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Kilka lat temu wsréd inwestoréw panowat powszechny optymizm w stosunku do Nigerii, a nigeryjski rynek akcji
rozkwitat pod wptywem solidnego wzrostu gospodarczego i rzgdowych reform zorientowanych na poprawe
sytuacji w kraju. Do 2014 r. nastroje pogorszyty sie w nastepstwie serii nieszczesliwych wydarzen, takich jak
terrorystyczne dziatania Boko Haram, epidemia wirusa eboli czy tez spadki cen ropy, ktéra jest gtdwnym zrédtem
przychoddéw do budzetu pahstwowego i ma duzy wptyw na gospodarke. Pomimo tych wyzwah, wcigz realizujemy
w Nigerii dtugoterminowe inwestycje z kilku powoddéw. Nigeria to nie tylko najwieksza afrykanska gospodarka i
duzy rynek konsumencki, ale takze kraj zamieszkiwany przez ludzi gotowych na zmiany (miejmy nadzieje, ze na
lepsze), co potwierdza wynik marcowych wyboréw prezydenckich.

Wybory prezydenckie w Nigerii odbyty sie w marcu z pewnym opéznieniem, ale we wzglednie spokojnych
warunkach. Po aktywnej i burzliwej kampanii, dotychczasowy prezydent Goodluck Jonathan przegrat z
Muhammadu Buharim, ktéry w przesztosci rzadzit juz krajem w nastepstwie przewrotu wojskowego. Buhari
zadeklarowat swe przywigzanie do zasad demokracji i zapowiedziat nowy kierunek rozwoju Nigerii, cho¢ jego
pierwszym zadaniem bedzie, wedtug mnie, przywrdcenie stabilizacji w kraju. Sam fakt, ze zostat wybrany w
demokratycznych wyborach po nieudanych startach w 2003 r., 2007 r. i 2011 r. zdaje sie wskazywad, ze powinien
wspierad procesy demokratyczne, choé oczywiscie nie wiemy co przyniesie przysztosé; trzeba pamietaé, ze nowy
prezydent ma wojskowe pochodzenie i uczestniczyt w przesztosci w zamachu stanu, ktéry na krétko dat mu fotel
prezydenta w 1983 r. Przypuszczamy, ze doswiadczenie wojskowe pomoze mu w walce z terroryzmem i korupcjg
w Nigerii, a wiec pod tym wzgledem wynik wyboréw mozna uznac za korzystny. Rezultat wyboréw nie byt dla
mnie zaskakujacy, poniewaz nie miatem watpliwosci, ze obywatele generalnie nie byli zadowoleni z sytuacji w
kraju. Nigeryjski rynek akcji zareagowat pozytywnie natychmiast po ogtoszeniu wyniku wyboréw, sygnalizujac, ze
wielu inwestoréw ma nadzieje na zmiany na lepsze. Nigeria niewatpliwie ma atrakcyjny potencjat wzrostowy, ale
zmaga sie takze z catym szeregiem wyzwah. Jednym z najwiekszych sa nowe warunki w obszarze cen ropy,
oznaczajgce, ze rzgd moze miec problemy z finansowaniem i bedzie zmuszony do poszukiwania nowych Zrédet
dochodu. Ta sytuacja moze doprowadzi¢ do realizacji potrzebnych reform i skutecznych dziatan
antykorupcyjnych, w celu odblokowania takich dochodéw (w ubiegtym roku, prezes banku centralnego pytat
dlaczego 20 mld USD znikneto z rachunkéw funduszu naftowego). Cho¢ nizsze ceny prawdopodobnie odbijg sie na
nigeryjskiej kondycji budzetowej i rezerwach walutowych, zadtuzenie rzagdowe w tym kraju siega zaledwie 13%
produktu krajowego brutto (PKB).[1] Planowane ciecia wydatkdéw i préby zwiekszenia skutecznosci Sciggalnosci
podatkéw w 2015 r. pozwalajg mieé nadzieje, ze rzad nie bedzie miat w tym roku wiekszych probleméw z
finansowaniem. Cho¢ sektor ropy i gazu ma spore znaczenie dla gospodarki i najwiekszy wktad w przychody do
rzgdowego budzetu, jego udziat w catkowitym PKB Nigerii nie przekracza 15%.[2] Niemniej jednak, spadek cen
ropy sktonit rzad do obnizenia prognozy wzrostu PKB na 2015 r. do 5,5% (w poréwnaniu z szacowanym poziomem
6,23% w 2014 r.). Nigeryjski PKB wcigz rosnie jednak w tym roku w solidnym tempie.[3]Nigeria to duzy kraj, ktéry
- dzieki prywatyzacji i rzadowym reformom - ma szanse na mocny wzrost gospodarczy w przysztosci, nawet jezeli
ceny ropy nie odbijg sie od obecnych poziomdw.
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Na horyzoncie widniejg spore wyzwania, ale czynnikéw pozytywnych jest wiecej niz negatywnych, zatem to dobry
moment na inwestycje w Nigerii, o ile wykazemy sie cierpliwoscia i selektywnym podejsciem. Szczegdlnie
interesujgce wydajg nam sie mozliwosci poza sektorem energetycznym, w takich obszarach, jak konsumpcja czy
ustugi finansowe. W ubiegtym roku, nigeryjski sektor finansowy nie radzit sobie najlepiej, gtéwnie w konsekwencji
obaw zwigzanych z zawieszeniem gubernatora banku centralnego (po tym, jak poinformowat Goodlucka
Jonathana o wspomnianych brakujacych funduszach) oraz probleméw spotecznych. Nie przypuszczamy, by nowy
rzad zamierzat naruszy¢ niezaleznos¢ banku centralnego. Nowo powotany gubernator ma solidne zaplecze
techniczne i wieloletnie doswiadczenie w pracy dla nigeryjskiego banku centralnego. Ostatnie dziatania banku
zorientowane na ograniczenie ptynnosci wygladajg na tymczasowe Srodki wymierzone przeciwko presji
inflacyjnej. Ponadto, te wydarzenia nie powinny zmieni¢ dtugofalowych fundamentéw i korzystnych perspektyw
sektora bankowego: obywatele Nigerii wcigz korzystajg z ustug bankowych w znacznie mniejszym stopniu niz na
innych rynkach wschodzacych i rozwinietych, a solidne lokalne banki najprawdopodobniej bedg czerpad korzysci z
wzrostu gospodarczego w dtuzszej perspektywie.

