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2024 Secimler: Geride Biraktiklarimiz ve Bizi Bekleyenler

Merkez bankalarinin uygulayacagi para politikalari yatirnmcilar tarafindan takip edilirken, tilke secimleri finansal
piyasalarda oynakligi artiyor. Geride biraktigimizve bizi bekleyensegimlere ydnelikdetaylari bu yazida ele aliyoruz.

Meksika

Meksika'nin ilk Kadin Baskani

Meksika, tarihindeki en buyik baskanlk secimlerden birini geride birakti. Gergceklesen secimlerde Sheinbaum, en
yakin rakibinden 30 puan fazla alarak net bir basariya imza atti. Sol partinin adayi ve su anki baskanin destekledigi
isim olan Sheinbaum, gérevdeki Obrador'in izinden gitmeye s6z verdi. Sheinbaum’'un partisi olan Morenanin
galibiyetio kadar btytk oldu kitemsilciler meclisinde Usttin cogunlukkazanildi. Parlementoda ise benzer durumun
olusmasiigin U¢ koltuk daha gerekliydi. Meksikalilarin “cekirgeler” diye hitap ettikleri politikacilar, parti degistirip
veya cogunluk partisi yontne oy kullanip, orada da Sheinbaum'un Ustiin cogunluga sahipmiscesine kolay kararlar
alabilmesini saglayabilir. Ozellikle yasa degisiklikleri gibi etkisi cok by Uk olacak yeniliklerin bu kadar kolay olabilecek
olmasiyatirimcilariendiselendiren faktorler arasinda 6 ne ¢ikti. Uluslararasi alanda yatirimcilarbu denli gtictin tek bir
insanda toplanmasina tepki gosterdi. Ulkenin para birimi, hisse senedi piyasalari ve tahvillerinde oynaklik artti.

Bloomberg Meksika Biiyiik& Orta Sirketler Endeksi (MXPRL Index) ve USDMXD Paritesi
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Sheinbaum, Birlesmis Milletler iklim panelimde yer almis ve bu konu hakkinda calismalanyla Nobel baris 6dult
kazanmis bir bilim insani. Tabi ki bu da Obrador'undestek verdigi fosil enerji sektéruniin gelecegi konusunda stiphe
uyandirtyor. Bunun yaninda, Obrador subat ayinda pozisyonunu devretmeden énce bazi anayasal degisiklikleri de
onermisti. Bunlara birkag duizenleyici kurumun feshedilmesi de dahil. Sheinbaum da bu kurumlann halk tarafindan
secilmesi gerektigine inandigini dile getirmisti. Obrador'un son 6nerileri, Sheinbaum yonetimi ve gelecek alti y |l
hakkinda fikir veriyor olabilir. Bu durumise yatirimcilara stabil olmayan bir ortamin sinyalini verdi.



N .
o+ Garanti BBVA _

Yatirnim Uluslararasi Piyasalar Arastirma
Hindistan

Giic Kaybeden Modi Yonetimi

Hindistan'dabasbakanlik secimleri gerceklestirildi. Segmenler Narendra Modi'nin bagbakan olarak devam etmesi
yonunde oy kullandi. Hindistan'in meclisi olan Lok Sabha igin ise tablo fakh oldu. BJP partisi 2019 segimlerinden
sonra oy sayilarinda beklenmedik 6lctide bluyuk bir dusts yasadi. 2019 yilinda meclis tamamen BJP tarafindan
kontrol edilirken, en glincel sonuclarda Ustlunlik saglamak icin gereken 272 koltuga ulasilamadi. 240 koltuk
kazanabilen BJP koalisyon yapmak zorunda kaldi. KugUk partiler ile yapacag bu koalisyon sonucu 292 koltuga
ulasarak ustunltga elinealip meclisi yonetmesi bekleniyor.

