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e Bugiin, dgleden sonra A.B.D.'de yayimlanacak TUFE verisinin diisen eneriji fiyatlarinin (ilkede manset enflasyonu asagi cektigini
goéstermesi bekleniyor. Fed son dénemde, manset enflasyonda enerji fiyatlarinin etkisiyle gorilecek gecici bir dlslsin para
politikasi kararlari alinirken dikkate alinmayacagdinin sinyallerini vermis olsa da, bugiinkii TUFE artisinin piyasadaki ortalama
beklentinin altinda kalmasi Fed’in yaz aylarinda faizleri artirabilecegi disiincesinin sorgulanmasina yol acarak A.B.D. tahvil
faizlerinin daha da gerilemesine neden olabilir (tahvil, sayfa 2)

e Piyasa katimcilari, son aylarda kur tabanini piyasadan yuklu miktarda Euro alarak muhafaza eden SNB’nin dun ani bir kararla bu
uygulamayi terk etmesini, SNB’nin, ECB’nin dnimuzdeki hafta adim atacagi beklentisinde/bilincinde oldugu yéninde degerlendirdi.
EUR dun USD karsisinda baski altinda kalirken, SNB karari sonrasinda piyasalarda yikselen oynaklik ve artan risk algisi guvenilir
liman olarak gorilen JPY’nin USD karsisinda deger kazanmasinda etkiliydi. “Riskli” varliklarin genelinde gorilen satis baskisi, diin
gun icinde SNB kararinin ardindan nispeten sakin bir seyir izleyerek hafta basindan bu yana agirlikli olarak icinde hareket ettigi
2.2750-2.30 bandini koruyan USD/TRY kurunun aksam saatlerinde ylkselmesine yol agti. A.B.D.'de ¢ekirdek enflasyonda strpriz
bir yiikselis gdzlenmedigi takdirde, beklentinin altinda kalacak bir TUFE artiginin TRY dahil geligmekte olan llke para birimlerine
olumlu yansiyacagi gorisiindeyiz (doviz, sayfa 3)

Bugtiniin Giindemi

Ulke Saat (TSI)  Verilgelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri
A.B.D. 15:30 Aralik ayl TUFE artisi (aylik %/YY %) -0.8/0.3 -0.3/0.8 -0.26/1.3

16:55 Ocak ay! Michigan Universitesi Giiven Endeksi 95 94.1 93.6
Euro Bolgesi 12:00 Aralik ay1 TUFE artisi (aylik %/YY %) -0.1/-0.2 -/- -0.1/-0.2

Diger gindem maddeleri igin litfen “Takvim” kismina bakiniz.  MA: Mevsimsellikten arindiriimis.  YY:Yildanylla CC: Ceyrekten ceyrege

Kaynak: ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Kus Bakisi Piyasalar

Kapani Giinliik YBY*
. PAN'S " Degisim (%) Degisim (%)
Giinlik
Seviye degisim (%) BIST-100 87,742.82 0.20 2.36
USD/TRY 2.3086 1.26 BIST-30 108,828.72 0.40 2.52
EUR/TRY 2.6848 -0.13
EUR/USD 1.1628 1.37 BIST Bankacilk 165,886.33 1.31 4.37
Yurt igi gbsterge tahvil (%) Basit Bilesik FTSE 100 EOD 6,498.78 173 -1.03
Bir giin 6nceki kapanig 7.20 7.33 XETRA DAX 10,032.61 2.20 2.32
Gdsterge Eurobond - Oca 2030 4.514 Dow Jones Ind. Ave. 17,320.71 -0.61 -2.82
MB O/N borglanma faizi (%) 7.50 Nasdaq Bilesik 4,570.82 -1.48 -3.49
MB haftalik ihale faizi (% 8.25
haftalik repo ihale faizi (%) S&P 500 199267  -0.92 -3.22
Marjinal fonlama maliyeti (%) 11.25
Kaynak: Reuters, Bloomberg, TCMB, ING Altin 1,261.16 2.57 6.73
Brent petrol 48.27 -0.86 -15.80
Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Boliimii " Yibagindan bu yana
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Goriis:

Diin Isvigre Merkez Bankasrnin (SNB) 2011 yiindan bu yana s
urdirdudu ve yakin zamana kadar para politikasinin temel unsurlarindan
biri oldugunu vurguladidi kur tabani uygulamasini kaldirmasinin ardindan
doviz piyasalarinda oynaklik gézlenirken, guvenilir liman olarak gorulen
ve getirileri Euro Bolgesi ulke tahvillerine gdre cazip olan A.B.D.
tahvillerinde alim goéruldid. A.B.D.’nin 30 yillik tahvil faizi diin %2.3540 ile
tarihi duglk seviyesine gerilerken, kiresel piyasalarda referans olarak
takip edilen 10 yillik tahvil faizi 20 aydir gordigi en disik seviye olan
%1.7020’ye geriledi.