Z punktu widzenia czynnikdéw fundamentalnych, dtugoterminowy potencjat Nigerii wydaje nam sie solidny z kilku
nastepujacych powoddéw:

 Nigeria to jedna z najszybciej rozwijajacych sie gospodarek Swiata, ktérej wzrost gospodarczy przekracza
poziom 6% rocznie nieprzerwanie od 2003 r.[4]

e Zamieszkiwana przez ponad 170 min obywateli Nigeria to najwiekszy kraj w Afryce pod wzgledem wielkosci
populacji i jeden z 10 najbardziej zaludnionych krajéw na $Swiecie. Co wiecej, populacja Nigerii jest wzglednie
mtoda: mediana wieku nieznacznie przekracza 18 |.[5]

» Nalezy zauwazy¢, ze Nigeria eksportuje ponad 100 réznych surowcdw poza ropg oraz caty szereg réznorodnych
gotowych wyrobéw i pétproduktéw do krajéw na catym swiecie.[6] Cho¢ ropa odgrywa dominujgcg rope w
krajowym eksporcie, dostrzegamy potencjalne mozliwosci takze poza sektorem energetyki.

Uwazamy, ze rzadowe dziatania zwigzane z prywatyzacja i inwestycjami w takich obszarach, jak gérnictwo,
rolnictwo, finanse czy produkcja, majace na celu zmniejszenie zaleznosci gospodarki od ropy naftowej, powinny
przynies¢ efekty w dtuzszej perspektywie. Nigeria ma wiele réznych potencjalnych motoréw wzrostu.
Przyktadowo, niewiele oséb poza Afrykg styszato o nigeryjskim przemysle filmowym zwanym ,Nollywood”, ktéry
generuje prawie 600 min USD rocznie i daje prace ponad milionowi 0séb.[7] Cho¢ nizsze ceny ropy moga poddad
gospodarke pewnej prébie w najblizszej przysztosci, prawdopodobnie najwiekszym wyzwaniem w dtuzszej
perspektywie bedzie utrzymanie przywdédztwa zorientowanego na wzrost gospodarczy oraz wykorzystanie
krajowych zasobéw do rozwoju infrastruktury - drég, sieci kolejowych, sieci energetycznych, kanalizacji,
wodociggdw, itd. Dziatania w tym kierunku zbuduja, naszym zdaniem, platforme do wzrostu liczby nowych
przedsiebiorstw i nowych miejsc pracy.