NSE Nifty 50 Endeksi
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Hindistan secimlerine piyasalarin ilk tepkisi negatif oldu. NSE Nifty 50 endeksi 4 Haziran seansini %5,93 oraninda,
BSE Sensex ise %5,74 oraninda saticili tamamladi. Sonraki giin hisse senedi piyasalari blyuk 6l¢tde toparland..
Buna karsin, ilk tepkinin ana sebebi biyluk cogunlukla Modi'nin ekonomik yol haritasinin yatirrmcilar tarafindan
begenilmesiydi. Baskan, secim kampanyasinda Hindistan'in 2047'ye kadar gelismis bir tlke statlisiine ytkselmesi
icin planlarini paylasmist. Bunlaryatinmcilariginiyisinyaller olmus ve Hindistan'a sermaye akisi saglamisti. Modi'nin
gorevde oldugu sire boyunca Nifty 50 endeksi tickatina yikselmisti. Bu akim yilin baslarinda Hindistan hisse senedi
piyasalarinindegerini 4,3 trilyondolara ulasmasini saglamistive Hong Kong'u gecerek diinyanin en biyik dordiinct
piyasasiolarak konumlandirmisti. Secimlerdeki beklenmeyen sonuclar; piyasalardabegenilenrotanin izlenmesinde
gecikmelere, reformlarin sayi hizinin azalmasi korkularini beraberinde getirdi. Ik panigin aksine, gelismis tlke
merkez bankalarinin uygulamaya basladigi faiz indirimleri, gelismekte olan piyasalar adina uygun makro ortami
saglayacak nitelikte. Toparlanma beklenendendaha hizli bir sekilde gerceklesmeye devam ediyor.
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Avrupa Birligi Parlamento Secimleri

Fransa'daSiirpriz Secim

Avrupa Birligi (AB) parlamento secimleri, muhafazakar partilerin daha énceden gérilmemis seviyelere yikselisine
sahneoldu. Ozellikle ggcmensorunlariyasayan Almanya ve Fransa'daki sag partinin kuvvetlenisi, sonraki segimler
icin blyuk degisiklikleri de beraberindegetirebilir. Tam dabu sebeptendolayi Fransa baskani Emmanuel Macron'un
Ulusal meclis icinerken secim karari herkesi sasirtt. Secimkarari, taraflarin koalisyon kurmada da hizl davranmasini
gerektirdi. Solcu partiler daha ¢nceden hep farklliklarini &n plana ¢ikarmaya galisirken, sag partinin kontrole
gelmesiniengellemekadinatarihsel biradim atarak ilk turda birlikteyarisacaklariniduyurdular. Bu anlasma sonrasi
sagci partiler de birlik olmakiginkonusmalarabasladi. Sonug olarak, Fransa'da 30 Haziranve 7 Temmuz tarihlerinde
iki tur olacak sekilde gerceklesecek Ulusal meclis secimlerindeki partiler sag (Milliyetci ve Ulusal Ralli) ve sol
(R6nesansve Sosyalist) olarak sekilleniyor.

Macron, erken secim kararinin ana sebebi olarak Avrupa parlamentosu secimlerinde Fransa’'nin oylarindaki btiytk
degisimigdsterdi. Halkin sesini dinlemeninen énemliis oldugunuve bu blyuk degisimigdz ardiedemeyeceginiiletti.
Avrupa Parlamentosu secimlerindeki oy dagilimi beklenmedik derecede sag yanli olmus olsa da cogunlugu
kazanmaktan ¢ok uzak kaldi. Segmenler Macron'a karsi memnuniyetsizliklerini, aslinda bir degisiklik olmayacagni
bildikleri bir anda, duyurmak igin tepki olarak sag yonlu oy kullanmis olabilir. Neticede, dliizenlenecek segimler
sadece parlamentoyu kapsiyor. Macron'un baskanligi 2027 yilina kadar glivence altinda. Secimler sonucunda
parlamentoyu yonetecek partiyi de énemli zorluklar beklemekte. Ozellikle butce acigini kontrol altina alma
konusunda, ek vergiler gibi kararlar gindeme gelebilir.