Bugiin, dgleden sonra A.B.D.de yayimlanacak TUFE verisinin diigen
enerji fiyatlarinin llkede manget enflasyonu asagi cektigini géstermesi
bekleniyor. ING’nin beklentisi yilllk TUFE artisinin %0.3’e gerileyecegi
yoéniindeyken, piyasadaki ortalama beklenti verinin %0.8 degerini alacagi
yoninde. Fed son donemde, manset enflasyonda enerji fiyatlarinin
etkisiyle goriilecek gegici bir diisistin para politikasi kararlari alinirken
dikkate alinmayacagdinin sinyallerini vermis olsa da, bugiinkii TUFE
artisinin piyasadaki ortalama beklentinin altinda kalmasi Fed’in yaz
aylarinda faizleri artirabilecegi diisiincesinin sorgulanmasina yol agarak
A.B.D. tahvil faizlerinin daha da gerilemesine neden olabilir. Bugin

manget enflasyonun gerilemesine karsilik, enerji ve gida fiyatlarindaki
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hareketlerden arindirilmis g¢ekirdek enflasyon verisinin piyasadaki ortalama beklentinin (zerinde kalmasi durumunda A.B.D. tahvil

faizlerinde gozlenecek diisls sinirlanacaktir.

Kuresel piyasalarda tahvil faizlerinin gerilemesi ve tahvil piyasasinin agik oldugu saatlerde USD/TRY kurunda goriilen gorece istikrarl

seyir, yurt icinde tahvil faizlerindeki gerilemenin diin devam etmesinde etkili oldu. 24 Temmuz 2024 vadeli 10 yillik tahvilin bilesik faizi

diin %7 seviyesini test ettiyse de, bu seviyenin altina kalici olarak inemedi. Kiresel piyasalarda belirginlesen “risk azaltma” egiliminin

etkisiyle USD/TRY kurunda diin gece goriilen yiikselisin bugilin tahvil piyasasina olumsuz yansimasini ve bu sabah getiri egrisi

genelinde 10-15 baz puanlik yiikselis gériilmesini bekliyoruz. Ogleden sonra A.B.D.’den gelecek enflasyon verilerinin yansimalari tahvil

piyasasinin haftayi nasil kapayacagini belirleyecek.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 2
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Doviz Piyasasi

e Diin isvigre Merkez Bankas’ndan (SNB) gelen siirpriz politka hamlesi, kiiresel finans piyasalarinda dalgalanmaya yol agti.
EUR/CHF paritesinde ¢ yildir strdirdidi ve 1.20 taban seviyesi olarak belirledigi midahale kuru uygulamasina son verme karari
alan SNB, 3 aylik LIBOR faiz araligini da -%0.75 ile %0.25 araligindan -%1.25 ve -%0.25 arahgina indirdi. SNB ayrica mevduat
faizini -%0.25'ten -%0.75’e diigtirdigini duyurdu. Ozetle, daha énce CHF'in EUR kargisinda degerlenmesini piyasadan EUR alarak
Onleyen SNB’nin, bu uygulamayi terk ederken, faiz oranlarini disurerek CHF’nin asin degerlenmesini dnlemeye galistigini

soyleyebiliriz.

