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Uspokojenie sytuacji politycznej pozytywnie wptyneto na turecki rynek kapitatowy.
Po kwietniowym referendum prezydenckim, ktére oddalito wizje przyspieszonych
wyboréw, inwestorzy zagraniczni ponownie zaczeli preferowac tureckie akcje i
obligacje. Wszyscy pogodzili sie z monopolizacjg sceny politycznej przez
prezydenta Recepa Tayyipa Erdogana, ktéra jest lepsza niz niepewnosé, z jaka
mieliSmy do czynienia przez ostatnie lata. Powrét inwestoréw przyczynit sie do
osiggniecia przez gtéwny indeks gietdy w Stambule BIST100 historycznego
poziomu 100.000 punktéw. Dzieki korzystnej koniunkturze w okresie minionych 6-
miesiecy stopa zwrotu QUERCUS Turcja wyniosta 20,7%.

Na nastroje gietdowe pozytywny wptyw miata takze poprawiajgca sie sytuacja
makroekonomiczna. Cho¢ warto dodad, ze duza w tym zastuga programéw
stymulujgcych  gospodarke,  wprowadzonych  przez rzad w  okresie
przedreferendalnym. Dane dotyczace konsumpcji oraz produkcji przemystowej
zaskoczyty na plus. Obecnie, po wysokich odczytach wskaznikéw
wyprzedzajgcych, zarysowat sie trend podnoszenia prognoz na 2017 rok.
Ekonomisci uwazaja, ze dynamika wzrostu PKB moze przekroczy¢ 4%. Gtdwnym
problemem jest wysoka, utrzymujgca sie na dwucyfrowym poziomie inflacja (po
czesci jest efektem programoéw pobudzajgcych konsumpcje). Jednak na koniec
roku powinna ona spas¢ do poziomu 9%. Niestety, utrzymuje sie presja na bank
centralny, ktérej nastepstwem sg zbyt niskie stopy procentowe jak na obecny
poziom inflacji. To z kolei negatywnie odbija sie na lirze tureckiej, ktéra w
minionych miesigcach byta wyraznie stabsza od pozostatych walut krajéw
rozwijajgcych sie.

Wysokie stopy zwrotdéw z tureckich akcji na przestrzeni pierwszego pétrocza
wynikajg nie tylko z poprawy sytuacji w Turcji, ale i naptywéw kapitatu na rynki
wschodzgce, korzystajgcych na ostabiajagcym sie dolarze oraz przyspieszajgcym
wzroscie gospodarki Swiatowej. Moze i zabrzmi to trywialnie, ale kolejnym
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powodem obecnej dobrej koniunktury na BIST jest stabos¢ gietdy, jaka miata
miejsce w drugim poétroczu 2016 roku po nieudanym puczu wojskowym. Ucieczka
inwestordéw, jaka po nim nastapita, przyczynita sie do wzrostu dyskonta w wycenie
tureckich akcji, ktére w ostatnim czasie sukcesywnie sie zmniejsza. Niedtugo
minie rok od tragicznych wydarzeh z Ankary i Stambutu. Od tego czasu wraz z
powrotem do normalnosci wielu inwestoréw ponownie zaczeto inwestowacd na
tureckiej gietdzie. Mimo to, Turcja pozostaje dla wielu krajem podwyzszonego
ryzyka, m.in. ze wzgledu na niespokojng sytuacje w regionie oraz zmodyfikowany
system polityczny, dajacy wtadze absolutng prezydentowi Erdoganowi.

Perspektywy dla gietdy w Stambule pozostajg pozytywne, m.in ze wzgledu na w
dalszym ciggu atrakcyjny poziom wycen oraz korzystng koniunkture na emerging
markets. W drugim poétroczu nie oczekuje jednak powtérzenia wysokich stép
zwrotu z minionych szesciu miesiecy. Gtdwny indeks gietdy BIST100 ma potencjat
do wzrostu na poziom 110.000 punktow. Na obecnym etapie uwazam, ze kluczem
do sukcesu bedzie odpowiednia selekcja spétek. W dalszym ciggu najlepigj
prezentujg sie mate i Srednie spétki oraz banki na tle duzo drozszych
przemystowych blue chips.
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