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Co nas czeka w trzecim kwartale?

Jacek Maleszewski
. CFA, Dyrektor Zespotu
- Doradztwa, iWealth

Tym razem nietypowo, bo juz w pierwszej potowie
czerwca, odbyt sie nasz Komitet Inwestycyjny, na
ktorym przewidywania co do trzeciego kwartatu
tego roku i kolejnych okresow przedstawiaty sie
nastepujaco:

Nasz poglad odnosnie akcji amerykanskich
pozostal neutralny.

Silny wzrost odnotowat w ostatnim kwartale
ustugowy wskaznik PMI, ale poprawe widac
rowniez na przemystowym wskazniku PMI, co
sprawia, ze scenariusz odbicia gospodarczego
stat sie scenariuszem bazowym. Tym samym
wzrosty obawy dotyczace inflacji
i drastycznie spadty oczekiwania co do obnizek
stop przez FED. Rynek pracy ustabilizowat sie.
Faworytem pozostajg akcje typu Value wzgledem
Growth ze wzgledu na duzo bardziej atrakcyjne
wyceny i sprzyjajace im Srodowisko
podwyzszonych stop procentowych.

Zdecydowalismy sie obnizyé¢ nasze
postrzegania dla amerykanskich obligacji
dtugoterminowych do neutralnego.

Inflacja wcigz oscyluje w okolicy 3-3,5%, a inflacja
bazowa spadta do poziomu 3,4%. Jednak inflacja
w cenach producenta zaczeta ponownie rosnac.
Oczekiwania inflacyjne réwniez wzrosty po
czteromiesigecznej stabilizacji. Niepokojg rosnace
w ostatnim czasie ceny surowcow. Ozywienie
gospodarcze nabiera tempa, przez co rynek
oczekuje juz tylko jednej lub dwoch obnizek w tym
roku, a rentownosci obligacji 10-cio letnich spadty
do poziomu 4,25% dyskontujac te obnizki.

Dla Akcji Strefa Euro utrzymujemy poglad
neutralny.

Ceny energii zaczety ponownie rosng¢ po dosyc¢
diugim okresie spadku i prawdopodobnie bedg
stanowity gtéwny powod spadku
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konkurencyjnosci strefy euro w dtugim terminie.
Przemystowy PMI, cho¢ rosnie w ostatnim czasie,
wcigz pozostaje ponizej 50. Ozywienie jest
znacznie stabsze niz w USA.

w przypadku Obligaciji europejskich
utrzymujemy outlook lekko pozytywny.

Na wiekszosci miar inflacji w maju widac lekkie
odbicie z niskich, kwietniowych poziomow. Na
mocno ujemnych poziomach pozostaje jedynie
inflacja w cenach producenta. Taka zmiana moze
rozciaggng¢ w czasie oczekiwane obnizki stop,
ktére rozpoczat juz EBC, ale w tej chwili nie
przewidujemy zmiany spodziewanego trendu.

Dla akcji Emerging Markets, a wtasciwie
gtéwnie rynku chinskiego, na ktorym sie
koncentrujemy i ktory stanowi duza czesé
wszystkich indeksow rynkow wschodzacych,
nasz poglad pozostaje lekko pozytywny.

Mocne odbicie chinskich akcji w ostatnim
kwartale stato sie faktem i w naszej ocenie bedzie
kontynuowane. Chinski rynek akciji jest jednym
z najtanszych rynkow i wcigz jest notowany
znacznie ponizej swoich historycznych srednich
wycen. Spodziewamy sie dalszych coraz
silniejszych programow stymulujgcych ze strony
chinskiego rzadu i Banku Centralnego, ktory
probuje  uspokaja¢  sytuacie na  rynku
nieruchomosci.

ZmniejszyliSmy nasz optymizm dla obligaciji
Emerging Markets z mocno pozytywnego na
lekko pozytywny.