W naszej ocenie, Nigeria wcigz jest jednym z najbardziej atrakcyjnych nowych rynkéw wschodzacych dla
inwestoréw. Mamy nadzieje, ze nowe wtadze potoza podwaliny pod lepszg przysztos¢ tego kraju.

Komentarze, opinie i analizy Marka Mobiusa wyrazajg wytgcznie jego osobiste poglady, sg przedstawione
wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowia indywidualnych porad inwestycyjnych ani zachety do kupna,
sprzedazy ani utrzymywania jakichkolwiek papierdw wartosciowych czy stosowania jakiejkolwiek strategii
inwestycyjnej. Informacje zawarte w niniejszym dokumencie nie majg charakteru porad prawnych ani
podatkowych. Informacje zawarte w niniejszym dokumencie sa aktualne wytacznie na dzieri publikacji, moga ulec
zmianie bez uprzedniego powiadomienia i nie stanowig kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow
dotyczacych jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku czy inwestycjyi.
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Dane pochodzace z zewnetrznych Zrodet mogty zostac wykorzystane na potrzeby opracowania niniejszego
dokumentu. Takie dane nie zostaty odrebnie zweryfikowane, potwierdzone ani poddane kontroli przez Franklin
Templeton Investments (FTI). FTI nie ponosi Zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek straty wynikajace z
wykorzystania jakichkolwiek informacji zawartych w niniejszym dokumencie; inwestor moze opierac swe decyzje
na przedstawionych tutaj opiniach lub wynikach analiz wyfacznie na wtasne ryzyko. Produkty, ustugi i informacje
moga nie byc dostepne pod niektdrymi jurysdykcjami i sa oferowane przez podmioty powiazane z FTI i/lub przez
dystrybutorow, w zaleznosci od lokalnie obowigzujacych przepiséw. Aby dowiedziec sie, czy dane produkty i
ustugi sa dostepne pod okreslona jurysdykcja, nalezy skonsultowac sie z profesjonalnym doradca finansowym.

Jakie jest ryzyko?

Wszelkie inwestycje wiaza sie z ryzykiem, wlacznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Z
inwestowaniem na rynkach zagranicznych zwigzane jest okreslone ryzyko, m.in. ryzyko wahan kurséw walut i
ryzyko niestabilnej sytuacji gospodarczej i politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych nalezg
takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajacym z powyzszych czynnikéw, oprécz
typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejszg ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw

wartosSciowych. Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej
rozwiniete na nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony
potencjat skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizméw
kontroli gietd, ryzyka zwigzane z rynkami wschodzacymi sa nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych.

[1] Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, ,,Rada Wykonawcza MFW finalizuje konsultacje w ramach
artykutu IV za 2014 r. z Nigerig”.

Informacja prasowa z marca 2015 r. (na podstawie danych z 2013 r.).
[2] Zrédta: Bank Swiatowy, dane za 2012 r.; Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, dane za 2014 r.

[3] Zrédto: Krajowy Urzad Statystyczny, Nigeria; styczeh 2015 r. Realizacja jakichkolwiek prognoz lub szacunkéw
nie jest w zaden sposéb gwarantowana.

[4] Zrédto: Bank Swiatowy, wzrost PKB (rocznie w %), wskazniki ogélno$wiatowego rozwoju (World Development
Indicators).

[5] Zrédto: ,,CIA World Factbook”, dane szacunkowe, 2014 r.
[6] Zrédto: Nigeryjska Rada Promocji Eksportu.

[7] Zrédto: ONZ, czasopismo pt. Africa Renewal: ,Nigeryjska branza filmowa: potencjalna kopalnia ztota?” Maj
2013 r.
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