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Minione tygodnie nie byty tatwe dla inwestoréw z powodu intensywnej kampanii
przed referendum prezydenckim w Turcji. Z pewnoscig polityka nie wspierata
rynku, szczegoélnie agresywny ton wypowiedzi tureckich politykow styszalny w
catej Europie. Jednak miedzy innymi dzieki korzystnym wiatrom wiejgcym na
emerging markets, tureckie akcje daty niezle zarobi¢. Czy to koniec wzrostéw?
Niekoniecznie.

Po referendum mamy coraz mniej znakdéw zapytania. Po nieznacznym zwyciestwie
zwolennikéw zmiany systemu na prezydencki (przewagg okoto 1 miliona gtoséw),
mimo krytyki ze strony opozycji i watpliwosci, co do prawidtowosci procesu
gtosowania wyrazanych przez organizacje miedzynarodowe, implementacja zmian
jest kwestig czasu. Jako istotne wydarzenie obserwatorzy odebrali gratulacje dla
prezydenta Erdogana, ktére osobiscie ztozyt Donald Trump. Przez najblizsze 2 lata
w Turcji bedzie obowigzywat system przejsSciowy, w ktérym uprawnienia
prezydenta Erdodana bedg zwiekszone. Mozliwe sg zmiany w rzadzie, ktéry
jeszcze bardziej bedzie podlegty liderowi AKP. W petni nowy system zacznie
obowigzywac od 2019 roku po wyborach prezydenckich. Mozna mie¢ watpliwosci
co do sensu zmian, ktére monopolizujg wtadze Recepa Tayyipa Erdogana na
dtugie lata. Jednak =z perspektywy krétkiego terminu, pozytywny wynik
referendum powinien korzystnie oddziatywa¢ na gospodarke oraz rynek
kapitatowy.

Poziom wycen tureckich spétek, szczegdlnie bankdw, pozostaje na niskim
poziomie. W minionych miesigcach pojawity sie watpliwosci zwigzane z jakoscia
ich wynikéw oraz perspektywami dla sektora finansowego przy pogarszajacych
sie fundamentach gospodarczych. Jednak liczne programy stymulujgce wzrost
(m.in. preferencyjne warunki finansowania dla matych i srednich przedsiebiorstw,
pomoc dla nowo zatrudnionych, obnizony VAT na AGD/RTV i meble) zaczety
wspiera¢ ekonomie. W zwigzku z przedtuzeniem programéw do kohca wrzesnia,
PKB w catym 2017 powinien wzrosna¢ o ponad 3,5 procent. Problematycznymi
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branzami pozostajg podobnie jak w 2016 roku transport oraz turystyka i nic nie
wskazuje na to, zeby wobec skomplikowanej sytuacji geopolitycznej miato sie to
szybko zmieni¢. Czynnikiem negatywnym z punktu widzenia inwestoréw pozostaje
stabos¢ liry tureckiej, ktéra obniza zyski z inwestycji.

Po referendum krotkoterminowe perspektywy dla Turcji ulegty poprawie.
Pozostajg watpliwosci zwigzane z rozwojem sytuacji w dtugim terminie. Jednak z
punktu widzenia inwestoréw finansowych sg one obecnie mniej istotne, poniewaz
najwazniejsza jest stabilizacja polityczna oraz gospodarcza. W zwigzku z czym,
mimo ryzyk, Turcja moze pozosta¢ preferowanym przez inwestorow rynkiem
finansowym w perspektywie 2017 roku.
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