Odbijajgca globalna inflacji i wzrost gospodarczy
oraz rosngce ceny wielu surowcow, odsuwajg
perspektywe obnizek stop procentowych w USA,
co utrudni i wydtuzy w czasie luzowanie polityki
pienieznej rowniez na rynkach wschodzgcych.

Przechodzac na rodzimy rynek, nasz poglad
odnosnie polskich akcji pozostaje neutralny.

Polska, pomimo ostatnich wzrostow, ponownie
stata sie najtanszym z 26 rynkéw wg wskaznika
Barclays CAPE. Poprawa postrzegania polski na
arenie miedzynarodowej oraz coraz bardziej
realne naptywy z KPO, powinny dalej wspierac
wzrost mnoznikdw wycen, zwtaszcza jesli chodzi
o spotki mniejsze i Srednie wzgledem ktorych
nasz poglad jest lekko pozytywny.
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Wzgledem diugoterminowych polskich
obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu
pozostawiamy nastawienie lekko pozytywne.

Inflacja pozostaje blisko celu (2,5%) choc¢ trend
spadkowy ulegt zatrzymaniu. Zniesienie zerowej
stawki VAT na zywnos$¢ 31 marca podniosto
wskaznik inflacji jedynie ok. 0,5%, mniej niz sie
spodziewali analitycy (0,75%). Z powodu
wprowadzenia nowej tarczy, ceny energii dla
gospodarstw domowych od lipca wzrosng
znacznie mniej od prognoz. Utrzymujemy
prognoze, ze odbicie inflacji w Polsce nie osiggnie
poziomu 5%, a wiec istnieje przestrzen do
ostroznych obnizek stop w Polsce, ale obecnie nie
ma do niej woli politycznej ze strony RPP.
Tymczasem rentownosci polskich 10-cio latek
wzrosty w ostatnim czasie do pozioméw
zblizonych do aktualnych stop procentowych co
oznacza, ze nie dyskontujg zadnych obnizek
w najblizszym czasie.

Nasze nastawienie do polskich
krotkoterminowych obligacji korporacyjnych
utrzymujemy na poziomie lekko pozytywnym.

Ozywienie  gospodarcze  obniza  prawdo
-podobienstwo niewyptacalnosci. Wysokie
rentownosci dajg szanse na osiggniecie wysokich,
jednocyfrowych wynikow w tym roku.

Juz od pazdziernika niezmiennie utrzymujemy
mocno pozytywne nastawienie do metali
szlachetnych i akcji spotek zwigzanych z tym
rykiem.

Nowy trend wzrostowy ziota trwa. Obecna
korekta, zapoczatkowana odbiciem od oporu na
poziomie 2500 usd/uncje. Spodziewamy sie
osiggniecia nowego poziomu rownowagi
w okolicach 2500. W dtuzszym terminie bedziemy
podaza¢ w strone 3000 usd/uncje. Rekordowe
zakupy bankow centralnych beda kontynuowane,
a popyt ze strony funduszy ETF (inwestorow
indywidualnych) pozostaje staby, co oznacza
dodatkowy potencjalny popyt na dalszych
etapach hossy.

Zmieniamy outlook na mocno pozytywny
z lekko pozytywnego dla surowcoéw.

Indeks CRB w 2024 roku rozpoczat nowy trend
wzrostowy po dwuletniej przerwie. Korekta
z ostatnich tygodni widoczna zwtaszcza na
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cenach ropy, metali przemystowych oraz ztota,
moze by¢ dobrym momentem do zajecia pozyciji
na rynku surowcow. Atrakcyjny jest zwtaszcza
rynek miedzi, ze wzgledu na mozliwe niedobory
podazy w kolejnych latach.

Zaktadamy, ze dolar amerykanski wzgledem
ztotego bedzie raczej sie ostabial.