10 yillik Almanya- Fransa Tahvil Spread
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Segimlere yonelik belirsizlik, Fransiz tahvil getirilerini yukari itmeye devam ediyor. Almaya ve Fransa tahvilleri
arasindakispread yukaridayer alan grafikte de gortlebilecegitizere 10 yillik vadede 76 baz puana ¢ikmis durumda
(Erken secim haberi 6ncesi 48 bps idi). EURUSD paritesi ise gli¢ kaybediyor. Ayni para birimini kullanan, Ulkeler
arasindaki spread, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tarafindan sistematik risk olusturmamasi adina yakindan takip
ediliyor. Tablonunsecimlere yaklasildikca degismemesi/kotilesmesi ECB'i aksiyonalmaya yoneltebilir.
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ingiltere

ingiltere Erken Secime Gidiyor

Ingiltere, parlamento temsilcilerini 4 Temmuz tarihinde segiyor olacak. Beklentiler, Isci partisinin 2005'ten beri ik
defa yeniden géreve gelmesi yoninde. Tarihe bakildiginda, 1979'dan beri MSCI Ingiltere’'nin biyik ve orta
buyuklukteki sirketler endeksi isci Partisi'nin secimi kazanmasiyla ilerleyen 6 ay icinde yaklasik %6 primlenmis
Muhafazakar partinin kazanmasindan sonra ise 6 ay icinde yaklasik %5 gerilemis. Iki partinin ekonomik politikalan
arasinda buyuk farklar ise 6ne ¢ikmiyor. Sterlinin degeri ve Ingiliz tahvillerine olaniilgi, Ingiltere Merkez bankasinin
uygulayacagi faiz politikasiyla sekillenecek. Hangi parti kazanirsa kazansin buyuk bir degisiklik olmayacag
piyasadakigenel géris.

Rishi Sunak'in erken secim kararinineden aldigini anlamak kolay degil. Birkag teoriise &ne ¢ikiyor. I1ki, rakipleriolan
Reform ve isci Partilerini hazirliksiz yakalamak. Reform Partisi sonbahar secimine hazirlanirken, aday secme
asamasini devam ettiriyordu. Sunak, rakip partisinin glinler icinde secmenler tarafindan kabul gbrecek adaylar
belirlemesinde zorlanacagini disinmis olabilir. Nigel Farage, Reform Parti'inin adayi olacagini bu giin agiklamak
zorundakaldi. Benzer sekilde Isci partisi de manifestolarini hizla netlestirmek durumundakaldi.

Erken secim kararinin bir diger sebebi ise ekonomideki kismi toparlanmayi kendi avantajina kullanmak olabilir.
Asagida yer alan grafikte gorulebilecegi tizere, Ingiltere tiiketici enflasyonu Nisan ayinda %2,3'e kadar geriled..
Gayrisafiyurticihasilaninilk ceyrekte %0,6 artmasiyla Birlesik Krallikekonomisi resesyondan ¢ikti. Yakin zamanda
aciklanan pozitif rakamlar, Sunak ve ekibini destekler nitelikte. Sonbahara kadar gelecek verilerde bozulma riski,
mevcut ydnetim tarafindan alinmakistenmiyor olabilir.

Birlesik Krallik Yillik Tiiketici Enflasyonu (UKRPCJYR Index) ve GBPUSD Paritesi
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Tum bunlara ragmen Isci partisi, Muhafazakar partiden cok daha giicli bir konumda gézukuyor ve acik ara farkla
parlamentoyuyénetmeleri bekleniyor. Iscipartisi, yakin zamanda manifestosunuyayiniadi. NATO yaolan baglilign
glclendirilmesive ntkleer caydiriciiginsdrdirilmeyedevam edilmesi, su ana kadar is insanlarive finansal piyasalar
tarafindan begenildi. Buna karsin BBC'nin bir haberine gére, buyuk ticaret sendikasi Unite, isci Partisinin
manifestosunu petrol ve gaz endustrisi isgilerinin haklarini ve islerini koruyamadigl endisesiyle desteklemeyi
reddetti.Isci Partisi'nin sonuclariniise buyik 6lctide etkilemesi beklenilmiyor.
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Amerika Birlesik Devletleri

Trump Geri mi Geliyor?