® Ancak, SNB'nin kararinin ardindan CHF hem USD hem de EUR karsisinda %30’un lzerinde deger kazandi. Kararin ardindan 0.85
seviyesine kadar gerileyen EUR/CHF paritesi, bu sabah 1.01-1.02 araliginda hareket ederken, CHF’te kararin etkisiyle EUR’ya
kaydedilen degerlenmenin yaklasik %18’i, en azindan simdilik kalici olmug gérinuyor.

e SNB'nin beklenmedik kararindan etkilenen EUR/USD paritesi de agiklama sonrasinda ilk tepki olarak 1.1750 seviyesinden 1.16
seviyesine geriledi. Kisa surede 1.17 seviyesinin Uzerine geri yukselen paritenin bu seviyede tutunamayarak yéniini yeniden asagi

cevirdigi gézlenirken, parite aksam saatlerinde 1.1570 ile 2003 yilindan bu yana gérdigu en dusuk seviyeyi kaydetti.

e Bu sabah EUR/USD paritesi 1.1643, USD/TRY kuru 2.3105, sepet ise 2.5007 seviyesinde bulunuyor.
Goriis:

isvigre Merkez Bankasi (SNB) diin yapti§i agiklamada (¢ yil énce finansal piyasalardaki belirsizligin asir yiikseldigi ve CHF’in giivenilir
liman alimlari nedeniyle asir dederlendidi bir zamanda uygulamaya alinan “kur tabani’nin, tlke ekonomisinin zarar gérmemesi icin
alinan olaganustl ve gecici bir énlem oldugunu vurguladi. SNB, EUR’nun USD karsisinda oldukga fazla deger kaybettigini ve bu
durumun da CHF’yi USD karsisinda zayiflattigini belirtirken, mevcut sartlarda kur tabaninin uygulanmasina gerek kalmadigini agikladi.
Aciklama sonrasinda EUR satarak CHF’te alim yoniinde hareket eden iglemciler, EUR/USD paritesinin de gerilemesine neden olurken,
EUR/USD paritesindeki gerilemenin giinlin kalaninda daha da belirginlesmesi SNB karari sonrasinda ECB’nin énimizdeki hafta varlik
alimlarini genisletecegi beklentisinin gliclenmesiyle agiklanabilir. Piyasa katilimcilari, son aylarda kur tabanini piyasadan yUkli miktarda
Euro alarak muhafaza eden SNB’nin ani bir kararla bu uygulamayi terk etmesini, bankanin 1.20 seviyesini 6nimizdeki donemde
korumakta zorlanacagini disundugu ve dolayisiyla SNB’nin, ECB’nin dnimuzdeki hafta adim atacagi beklentisinde/bilincinde oldugu
yoninde degerlendirdi. EUR diin USD karsisinda baski altinda kalirken, SNB karari sonrasinda piyasalarda ylkselen oynaklik ve artan
risk algisi guvenilir liman olarak goérilen JPY’nin USD karsisinda deger kazanmasinda etkiliydi. Nitekim USD/JPY paritesinin bu sabah
115.8 ile bir aydir gérdigu en disik seviyeye cekildigini goézledik. “Riskli” varliklarin genelinde goérilen satis baskisi, din gln icinde
SNB kararinin ardindan nispeten sakin bir seyir izleyerek hafta basindan bu yana agirlikli olarak iginde hareket ettigi 2.2750-2.30
bandini koruyan USD/TRY kurunun aksam saatlerinde yilikselmesine yol actl. Diin gece 2.3320 seviyesini test eden kurda bu sabah
daha iliml bir seyir gdzleniyor. Bugiin kiiresel piyasalarda A.B.D.’de yayimlanacak TUFE artigi verisi ve Michigan Universitesi giiven
endeksi takip edilecek. TUFE artisinin ortalama beklentiden cok gerilemesi durumunda, Fed'in yaz aylarinda faiz artinmina gidecegi
yoniindeki beklentinin sorgulanmasi USD’ye deger kaybettirebilir. Cekirdek enflasyonda sirpriz bir ylkselis gézlenmedigi takdirde,

beklentinin altinda kalacak bir TUFE artiginin TRY dahil gelismekte olan (ilke para birimlerine olumlu yansiyacagi gériisiindeyiz.

