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Po wczesniejszych spadkach doszto do odbicia na gietdzie w Stambule. O ile czes¢
akcji powrdcita do poziomow sprzed korekty, to z walutg nie jest juz tak dobrze.
Lira notowana jest istotnie ponizej poziomu sprzed kilku miesiecy. | niestety,
wobec niedostatecznych dziatah banku centralnego (w dniu wczorajszym podniést
oprocentowanie tzw. péZznego okna ptynnosciowego dla bankéw o 50 pb do
12,75% wobec oczekiwanh rynku 100 pb) nie zanosi sie na jej umocnienie. W
przesztosci bank centralny ulegajac presji politykéw wielokrotnie zawodzit
oczekiwania rynku. Niestety historia lubi sie powtarzac.

Rozczarowanie dziataniami banku centralnego moze sprawié, ze w najblizszym
czasie utrzyma sie wysoka zmiennos¢ notowan na BIST, ktéra bedzie
wspomagana nierozwigzanymi problemami minionych miesiecy (sprawa sadowa
Zarrab, kryzys wizowy, wysoka inflacja). Nie oznacza to konca ewentualnych
wzrostéw, jednak beda one gtdéwnie uzaleznione od koniunktury na emerging
markets oraz rozwoju wydarzeh natury politycznej.

Czes¢ inwestoréw jest pod wrazeniem wysokiej dynamiki wzrostu PKB w biezgcym
roku (szczegdlnie Il kwartat byt na pierwszy rzut oka imponujacy, poniewaz
dynamika wyniosta az 11%; jednak baza zesztego roku byta bardzo niska ze
wzgledu na pucz wojskowy). Obecnie ekonomisci utrzymuja, ze gospodarka
turecka urosnie w 2017 roku o 6-6,5%. W przysztym roku dynamika moze
spowolni¢ do 4-4,5%. Struktura wzrostu pozostaje niezdrowa (duzy udziat
konsumpcji, pobudzonej programami rzagdowymi), co wptywa takze na wysoka
inflacje (inflacja CPl w listopadzie wyniosta az 13%; w kolejnym miesigcach
utrzyma sie na dwucyfrowym poziomie). Moze sie okazad, ze przyszty rok bedzie
podobny do biezgcego - zysk ze wzrostu notowah akcji zostanie czeSciowo
skonsumowany przez dalsze ostabienie liry. A to sprawia, ze mimo niskiego
poziomu wycen niektérzy inwestorzy kosztem Turcji beda preferowali stabilniejsza
Rosje, ktéra w obecnej fazie cyklu surowcowego wyglada duzo atrakcyjniej.
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