Baskanlik yarisinin hangi isimler arasinda gerceklesecegi artik belli denebilir. ABD baskani Joe Biden Demokrat
Parti'nin adayi. EskiBaskan Donald Trump ise kesinolarak aciklanmamasina karsin secim kampanyasini timhiziyla
sUrdurmekte. Trump, partiicioylardaacik ara 6nde géztkiyor ve kesin aday g6 zuiyle bakiliyor. Temmuz ortasinda
duzenlenecek olan Cumhuriyetci Parti Kongresinde ise baskan yardimci adayini aciklayacagini duyurdu.
Demokratlarin cogunlukta oldugu Senato’daki koltuklarin tigte biri ve cumhuriyetgilerin kontrolt altinda olan
Temsilciler Meclisi'nin (House of Representatives) tamami, yani 435 koltuk da Kasim segimleri ile belirlenecek.
Temsilcilerin secimi, tahminler yapilamayacak kadar yakin olmakla birliktetek partinin baskanlik ve kongreyi (senato
ve meclis) kontrol edebilecegini de gdsteriyor. Trump, 11 Temmuz'da hapis cezasi ile karsi karsiya kalabilir,
Cumbhuriyetci Partisi Kongresinden sadece i¢ glin 6nce. Piyasada yapilan anketlerin cogu, kararsiz segmenlerin
herhangi bir suglamadan suclu bulunmus bir baskan istemedigini gbstermisti. Kararsiz segmenlerin tutumunun
onemi 11 Temmuz sonrasi daha da artacak. Eger kendisine bir hapis cezasi gelirse, teknik olarak aday olmasi ve
hapishaneden baskanlik yapmasi mimktn olmasina ragmen, Cumbhuriyetciler baska bir aday sunabilir. Yalniz bu
durumunihtimali cok dusuk gorultyor.

iki baskan adayi da gorev aldiklar surecte, basarabildikleri ve yerine getiremedikleri ile biliniyor. Bu nedenle,
Amerika'nin sonraki dort yilini tahmin etmek mumkun. Trump'in 6zellikle Cin'e yonelttigi gimrik vergilerini Biden
da surdurdi ve hatta tizerine eklemelerde bulundu. iki baskanin birbirinden ayrildigi nokta, destekleyebilecekleri
sektorler olabilir. Segim sireci yaklastikga, bu temanin Gizerine daha detayli yaklasiimasi gerektigini dtsUnUyoruz.
Gecmis veriler, makro ekonomik gostergelerin ve Fed'in uyguladig faiz politikasinin secim sonuglarindan ziyade,
piyasalara yon verdigini gbsteriyor. Bununla birlikte yatinmcilar, kendilerini Cumhuriyetcilerin kontrolde oldugu bir
senaryoyahazirliyor diyebiliriz.
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RISK UYARILARI:

Bu raporda bir degerleme calismasi yapiimamaktadir.

- Burapor giincellenmemektedir, belirli bir periyoda baglanmamistir.

Bu rapordaki calismalar genel tavsiye niteliginde olup kisiye 6zel degildir.

Bu raporda AL/SAT/TUT tavsiyesi veriimemektedir.

Grafik, veri, ilgili haber ve gelismeler Bloomberg'ten saglanmaktadir.

YASAL UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yeralan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Garanti
Yatinm Menkul Kiymetler A.S. is burada yer alan bilgilerin, dogrulugundan, yeterliliginden veya tamhigindan
ve bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatinmlarin sonuglarindan hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, GarantiYatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yaziliizni olmadikca icerigi kismen ya
da tamamen ticuncu kisilerce hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zelve miinhasirdir. [lave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki
aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi dlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava
haklarimiz saklidir.



