Czy dojdzie do odbicia na BIST?
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Zrealizowat sie negatywny scenariusz zwigzany z obnizeniem ratingu przez
agencje Moody’s, do czego doszto w ostatni weekend wrzesdnia. Jednak wptyw
tego wydarzenia na rynek byt dos¢ ograniczony. Nerwowo na gietdzie w Stambule
byto tylko w poniedziatek, bezposrednio po decyzji agencji. Od wtorku sytuacja
zaczeta sie uspokajac i doszto do wzrostéw notowan akcji, co dla inwestoréw byto
mniej odczuwalne z powodu ostabienia sie liry tureckiej, ktére w minionych dniach
przybrato na sile. Kolejne tygodnie mogg przynies¢ odbicie na gietdzie, o ile nie
dojdzie do kolejnych niespodzianek, szczegdlnie w wykonaniu niecieszacych sie
zbytnig sympatia tureckich politykow.

Gospodarka turecka jak na wydarzenia minionych miesiecy ma sie niezle. W
trzecim kwartale powinno dojs¢ do spowolnienia gospodarczego po silnym
pierwszym poéiroczu, jednak rok 2016 przyniesie 3-3,5% wzrostu PKB. Rzad
wtasnie zaprezentowat Srednioterminowy plan gospodarczy, ktéry zaktada 4,4%
wzrostu gospodarczego w 2017 roku (co wydaje sie zbyt optymistycznym
zatozeniem). Poméc majg konsumpcja oraz turystyka i transport - czyli sektory,
ktére obecnie przezywajg trudny okres. Ostatnie miesigce przyniosty spadek
inflacji, co umozliwia bankowi centralnemu kontynuacje cie¢ stép procentowych.
Pozytywnie na gospodarke tureckg wptywajg w dalszym ciggu niskie ceny
surowcow oraz naptyw kapitatu na rynki rozwijajgce sie.

Aspekty ekonomiczne nie sg obecnie gtdwng bolgczkg dla inwestoréw. Z ich
punktu widzenia waznymi czynnikami, ktére beda wptywaé na sytuacje na
tureckiej gietdzie beda: polityka (gtdéwnie aktywnos¢ prezydenta Erdogana i walka
rzgdu z organizacjg FETO, stojgcg za zamachem stanu), geopolityka (rozwdj
wydarzeh w Syrii, losy Brexit-u, wybory w USA, ktére przetozg sie na globalny
sentyment wobec rynku akcji), aktywno$¢ bankédw centralnych oraz agencje
ratingowe (obecnie tylko agencja Fitch ocenia Turcje na poziomie inwestycyjnym,
jesli obnizytaby rating, miatoby to bezposrednio negatywny wptyw na sektor
finansowy).

Z perspektywy rynku akcji, wyceny tureckich spoétek sg bardzo atrakcyjne.
Dyskonto spétek z BIST wobec emerging markets wynosi ponad 30%. W dalszym
ciggu tanie sg banki, ktére zanotujg rekordowe wyniki w 2016 roku. Jesli dojdzie
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do kontynuacji odbicia na gietdzie, oczekuje, ze ten sektor moze najbardziej
wzrosngc¢. Duze spotki przemystowe na tle bankdéw wyglgdajg mniej korzystnie, w
zwigzku z czym ten segment zastuguje na niedowazenie. Okazji inwestycyjnych
upatruje w segmencie matych i srednich spétek, ktére w dalszym ciggu sa
niedoceniane, szczegdlnie przez inwestoréw zagranicznych.

Reasumujac, mimo ryzyk zwigzanych z politykg i ratingiem, wobec korzystnej
sytuacji na emerging markets, Turcja w dalszym ciggu pozostaje atrakcyjnym
rynkiem do inwestowania. Nie oczekuje spadku wysokiej zmiennosci na gietdzie
ze wzgledu na obfity w wydarzenia na swiecie czwarty kwartat. Jednak z kazdym
miesigcem postepujgcej stabilizacji po lipcowym zamachu, spada ryzyko
inwestycyjne, co pozytywnie przektada sie na spéiki tureckie.
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