Dolar nie wykorzystat szansy na umocnienie
w zwigzku z duzym zmniejszeniem oczekiwan
rynkowych odnosnie obnizek stép procentowych
w USA, a realne naptywy z KPO powinny
tymczasem umacnia¢ ztotego. Jesli kluczowe
wsparcie na poziomie 3,90 zostanie ztamane
wowczas poziom docelowy to 3,75 USDPLN.

Tak przedstawiajg sie nasze kluczowe tezy na
najblizszy kwartat. Konkretne zmiany w portfelach
modelowych, ktore z nich wynikajg sg dostepne
dla naszych klientow w naszym systemie, a takze
za posrednictwem naszych Wealth managerow.

Autor: Jacek Maleszewski
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iWealth Family. Rozwigzania szyte na miare.
Partner w biznesie i zyciu prywatnym.

iWealth Family. Inwestowanie
w dziatki na Mazurach.

Anna Majchrzak
Wealth Managerka iWealth

Mariusz Cebulski
Dyrektor Departamentu
Inwestycji, Universe Properties
Group Sp. z 0.0

Juz nasi przodkowie wiedzieli, ze ziemia jest
jednym z najtrwalszych i najbardziej stabilnych
srodkow inwestycyjnych, w ktoérg idealnie
wpasowuje sie hasto ,czas to pienigdz”.
Inwestowanie w grunty to doskonaty sposob na
zabezpieczenie kapitatu przed inflacja.

To takze doskonata strategia dla tych, ktorzy
poszukujg bezpiecznej przystani dla swoich
finansow oraz dywersyfikacji Srodkow jako
alternatywy do rynkéw kapitatowych. Inwestycja
w grunty to nie tylko skuteczna ochrona, ale
rowniez okazja do pomnozenia zgromadzonych
srodkéw w przewidywalny i sprawdzony sposob.
Dobrze dobrana dziatka inwestycyjna
w strategicznych lokalizacjach np. w okolicach
jezior, rozwijajacej sie okolicy, czy w przypadku
niskiej dostepnos¢ okreslonego typu gruntow
przyczynia sie do znacznego wzrostu ich wartosci
w czasie.

Niewatpliwie liderem na rynku inwestycji
ziemskich jest sprawdzony, wieloletni Partner
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iWealth Family, firma Universe Properties Group
sp. z 0.0, Wtasciciel marki Rodzinne Inwestycje.

Rodzinne Inwestycje istniejg od 2008 roku.
Nadrzednym celem spotki jest dostarczanie na
rynek produktow inwestycyjnych w postaci
gruntéw o wysokim potencjale wzrostu wartosci.
Rodzinne Inwestycje stawiajg na jakos¢
i bezpieczenstwo, dbajg w najwyzszym stopniu,
aby Inwestor miat petng sSwiadomosc
inwestycyjng oraz wiedze o tym, jak znaczace dla
wiasnego bezpieczenstwa finansowego jest
posiadanie odpowiednio wyselekcjonowanego
gruntu.

Rodzinne Inwestycje umozliwiaja lokowanie
oszczednosci oraz pomnozenie kapitatu poprzez
zakup gruntu inwestycyjnego, oferujg grunt
sprawdzony, zakupiony wczesniej na wiasny
rachunek. Model dziatania firmy jest prosty
i przejrzysty, ogranicza mozliwe ryzyka, a dzigki
Rodzinnemu Programowi Wzrostu Wartosci

zapewnia rozwoj infrastruktury, opieke
pielegnacyjng terenu oraz pomoc w odsprzedazy.

Anna Majchrzak, Ambasadorka Rodzinnych
Inwestycji z ramienia iWealth Family i iWealth
Menadzerka rozmawia z Mariuszem Cebulskim,
Dyrektorem Departamentu Inwestycji firmy
Universe Properties Group sp. z 0.0 Wtascicielem
marki Rodzinne Inwestycje o0 najnowszych
trendach na rynku gruntow inwestycyjnych.

