Turcja - mozliwe, ze juz po strachu (przynajmniej
na razie)
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Po nerwowych dwdéch tygodniach sytuacja w Turcji stabilizuje sie. Wydaje sie, ze
inwestorzy zrozumieli, ze w kraju nie dojdzie do przemian, ktére negatywnie odbijg sie
na gospodarce, w zwigzku z czym czes¢ z nich zaczeto powracac na gietde. W swoich
komentarzach podkreslatem, ze istotg protestéw spoteczenstwa nie byta kwestia
wyciecia drzew w parku w Istambule. Byta to iskra, ktéra spowodowata wybuch po
brutalnej akcji policji przeciwko pokojowo nastawionym protestujgcym, pdzniejszej
kontroli medidow (poczatkowo turecka telewizja miata nieformalny zakaz informowania
o wydarzeniach w dzielnicy Taksim) oraz zaczepnych wypowiedziach premiera
Erdogana. Wywotato to ztosS¢ spoteczenstwa wobec premiera, ktére juz wczesniej byto
zaniepokojone forsowanymi przez niego pomystami wymierzonymi w swieckosc
pahstwa.

Protesty, ktére miaty miejsce w wielu duzych miastach w Turcji bylty wyrazem
dezaprobaty wtasnie wobec osoby premiera, a nie catego rzadu. Zaréwno prezydent
Gul, jak i wicepremierzy Arinc i Babacan od samego poczatku opowiadali sie za
dialogiem, co byto odbierane pozytywnie. Sondaze popularnosci wskazujg, ze partia
AKP cieszy sie w dalszym ciggu duzym poparciem. Z tych sondazy wynika takze, ze
wiekszos¢ spoteczenstwa chce zakonczenia protestéw. To co ostatnio wydarzyto sie w
Turcji, powinno mie¢ pozytywny wptyw na pahstwo w przysziosci. Wydaje sie, ze
obecnie bedzie miata miejsce wieksza kontrola rzgdzgcych, ktérzy zrozumieli, ze
potrzebny jest staty dialog ze spoteczehnstwem. Unikatbym wysuwania daleko idacych
wnioskéw z obrazéw, ktére byty pokazywane w mediach - Turcji jako kraju walk
ulicznych, pogrgzonego w anarchii. Turcja byta i bedzie pod silnym wptywem Standéw
Zjednoczonych, dla ktérych kraj ten jest gwarantem stabilizacji w waznym regionie
Bliskiego Wschodu. Wydaje sie, ze zmiana tonu wypowiedzi premiera Ergodana jest
wtasnie zastugg amerykanskiej dyplomacji. Nie wyobrazam sobie, zeby w Turcji
mogto obecnie dojs¢ do rewolucji pokroju tego, co dziato sie w krajach
arabskich.

Teraz przejedzmy do gospodarki. Ostatnie dobre dane makro zostaty zignorowane
przez rynek w zwigzku z zamieszaniem politycznym. PKB w Turcji wzrosto w pierwszym
kwartale az o 3% (konsensus zaktadat okoto 2% wzrostu), dane o produkgji
przemystowej w kwietniu wskazuja na dalsze ozywienie. W catym 2013 roku
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gospodarka powinna urosng¢ o okoto 3,5-4%. Ostatnie wydarzenia nie powinny miec
istotnego negatywnego przetozenia na wzrost gospodarczy. Prognozy na 2014 rok
wskazujg, ze PKB moze urosna¢ o 4,5-5%. Ma to czesciowo zwigzek z kalendarzem
wyborczym - oczekuje sie, ze rzad w kolejnych kwartatach uruchomi wiele
inwestycji infrastrukturalnych. Inflacja w dalszym ciggu utrzymuje sie na niskim,
jak na Turcje, poziomie (ok. 6,5%). Gtdbwnym zagrozeniem maégtby by¢ skokowy wzrost
cen surowcoéw, na co na chwile obecng sie nie zanosi. Perspektywy dla tureckiej
gospodarki sg wiec dobre.

Jesli chodzi o rynek gietdowy - oczekuje, ze gietda odreaguje czes¢ spadkow z
ostatnich tygodni. Wydaje sie, ze krotkoterminowe odbicie moze pozwoli¢ na powrét
indeksu BIST100 (wczesniej ISE100) w okolice 85.000 pkt. Dalszy rozwdj sytuacji
bedzie w duzym stopniu zalezat od sentymentu wobec rynkéw wschodzgcych.
Uwazam, ze dtugoterminowo Turcja jest bardzo atrakcyjnym krajem do inwestowania.
Krétkoterminowa perspektywa jest takze pozytywna, wtasnie ze wzgledu na silne, nie
do konca uzasadnione spadki.

Zaktadamy racjonalne zachowanie obu stron konfliktu. Jesli to zatozenie nie sprawdzi
sie, czas i zakres zamieszek w Turcji mogg sie niestety rozszerzyé, co moze wptynac na
utrzymanie sie wysokiej zmiennosci notowan gietdowych.
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