Akcje i ztoto to dobrana para

Komentarz z 09.09.2019 r.
Tomasz Hondo
Starszy Analityk Quercus TFI S.A.

W ostatnich dwudziestu latach hipotetyczny portfel ztozony z polskich akcji oraz
ztota radzitby sobie lepiej zaréwno niz akcje, jak i ztoto. Obie klasy aktywow
znakomicie sie uzupetniaty, podazajgc do celu réznymi sciezkami.

W tym roku ztoto jako inwestycja radzi sobie wysmienicie (zaréwno w ujeciu
dolarowym, a w przeliczeniu na PLN - jeszcze lepiej). A polskie akcje ... wyjgtkowo
stabo, nawet w poréwnaniu z akcjami z rynkéw globalnych.

Tegoroczne odwrotne zachowanie cen tych dwéch aktywow nie jest jednak czyms
nowym, czy tez chwilowym. ZbadaliSmy stopy zwrotu na przestrzeni ostatnich
dwudziestu lat. W tym czasie kazde z tych dwdéch aktywéw przyniosto dosc
solidne wyniki. WIG rést w tempie srednio 6,2 proc. w skali roku (sktadana stopa
zwrotu), a ztoto (rozumiane jako XAU/PLN, czyli ztoto ,spot” w przeliczeniu na
ztotéwki) w tempie 9,3 proc.

Oba te aktywa do przyzwoitych dtugoterminowych wynikdw dochodzity zupetnie
innymi Sciezkami. Przyktadowo jedne z najwiekszych wystrzatdw notowah ziota
miaty miejsce wtedy, gdy WIG byt pograzony w gtebokich spadkach (2008, 2011).
W pewnym stopniu widac to takze ostatnio.

W tym miejscu dochodzimy do sedna rozwazan. Skoro akcje i ztoto przynosza na
dtuzszg mete przyzwoite dodatnie stopy zwrotu, ale do tych rezultatéw dochodzg
po réznigcych sie wyraznie sciezkach, to az prosi sie, by oba te uzupetniajgce sie
aktywa umiesci¢ w portfelu inwestycyjnym.

Na wykresie najbanalniejszy przykiad takiego portfela, w ktérym inwestycje
dzielimy po potowie miedzy polskie akcje i ztoto (50/50), na koniec kazdego roku
przeprowadzajgc rebalancing (czyli przywracamy pierwotne wagi, sprzedajgc
czesciowo to co podrozato i dokupujac tego, co potaniato).

Rys. Mix akcji i ztota miat historycznie lepsza charakterystyke
zysk/ryzyko niz kazde z tych aktywow traktowane oddzielnie
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* Portfel ztozony po réwno z polskich akgji i ztota, przy zatozeniu
rebalancingu na koniec kazdego roku kalendarzowego.
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Zrédto: Qnews.pl, Bloomberyg.

Nasze statystyki jednoznacznie pokazujg, ze portfel 50/50 cechuje sie nizszg
zmiennoscig (ryzykiem) niz zaréwno akcje, jak i ztoto. W najgorszym dla portfela
roku (2008 - globalny kryzys finansowy) stracit on na wartosci 12,6 proc., podczas
gdy w przypadku WIG-u strata wyniosta 51,1 proc., zas w najgorszym dla siebie
roku (2013) ztoto potaniato o 30 proc. To radykalne ograniczenie ryzyka!

Najwazniejsze jest jednak to, ze ta powazna redukcja zmiennosci (ryzyka) odbyta
sie bez zauwazalnej redukcji stép zwrotu. W catym zbadanym okresie portfel
50/50 przynidstby niemal taki sam zysk, jak ztoto, a jednoczesnie lepszy niz akcje.
Redukcja ryzyka bez redukcji zysku? Jak wida¢ to naprawde da sie osiggngc. Tak
wtasdnie dziata ,magia” dywersyfikacji.

Caty artykut - na stronie www.gnews.pl
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informacje nie mogg byc¢ traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
innego typu doradztwa, w tym swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane
informacje nie stanowig oferty w rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego
proponowania w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. dotozyli nalezytej
starannosci w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i
oparte na wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej
publikacji oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢
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Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedacg dla Quercus TFI S.A. organem nadzoru.
Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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