Anna Majchrzak: Mariuszu, jako ekspert-praktyk
z wieloletnim doswiadczeniem w dziedzinie
rynkow kapitatowych i gruntowych podziel sie
z naszymi czytelnikami Twoimi wnioskami
dotyczacymi trendow, ktore obserwujesz na
rynku gruntéw inwestycyjnych w ostatnich
latach?
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Mariusz Cebulski: W ostatnich latach na rynku
gruntéw inwestycyjnych mozna zaobserwowac
kilka fascynujagcych trendow. Szczegolnie zwraca
uwage rosngce zainteresowanie terenami nad
jeziorami, z Mazurami na czele. To region, ktory ze
wzgledu na swojg naturalng urode i dostep do
wody, przycigga zarowno turystow, jak
i inwestorow szukajgcych miejsc pod budowe
doméw  wypoczynkowych  czy  obiektow
turystycznych. Innym znaczacym trendem jest
dynamiczny rozwoj sektora turystycznego, ktory
napedza popyt na grunt pod réznego rodzaju
inwestycje turystyczne i rekreacyjne. Duzg role
odgrywaja takze inwestycje w infrastrukture, takie
jak budowa nowych drog, portow dla jachtow czy
modernizacja lotnisk, co jeszcze bardziej
zwieksza atrakcyjnos¢ Mazur. To wszystko
przektada sie na stopniowy wzrost cen gruntow
inwestycyjnych w regionie.

Anna Majchrzak: Wszyscy mamy swiadomosc, ze
nieruchomosci gruntowe charakteryzujg sie
dtugoterminowym  wzrostem wartosci, co
sprawia, ze sg idealne dla tych, ktérzy myslg
perspektywicznie. Nie wszyscy majg jednak
Swiadomosa, ze rowniez i w krotkim czasie ziemia
okazuje sie atrakcyjng inwestycja. Jakie w Twojej
opinii sg najbardziej zaskakujgce roznice miedzy
rynkiem gruntow inwestycyjnych a rynkiem
mieszkaniowym?

Mariusz Cebulski: Jedna z kluczowych réznic jest
potencjat dochodowy, ktory na rynku gruntow
inwestycyjnych czesto okazuje sie by¢ wyzszy niz
na rynku mieszkaniowym. Grunty, jako zaséb
ograniczony, z czasem zyskujg na wartosci, co
moze przynies¢ inwestorom znaczace zyski.
Wymaga to jednak gtebokiej wiedzy rynkowej
i zrozumienia czynnikdw wptywajgcych na
wartos¢ gruntéw. Innym waznym aspektem jest
nizsze obcigzenie podatkowe i brak koniecznosci
optacania czynszu, co sprawia, ze inwestycje
w grunty sa atrakcyjng alternatywa dla
tradycyjnych inwestycji mieszkaniowych.

Anna Majchrzak: Czy mozesz wskazac jakis
nietypowy trend, np. demograficzny Iub
spoteczny, ktéry ma znaczacy wptyw na rynek
gruntéw?

Mariusz Cebulski: Urbanizacja jest jednym
Z najwazniejszych trendow wptywajacych na
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rynek gruntow. Wzrost liczby ludnosci w miastach
generuje wieksze zapotrzebowanie na nowe
przestrzenie mieszkaniowe, co bezposrednio
przektada sie na wzrost wartosci gruntow
w atrakcyjnych lokalizacjach. W odpowiedzi na te
zmiany, niektorzy inwestorzy szukajg mozliwosci
zakupu nieruchomosci w mniej zaludnionych, ale
rownie atrakcyjnych regionach, gdzie mogg
cieszyC sie wiekszg przestrzenig i bliskoscig
natury.

Anna Majchrzak: Czy mozesz podzieli¢ sie jakas
nietypowg historia lub anegdotg zwigzang
z transakcjami na rynku gruntow?