USDTRY igin Destek: 2.3050-2.3000-2.2910-2.2850 Direng: 2.3150-2.3220-2.3300

EURUSD igin Destek: 1.1600-1.1570-1.1550  Direng: 1.1670-1.1720-1.1785

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 3
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Hisse Senedi Piyasalari ve Emtia

Din sabah gline ylkselisle baglayan ve 88,500 seviyesini test eden BIST-100 endeksinde SNB’nin surpriz karari sonrasinda, kiresel
hisse senedi piyasalarinda gorilen harekete paralel sert dalgalanma yasandi. Diin giinii %0.20 ylkselisle 87,742.82 puan seviyesinden
tamamlayan BIST-100 endeksinin buglin giine satisla baslamasini bekliyoruz. BIST-100 endeksinde 87,150, 86,500 ve 85,570 destek;
88,000, 88,500 ve 89,100 ise direng seviyeleri. Din Avrupa borsalarinin SNB karari sonrasinda verdikleri kayiplari geri alarak gini
artida tamamladigi gorilse de, A.B.D. hisse senedi piyasalarinda son ginlerde etkili olan olumsuz hava korundu. Din 2,000 puan
seviyesinin altina gerileyen ve ginii 100 gunlik basit hareketli ortalamasinin altinda noktalayan S&P 500 endeksinde yil basindan bu
yana gorulen kayip %3.2’ye ulasti.

Din SNB kararinin ardindan kiresel finans piyasalarinda goérilen en carpici hareketlerden biri “glivenilir liman” alimlarinin etkisiyle
altinin ons fiyatinda gozlenen yiikselisti. Diin aksam US$ 1,266 ile Eyliil ayindan bu yana gordiigi en yiiksek seviyeye ylkselen altinin
ons fiyati, bu sabah US$ 1,260 seviyesinde bulunuyor. 25 Ocak’ta Yunanistan'da yapilacak segimlere dair belirsizliklerin 6ntimizdeki
hafta altinin ons fiyatini destekleyebilecegini hatirlatalim. Altinin ons fiyatinda US$ 1,250, US$ 1,238 ve US$ 1,224 destek; US$ 1,266,
US$ 1,271 ve US$ 1,287 direng seviyeleri.

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 4
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Takvim

Ulke Saat (TSI)  Veri/gelisme ING tahmini Piyasa beklentisi  Onceki veri

16 Ocak Cuma

A.B.D. 15:30 Aralik ayt TUFE artisi (aylik %/YY %) -0.8/0.3 -0.3/0.8 -0.26/1.3
16:15 Aralik ayi kapasite kullanimi (%) 80.1 80.1 80.1
16:15 Aralik ayi sanayi Uretimi (aylik %) 0.0 0.1 1.26
16:55 Ocak ay1 Michigan Universitesi Gliven Endeksi 95 94.1 93.6
20:10 St. Louis Fed Bagkani Bullard’in konugmasi

Euro Bélgesi 12:00 Aralik ay1 TUFE artigi (aylik %/YY %) -0.1/-0.2 -I- -0.1/-0.2

YY:Yildanyilla CC: Ceyrekten geyrege  MA: Mevsimsel etkilerden arindiriimis  SAAR: Mevsimsel etkilerden arindirilmis yillik oran
Kaynak: TCMB, ING, Thomson Reuters, Bloomberg

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 5
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Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii

R. Pinar Uslu pinar.uslu@ingbank.com.tr

Kerim Aydinlar  kerim.aydinlar@ingbank.com.tr

ACIKLAMA

“‘Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanh§i kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanlgi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruglerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak

yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ING Ozel Bankacilik Yatirim Stratejileri Bélimii tarafindan sadece bilgi amagch olarak hazirlanmig olan bu rapor, hig bir sekilde bir
yatirim Onerisi veya herhangi bir yatirrm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya referans olarak alinmamalidir.
Gecmis performans, takip eden dénem igin bir gdsterge degildir. Bu raporda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhis/yaniltici
olmamasina 6zen gosteriimis olmasina karsin, ING BANK bilgilerin dodru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan
bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING BANK ve kurum c¢alisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve/veya dolayli zarardan 6tirl higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki
saklidir, herhangi bir amagla ING BANK'In izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz,
dagitimi yapilamaz. Tim hakki saklidir. Bu raporda agik kaynak belirtiimemis olsa da, yer alan bazi degerlendirmeler ve dngériler daha
once ING BANK Ekonomik Aragtirmalar Grubu ve/veya ING Financial Markets Research raporlarinda yer almis olabilir. ING BANK, bu

raporun Turkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.”

Giinliik Strateji Notu’na iiye olmak igin linki tiklayiniz: http://www.ingbank.com.tr/tr/bilgi-destek/ozel-bankacilik/gunluk-strateji-notu 6
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