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Rynek akcji

Rynek obligacji

Listopad  nie  by! najlepszym  miesi"cem  dla  rynku  akcji.  Indeks WIG spad!
o 10% natomiast indeks WIG20 o 8.5%.

Mniejsze  i  cz#sto  dro$sze  spó!ki, które tworz" indeks Midwig spad!y %rednio
o 12%. Utrzymuje si# raczej  tendencja do szukania warto%ci i p!ynno%ci ni$ do
obietnic wzrostu.

Koniec  roku  jest  tradycyjnie  okresem  wzmocnienia  na rynku akcji,   dlatego
jeste%my    nastawieni    ostro$nie    optymistycznie,    szczególnie   w   obliczu
prawdopodobnych obni$ek w  USA.  Mog" one  wywo!a& krótkotrwa!" hoss#.
Jednak  w  d!u$szym  terminie  trend  boczny,  czy  nawet  spadki,  s" bardziej
prawdopodobne.

W  dalszym  ci" gu  oczekujemy  nerwowo%ci  i   du$ej   zmienno%ci   na  rynku.
Powodem  jest  malej" ca  p!ynno%& i   kryzys   na   mi#dzynarodowym   rynku
kredytowym  w  sektorze  bankowym,  spowodowany  w" tpliwymi  po$yczkami
hipotecznymi.

Rynek   polskich   obligacji  by! bardzo  aktywny  w  ostatnim  miesi" cu.  Hossa
powyborcza  okaza!a  si# krótkotrwa!a,  a  nadzieje  na  szybkie  przyj#cie euro
okaza!y si# bardziej wyborcz" retoryk" ,  ni$ przysz!" strategi" nowego  rz" du.
W wyniku tego rentowno%&obligacji 10-letnich wzros!a o 27 punktów bazowych
do 5.77%.

W  dalszym  ci" gu  nie  zauwa$amy  du$ej  warto%ci  na  d!ugim  ko' cu  krzywej
rentowno%ci i dostrzegamy narastaj" ce niebezpiecze' stwo  inflacji, która b#dzie
mia!a negatywny wp!yw na rynek obligacji.



Inwestycje alternatywne

Wyniki

Nasza  inwestycja  w  obligacje  z  ochron" kapita!u  oraz  opcj" na fundusz  hedgingowy  by!a  stabilna w
listopadzie.

Nasza  pozycja  w  rankingu  nie  zmieni!a si# w ostatnim miesi" cu. Zmniejszyli%my ponownie liczb# spó!ek
w naszym portfelu i dzi#ki temu bardziej zrównowa$yli%my ryzyko, aby poprawi&wyniki w!a%nie przy niskim
ryzyku. Rynek jest w dalszym ci" gu  bardzo  niep!ynny  w  przypadku mniejszych spó!ek, ale do ko' ca roku
zamierzamy utrzymywa&w portfelu 70 spó!ek.

Dodatkowo  mamy  zamiar  inwestowa& w wybrane mi#dzynarodowe spó!ki, aby uzyska&dodatkow" stop#
zwrotu.
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