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Szanowni Panstwo!

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami w kwietniu indeksy zachowywaty sie stabo i
w wigkszosci przepadkow znajdowaly si¢ w trendach spadkowych. Do wyjatkow
nalezy indeks gietdy chinskiej, ktory w kwietniu odrabiat swoje wczesniejsze spadki.

W ostatnim okresie obserwujemy, Ze indeksy opisujace zachowanie si¢ rynkow
rozwijajacych si¢ cechuja si¢ znacznie mniejsza zmiennoscia, niz np. niemiecki DAX,
potrafiacy w ciagu dnia wykonywac trzyprocentowe ruchy.

Nizsza niz zwykle (26% na poczatku kwartatu) alokacja w akcje sprawila, ze
wyniki inwestycyjne kwietnia mozna uzna¢ za udane. W miesigcu tym najwieksze
zyski daty nam spotki z tureckiego sektora wydobywczego. Pod koniec kwietnia, wraz
ze spadkiem cen, rozpoczelismy delikatne powigkszanie pozycji w akcjach i doszta ona
do ok. 35% - wciaz jestesmy gotowi do szybkiego pozbycia si¢ zakupionych akcji w
przypadku naglego pogorszenia koniunktury.

W ostatnich dniach rozpoczeliSmy powigkszanie pozycji na rynkach Europy
Zachodniej oraz Stanéw Zjednoczonych. W obu przypadkach (cho¢ jest nawet
wazniejsze, gdy analizujemy podmioty europejskie) interesuja nas spotki o
miedzynarodowym charakterze i zdywersyfikowanych przychodach. W dalszej
kolejnosci, pod warunkiem =zatrzymania trwajacej korekty, zamierzamy roéwniez
powigkszac zaangazowanie na rynkach azjatyckich.

Przypominamy, ze nasz gltéwny scenariusz wydarzen przewiduje kontynuacje
pozytywnych tendencji w dalszej czesci roku i w zwiazku z tym trwajaca juz dwa
miesigce korekta, jesli nie rozwinie si¢ w nic powazniejszego, moze stanowi¢ dobry
moment na dokupienie akgji.
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