Mariusz Cebulski: Pewna historia, ktora mnie
szczegolnie ujeta, dotyczy inwestora, ktory
poszukiwat idealnej dziatki bezposrednio przy
Szlaku Wielkich Jezior Mazurskich. Jego
pierwotnym zatozeniem byta dziatka w ,pierwszej
linii” przy jeziorze. Jednak, kiedy zapoznat sig
z koncepcjg osady oferujgcej wszystkim
mieszkancom dostep do jeziora poprzez wspolne
tereny rekreacyjne, postanowit zmieni¢ swoje
podejscie. Ostatecznie zdecydowat sie na zakup
nie jednej, ale dwoch dziatek, ktore nie byty
bezposrednio przy linii brzegowej. Ta decyzja
odzwierciedla zmiane perspektywy na to, co
naprawde wazne — dostep do wody i mozliwosc
cieszenia sie pieknem jeziora, niekoniecznie
z dziatki potozonej w pierwszej linii. Zamiast
skupi¢ sie na pojedynczej, drozszej dziaice,
wybrat dwie oferujgce rézne mozliwosci: jedng dla
siebie i swojej rodziny, a drugg jako inwestycje
dtugoterminowa.

Anna Majchrzak: Obserwujagc Twojg prace
i towarzyszac Ci w wizjach lokalnych z Klientami
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widze, ze wykonujesz swojg prace z pasjg
i ogromnym zaangazowaniem. Inwestorzy, ktorzy
zostali juz posiadaczami gruntow bardzo wysoko
oceniajg wspotprace z Toba. Podczas prezentaciji
z Twoim udziatem czesto podkreslasz, ze
wspotpraca z Inwestorem po sfinalizowaniu
umowy notarialnej ,nie konczy sie” a dopiero
,rozpoczyna”. Co masz na mysli stawiajgc takg
teze?

Mariusz Cebulski: Tak, to prawda, po podpisaniu
aktu notarialnego wspodtpraca z Nami dopiero sie
zaczyna, poniewaz zakupowi towarzyszg dwie
umowy dodatkowe, ktére okreslajg rodzaj ustug
jaki oferujemy w celu doprowadzenia mediow
[ utworzenia infrastruktury drogowej
i rekreacyjnej - robimy to jako petnomocnicy
wiascicieli. Uimujac to w kilku stowach stawiamy
sie w roli zarzgdzajgcego catym procesem
inwestycji. Dbamy takze o Nasze projekty
oferujgc bezptatng ustuge utrzymania wszystkich
terendw w tak zwanym tadzie architektonicznym
gruntéw. Najwiekszg zaletg jest podziat kosztow
gdzie wszyscy wiasciciele danego projektu
sktadajg sie po rowno na budowe medidw
i infrastruktury co pozwala w duzym stopniu
ograniczy¢ koszty. Finalnie po uzbrojeniu catego
terenu i zbudowaniu infrastruktury inwestor moze
podja¢ decyzje o sprzedazy i realizacji zysku
- w tym przypadku takze inwestorzy korzystajg
z tej mozliwosci cieszac sie bezobstugowa
inwestycja.

Anna Majchrzak: Wg danych serwisu Bankier.pl
w ciggu dwoch lat pandemii grunty budowlane
wzrosty na wartosci o ponad 50%. Bedac
ograniczonym zasobem, zyskujg na wartosci wraz

z uptywem lat, stanowigc solidng podstawe dla
dtugoterminowych planow inwestycyjnych. Jakie
najbardziej zaskakujgce efekty ekonomiczne
zaobserwowates po realizacji wybranego
projektu inwestycyjnego?

