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The last time we wrote to you was at the end of October and we were ready to declare 
October to be permanently banned from the economic calendar. We have no idea why the 
markets so often go haywire in October. We only know that they do. We might have had 
a more muted reaction to this October’s terror, except that we have found 2005 to be an 
incredibly difficult year in which to manage money. We might consider it to be the 
toughest so far. 

As these paragraphs are being written, K&A managed accounts are comfortably in the 
black for the year. That is particularly true for those accounts that we manage on the 
Prudent Person Growth and Income (PPGI) model. It is also true for the Prudent Person 
Hedged Growth and Income (PPHGI) model portfolios as well. For a complete 
explanation of all of our model portfolio styles you can go to 
http://www.kaassets.com/choices.htm 

But this has been a grinding year. The major stock markets have spent most of the year in 
negative territory. Even the rallies have tended to be of low quality in that they have often 
been “narrow”. That simply means that while the major averages may be going up, many 
stocks are not participating in the rise. 

The dollar has been going up; when we thought it would be going down. That has been 
the biggest investment surprise of the year. 

The Fed has been raising interest rates in a non­stop fashion. Everyone knows the old 
market adage “don’t fight the fed”. Trying to make money in stocks or bonds while the 
Fed is on a tear is like trying to sail directly into a storm. It is just that simple, and usually 
just as pointless. 

If there is any good news, it may be that the Fed is nearing an end to its current rampage 
of higher rates. That is how the markets are reading things anyway. The beginning of the 
end of any storm always offers hope to those who survived the storm. 

That is what is happening to the stock markets right now. They seem to be sensing the 
end of the storm. Since the October lows, the major stock averages have moved almost 
straight up. Check out the charts on the following page from Marketwatch.com



They look amazingly similar, don’t they? Frankly, we are thankful for the rally and 
“we’ll take it.” If we could have our “druthers”, the markets would trend sideways now 
for about a week or two, and work on consolidating these gains. We’d prefer not to see 
the markets continue their rise without at least a pause for digestion. We are operating on 
a simple theory here, i.e., what is too easily gained is just at easily lost. 

Interestingly, while stocks were languishing in October, gold was mounting the next leg 
up in its longer term rally. It actually moved up sharply in September, after many months 
of consolidation. It rested again in October and has rallied sharply in November.



It is probably the fool who thinks he knows where the markets are going. But we have 
always ventured the “foolish” opinion. We believe gold is taking another short pause 
before mounting and attack on $500, then $529, $575, and possibly our upside target of 
$720. 

We will be explaining why we are so bullish on Gold in our 2006 forecast report to 
investors. 

We wish we were as confident about the stock markets. Frankly we have not established 
longer term targets at this writing. But for the short term our targets are pretty simply. We 
expect to see 11,000 on the DJIA; 2300 on the NASDAQ Composite and at least 1275 on 
the S&P 500. If that happens, we’ll reevaluate from there. In the meantime, “don’t fight 
the tape” and enjoy the rally. 

We’ll also have plenty to say about the stock markets in 2006 forecast report as well. 

Best regards, 

Paul Krsek 
For K&A Asset Management, LLC 

Disclosure and Disclaimer (updated 11/28/05): 

E­lluminations  and  Illumination  are  proprietary  newsletters  written  for  clients, 
friends, and affiliates of K&A Asset Management, LLC (K&A). 

Paul Krsek is the sole author of E­lluminations. While the views and representations 
found in the newsletter generally reflect the attitudes and opinions of the K&A Asset



Management “team”, Krsek writes without editing and therefore is solely responsible 
for the content and opinions contained in E­lluminations. 

Illumination is normally published as a joint effort by Robert Andreae and Paul Krsek. 

Neither  E­lluminations  nor  Illumination  represents  the  opinions  of  Fidelity,  Fidelity 
Institutional Brokerage Group, NFS or any Fidelity affiliates. Neither Fidelity, Fidelity 
Institutional  Brokerage  Group,  nor  NFS  has  participated  in  the  creation  of  E­ 
lluminations  or  Illumination  and  they  are  not  responsible  for  their  contents  or 
distribution. 

E­lluminations and Illumination are written to provide general information to clients, 
friends, and affiliates. They are not to be taken as individual investment advice. No 
investment decisions should be made based on the opinions or information offered in 
E­lluminations and Illumination. 

K&A does not represent that this  information is accurate or complete and it should 
not  be  relied  upon  as  such.  Opinions  expressed  herein  are  subject  to  change  or 
modification without notice. 

The  investment  portfolio  models  or  management  services  mentioned  in  E­ 
lluminations or  Illumination may or may not be available  in some states, and they 
may not be suitable for all types of investors. 

The  advisor  representatives  at  K&A  manage  accounts  with  various  histories  and 
investment  objectives.  Various  accounts may be managed  differently  from  time  to 
time, and by different individuals acting as investment advisor representatives. 

Lead portfolio managers are assigned to make all trading decisions if an account is 
being managed according to a specific portfolio model. The Lead Managers assigned 
to  various  portfolio  models  are  identified  on  our  website  at 
http://www.kaassets.com/choices.htm 

Some  accounts managed by K&A  are managed  individually  and not  subject  to  the 
discipline of a particular model portfolio. Individual advisor representatives assigned 
to  an  account  have  the  authority  to make  decisions  related  to  that  account.  K&A 
Asset  Management,  LLC,  as  an  entity,  does  not  manage  investment  accounts. 
Individual  advisor  representatives,  or  teams  of  advisor  representatives  manage 
accounts.  Please  refer  to  your  K&A  Asset  Management  agreement  for  specifics 
related  to  this disclosure  and  be  sure  that  you understand who  at  K&A  is  actually 
managing your money. 

The  investment  objectives  of  various  accounts may  be  substantially  different  from 
one  another.  Therefore  topics  or  investments  mentioned  in  E­lluminations  and 
Illumination may or may not apply to specific managed accounts. 

Trades or adjustments to accounts mentioned in E­lluminations or Illumination may 
or may not happen  in every  account managed  by  advisor  representatives  at K&A. 
Advisor  representatives  are  not  responsible  to  manage  every  account  similarly. 
Advisor  representatives  are  responsible  to  manage  accounts  according  to  their



understanding of the investment objectives, suitability and time frames of the owner 
of the account. 

If you are not satisfied with the investment results in your account it is your 
responsibility to inform your advisor representative and to discuss possible 
changes that can be made to the account to accommodate and satisfy your 
needs. 

The assets held  in managed accounts at K&A Asset Management, LLC may  include 
stocks, bonds, cash, commodities, foreign exchange or mutual funds, money market 
accounts or limited partnerships that represent the same. They are subject to market 
fluctuation and the potential  for  losses. The assets are not  insured. The value and 
income  produced  by  these  investment  products may  fluctuate,  so  that  an  investor 
may get back less than they initially invested. 

The  advisor  representatives  at  K&A  Asset  Management,  LLC  do  not 
guarantee results. 

Past  performance  should  not  be  considered  an  indicator  of  potential  future 
performance.  If  you  do  not  consider  yourself  suitable,  either  emotionally  or 
financially, to experience volatility and/or losses in financial markets, you should not 
invest. 

This document is for information purposes only and it should not be regarded as an 
offer to sell or as a solicitation of an offer to buy any securities or other instruments 
mentioned in it. 

Sincerely, 

Paul Krsek 
Updated: November 28, 2005


