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Mimo, ze sondaze w ostatnich tygodniach pokazywaty spadajgcg popularnos¢ partii
rzadzacej AKP, wyniki wyboréw okazaty sie rozczarowaniem dla inwestoréw. Gtdwnym
powodem jest ztozonos¢ sytuacji - mimo, ze AKP wygrata wybory, uzyskujgc niemal
41% poparcia, niewystarczajgca ilos¢ mandatéw oraz réznice miedzy czterema
partiami, ktére weszty do parlamentu, sprawity, ze moze by¢ problem z utworzeniem
stabilnego rzadu. Obecnie realne sg trzy warianty - koalicja, rzad mniejszosciowy lub
przyspieszone wybory. Sytuacja wyjasni sie w najblizszych tygodniach (w najgorszym
scenariuszu do sierpnia, co reguluje tureckie prawo). Pozytywne w tej catej sytuacji jest
to, ze ryzyko wprowadzenia systemu prezydenckiego oraz utrwalenia monopolu wtadzy
Ergodana jest obecnie znikome (byt to najgorszy ze scenariuszy dla Turcji w dtugim
terminie). Ostabienie pozycji Erdogana powinno takze pozytywnie sie przetozy¢ na
bank centralny, ktérego niezaleznos¢ nie powinna by¢ obecnie podwazana.

Niepewnos¢ zwigzana z przysztym obrazem sceny politycznej wywotata dzisiaj panike
na gietdzie w Stambule. Do czasu rozwigzania wielu watpliwosci, w tym dotyczacych
przysztej polityki gospodarczej Turcji, utrzyma sie wysoka zmiennos$¢ na BIST. Na
chwile obecng akcje tureckie sg mocno wyprzedane (notowane z okoto 25%
dyskontem wobec emerging markets), co ogranicza potencjat do dalszych spadkdéw.
Jednak w krotkim terminie moga nas czeka¢ naprzemiennie wzrosty i spadki. Potencjat
do dalszego ostabienia liry jest ograniczony. Jesli utrzyma sie presja na turecka walute,
bank centralny bedzie miat duzo wiekszg swobode w interwencjach (bezposrednich
badZ poprzez podwyzke stép procentowych).

Reasumujgc - Turcja jest kolejnym z krajéw, w przypadku ktérych na przestrzeni
minionych miesiecy polityka negatywnie zaskoczyta inwestoréw. Wyniki wyboréw w
krotkim terminie bedg miaty negatywne przetozenie na rynek akcji, jednak
paradoksalnie mogg pomdéc w ditugim terminie eliminujgc autokratyczne zapedy
obecnego prezydenta oraz motywujac politykéw do reformowania i naprawy kraju.
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materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna Ilub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie mogg byc¢
traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym
Swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane informacje nie stanowig oferty w
rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego proponowania w rozumieniu ustawy o
ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFI S.A. dotozyli nalezytej starannosci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych Zzrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody mogace powsta¢ w wyniku wykorzystania niniejszej
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