Mariusz Cebulski: Jednym z najbardziej
zaskakujacych efektow, jakie zaobserwowatem
po realizacji projektow inwestycyjnych, jest
zdolnos¢ niektorych terenow do osiggania wrecz
spektakularnego wzrostu wartosci. Na przyktad,
pewne projekty zwigzane z rozbudowg
infrastruktury  turystycznej czy  poprawg
dostepnosci komunikacyjnej regionu przyczynity
sie do wzrostu wartosci dziatek nawet o 300%
w ciggu kilku lat. To pokazuje, jak strategiczne
inwestycje w rozwoj terendow moga znaczgco
zwiekszy¢ ich atrakcyjnosé i wartosé, oferujac
inwestorom wysokie zyski.

Anna Majchrzak: Dziekuje za rozmowe.

Podsumowujgc, inwestycje w nieruchomosci

gruntowe  stanowig  doskonatg  strategie
dywersyfikacji portfela inwestycyjnego. Dzieki
roznorodnosci aktywow inwestycyjnych, masz
pewnos¢, ze nawet w dynamicznie zmieniajgcym
sie otoczeniu rynkowym zachowasz stabilnos¢
i zminimalizujesz ryzyko strat. Stawiajgc na madrg
i przemyslang inwestycje gruntowg, nie tylko
zabezpieczysz kapitat, ale rowniez pozwolisz mu
rosnaC, zwykle powyzej poziomu inflaciji.
Inwestujac juz dzis, bedziesz mogt szybciej
cieszy¢ sie nastepstwami swojej decyzji
w przysztosci.

Kluczem do sukcesu inwestycji w nieruchomosci
gruntowe jest rozwazne inwestowanie,
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wynikajace z wiedzy i doswiadczenia. Wybierajac
odpowiednie lokalizacje, monitorujac trendy
rynkowe oraz uwzgledniajgc planowany rozwoj
terenu, inwestor maksymalizuje potencjat swoich
inwestycji. Przyjrzyj sie planom  rozwoju
infrastruktury w okolicy planowanej inwestyciji.
Inwestycje w tereny, ktore bedg czerpac korzysci
z nowej infrastruktury drog, mediow oraz innych
udogodnien, zazwyczaj przynoszg jeszcze
bardziej atrakcyjne perspektywy inwestycyjne.

Niestety, grunty to rowniez ztozona uktadanka
prawno-administracyjno-srodowiskowa. Niekiedy
uporzadkowanie stanu prawnego i fizycznego
dziatek, zajmuje kilka miesiecy, a nawet lat,

dlatego niezwykle istotne, aby inwestowac
z zaufanym Partnerem, unikajgc tym samym
problematycznych inwestycji. Zwrdé¢ uwage na
korzysci wynikajgce z wspotpracy
z doswiadczonymi profesjonalistami w dziedzinie
nieruchomosci gruntowych. Dobry partner moze
nie tylko pomoéc w wyborze odpowiednich
lokalizacji, ale takze skroci¢ czas potrzebny na
uregulowanie  wszelkich kwestii prawno
- administracyjnych.

Anna Majchrzak,
Mariusz Cebulski

Niniejszy materiat — iWealth News - nie stanowi doradztwa inwestycyjnego ani rekomendaciji inwestycyjnej i ma wytgcznie charakter informacyjny oraz promocyjny,
a takze nie stanowi oferty ani zaproszenia do sktadania ofert w rozumieniu przepisow Kodeksu cywilnego. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie moga stanowic
wytacznej podstawy do skorzystania z ustug oferowanych przez Spétke lub do podjgcia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Spotka ani Towarzystwa, ktérych materiaty
sg publikowane nie ponosza odpowiedzialnosci za decyzje podjete w oparciu o informacje uzyskane w wyniku korzystania z niniejszego materiatu. Inwestowanie
w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem utraty czesci badz catosci zainwestowanego kapitatu. Wymagane przepisami prawa informacje o Spotce oraz
Swiadczonych ustugach, w tym o ryzyku zwigzanym z oferowanymi instrumentami finansowymi udostepniane sg na stronie internetowej iwealth.pl, w serwisie
transakcyjnym iWealth Online lub w formie papierowej przed rozpoczeciem $wiadczenia ustug.
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