niego przygotujemy.

Nie oznacza to, ze musimy poswieca¢ na to kilka
godzin w tygodniu albo, Zze musimy stac¢ sie ekspertem
w dziedzinie funduszy oraz rynkéw kapitatowych.

Opiekun Inwestora powstat takze po to, aby pomagac
poczatkujacym inwestorom.

A co powiesz gdy pomozemy Ci

wybieraé najlepsze fundusze i monitorowa¢ inwestycje?

A Ty bedziesz jedynie rejestrowat kupno i sprzedaz funduszy w wirtualnym portfelu?

CZY JUZ WIESZ DLACZEGO WARTO SKORZYSTAC Z USLUG PORTALU?

Z nami okreslisz cel inwestycyjny oraz Twoj profil inwestora

=

Wiesz juz, ze zamiast inwestowa¢ w fundusze najbardziej ryzykowne nalezy
kupowacé te, ktore sa najlepsze dla Ciebie i dobra¢ je indywidualnie w
oparciu o to na jak dtugo inwestujesz i jakie ryzyko mozesz zaakceptowac. Po to
wiasnie musimy okresli¢ profil inwestora. To prostsze niz myslisz...

Bezpieczenstwo inwestycji (ale takie, abys nie musiat o tym ciagle
mysle¢...)

N

Chcesz unika¢ porazek i minimalizowa¢ ewentualne straty. Znasz na pewno
historie inwestorow, ktorzy wedle zasady "kup i trzymaj" stracili w 2008 roku
nawet 50% swoich pieniedzy. Nie pozwolimy aby sie to powtdrzyto.
Pokazemy Ci jak ustawi¢ indywidualny alarm aby$ mogt spaé spokojnie.
Inwestycja pod peina kontrolg

Zobaczysz dlaczego warto zapisywa¢ w Opiekunie Inwestora Twoje transakcje
na rynku funduszy - czyli mie¢ swéj wiasny portfel Inwestora! Kilka kliknie¢

myszqg dzieli Cie od tego, aby Twoj portfel byt pod ciggta kontrolg. Ale w taki
sposdb abys nie musiat systematycznie sprawdza¢ notowan funduszy...

&

Wiedza - tylko praktyczne informacje i niezalezne analizy

S

Oczekujesz praktycznej wiedzy o funduszach. Nie chcesz by¢ ekspertem i
znac catq teorie. Dlatego dostarczymy Ci tylko takie informacje, dzieki ktéorym
bedziesz skuteczniej inwestowat.

Fakty i mity Pokazemy Ci jak wiele btednych informacji o funduszach pojawia
sie w Internecie, mediach, w prezentacjach. Ale nie jest tak, ze po prostu nie
podoba nam sie jak styszymy: inwestujac na 10 lat inwestuj w akcje,
inwestujac na rok inwestuj w obligacje, a wptacajac systematycznie w magiczny
sposdb zarabiasz na spadkach... Udowodnimy to na liczbach.

Szanujesz sw@j czas wolny

& G

Na inwestowanie nie chcesz poswieca¢ wiecej niz pdt godziny w tygodniu.
Inwestowanie nie musi by¢ Twoim hobby abys mogt zarabia¢. Nauczymy Cie
zbudowa¢ Twdéj wiasny, indywidualny i skuteczny system powiadomien.

Strategia inwestycyjna - to najwazniejsze, aby skutecznie inwestowad...

ale, jak ja zdefiniowa¢? Bez obaw - na poczatek skorzystaj ze strategii
przyktadowych, ktore przygotowalismy. Kazda z nich krok po kroku pokazuje
jakie powiadomienia utworzy¢ i jak dobiera¢ fundusze.

N
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Od profesjonalnego portalu oczekujesz wiecej niz inni.
Chcesz sprawdza¢ i analizowa¢ oceny funduszy,
benchmarki, tworzy¢ wyrafinowane strategie inwestycyjne
i korzysta¢ z zaawansowanych funkcjonalnosci.

Damy Ci petng kontrole nad Twoim kontem w portalu.

Wykorzystasz catg game powiadomien i indywidualnych
raportow.

— Wy obraz sobie, ze...

system powiadomien monitoruje Twoje strategie inwestowania

a Ty analizujesz oceny funduszy, i optymalizujesz sktad portfela!

USLUGI PORTALU DOPASOWUJA SIE DO TWOICH POTRZEB!

Same wyniki funduszy nie sa skutecznag metoda selekcji tych
1 najlepszych

Dlatego musisz sprobowac ocen funduszy opartych o analize statystycznag.
Po pierwsze: sq one dopasowane do Twojego profilu inwestora, po drugie:
bardzo proste w interpretacji i co podkreslajg abonenci - wreszcie wiedzg na
jakiej podstawie inwestuja.

Chcesz zna¢, ktore fundusze w Twoim portfelu sq najgorsze

To wiedza, o ktérej rzadko sie moéwi. W koncu zawsze reklamuje sie tych
najlepszych. Ty na szczesScie wiesz, ze sprzedajac cze$¢ funduszy - musisz
wybraé te najgorsze.

N

Testujesz strategie inwestycyjne zamiast losowo "tapac¢ gorki i dotki"

3

Teraz nareszcie nie musisz traci¢ czasu na obliczenia. Po prostu wybierasz
sposrdd kilkunastu typéw powiadomien i tworzysz system raportow, analiz i
alarmoéw. Mozesz sprawdzac¢ réwnolegle kilka strategii inwestowania.

Wiedza - znasz potege liczb i wiesz, ze nie klamia

S

Na pewno podzielasz nasze spostrzezenia, ze czesto jesteSmy manipulowani
wybidrczymi analizami, specjalnie dobranymi liczbami, ktére potwierdzajg
teorie, ktdre w rzeczywistosci sie nie potwierdzajg. Bedziemy duzo na ten temat
pisa¢. To pomoze Ci budowac jeszcze lepsze strategie inwestowania.

Raporty i analizy dostepne tylko dla abonentéw

Czes$¢ raportédw i analiz, ktére opracowuje Opiekun Inwestora abonenci
otrzymujq za darmo. Przekrojowe analizy wynikow funduszy pokazg to, co
podswiadomie wszyscy wyczuwaliSmy. Choc¢by fakt, ze wsréd funduszy
pienieznych réznica miedzy najlepszymi i najgorszymi siega nawet 100%!

Fundusze najlepsze dzi$ nie musza by¢ najlepsze w przysztosci

8 @

To dla Ciebie oczywiste. Ale juz dzi$ mozesz zdefiniowa¢ raporty, ktore
powiadomig Cie o wschodzacych gwiazdach i upadajacych liderach dzieki
naszej analizie trenddw) w oparciu o parametry profilu inwestora.

Inwestujesz w walucie obcej? W certyfikaty na GPW? Fundusze FIZ?

To wtasnie dla Ciebie analizujemy waluty, indeksy gietdowe, certyfikaty FIZ w
tym te notowane na gietdzie. Na pewno bedziesz wiedziat jak wykorzystac te
dodatkowe informacje.
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