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Degerli Okurlarimiz,

Bu dergide sunulan igerikler yalnizca bilgilendirme
amaci tasimakta olup finansal tavsiye icermemektedir.

Yatirrm yapmadan énce okuyucularimizin kendi risk
toleranslarini degerlendirmeleri ve yatirnm amaclarina
uygun olarak bagimsiz bir finansal danismana
bagsvurmalari 6nemle tavsiye edilir.

Sermaye piyasalarinda islem géren yatirim araglarinin
fiyatlari piyasa kosullarina ve cesitli faktorlere bagli
olarak degiskenlik gbsterebilir. Gegcmig performans,
gelecekteki sonucglarin garantisi degildir. Bu riskleri
anlamak ve kabul etmek, yatirhmeinin
sorumlulugundadir.

llgili duzenleyici kurumlar tarafindan belirlenen yasal
duzenlemelere ve yatirrm kurallarina uygun hareket
etmek onemlidir. Yatirrm yapmadan once lutfen guncel
mevzuati kontrol edin.

llginiz ve anlayiginiz i¢in tegsekklr ederiz.

Saygilarimizia,

Ofis Agency




Ortadogu’da Sert Zamanlar

Jeopolitik anlamda tam bir
hazirlik haftasini geride biraktik.
Bu hafta ilk olarak israil, Tarkiye
ve Ukrayna sahalarini  ele
alirken ardindan uzun suredir

beklenen ABD'nin rezerv
kararina ve ABD igerisinde
yasanan cekismelere

deginecegiz.

Haftanin ilk sahasi israilden
baslayalim. Haftanin
basglamasiyla birlikte ingiltere’ye
ait kargo ugaklari israile 6nemli
miktarda askeri envanter
takviyesi yapmaya basgladi.
Ardindan ayni gun igerisinde:

- Belgika Hava Kuvvetleri Falcon
7X, Tel Aviv'e;

- Almanya Hava Kuvvetleri
A400M Irak'a;

- Fransiz Hava Kuvvetleri A330,
savas ucaklarini Urdun'e;

- ABD Ordusu Beech C-12U Tel
Aviv'e;

- ingiltere Kraliyet Kuvvetleri
A400M'leri Kibris'a;

gecis yapti ve faaliyetlerini
surddrmeye bagladi. Simdi bu
noktada Uzerinde durmamiz
gereken ana durum israil'in yeni
dis politika tutumu. israil’in,
Turkiye ile kurmaya calstigi
diyalog kanallari  tamamen
kapandi.

israil yaklagik 1 aydir uluslararasi
kamuoyunda TUrkiye'nin
Hizbullah ve iran ile igbirligi

yaptgi yonunde algi
calismalari yaparken Tarkiye'yi
dogrudan karsi hedef

pozisyonlanmasi igerisine dahil
etti. Buna paralel olarak israil
hem Ddurzilerin hem bolgedeki
kart  gruplarin her  tarld
savunucusu olacagini, 6zellikle
Durzilere yobnelik herhangi bir
eylem gerceklesirse Suriye'ye
mudahale  edeceklerini  de
aciklamigt.  Bu iki dénutun
ardindan bir diger bilinmesi
gereken konu ise i¢ politika.
israil net olarak Hamas ile olan
anlagsmayi prosedurden ¢ikarak
hizlica tamamlamak ve
ardindan rehinelerin  tamami
serbest kalr kalmaz Hamas'a
son operasyonunu yapmak
istiyor. Bu  dogrultuda g
politikalarinda Hamas gerilimi
tekrardan tansiyonlari yukari
gcekmeye basladi. israilin Suriye
sahasina mudahalelerinin
oldugu ve i¢ sinirlarda Hamas'a
yonelik gerilimlerin arttigr bir
donem olduk¢a yakin. Misir -
israil gerilimi veya israil - Arap
devletleri gerilimi de oldukga
olasi bir senaryo haline
doénusmeye basladi.
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Avrupa Basinin Caresine Bakmali

Bu hafta bu bilgiler 1g1ginda
yasanan bir olay aslinda tim
sureci Ozetler nitelikte. Eski
rejimin dyelerinin Lazkiye
boélgesinde yaptiklari
ayaklanmalar sonucunda Rejim
ve Nuseyrililer arasinda énemli
catismalar ¢ikti. Birkag bodlgenin
kisa sUreli kontrolinU alan
Nuseyrililer, olaylar sirasinda
Ddrzileri ve kurt gruplarn da
destege cagirdi ancak tam
olarak karsilik bulamadi. Rejim
yuksek sayida personel ile
mudahale ederek olayi bastirdi
ancak bu, net olarak dinamikleri
ve onumuzdeki sUrecte
olusabilecek risklerin bir 6n
provasiydi.

Diger kisim ise kaynayan AB
boélgesi ve Turkiye. Hem yeni yil
beklentilerinde hem de bir ¢ok
yazimizda AB ve ABD arasinda
soguyan iligkilerden
bahsetmistik. Ozellikle Trump -
Zelensky zirvesi sonrasinda bu
ayrihk tam olarak netlegsmisti.
Bunun Uzerine uzunca bir
suredir anlattigimiz gibi
Macron'a ¢ok iyi bir konjonktur
hazirlanmig oldu. Ustine gegen
hafta anlattigimiz Gzere, gelen
MERZ iktidari ile birlikte AB
kanadi ¢ok daha dinamik bir
sUrece evrilecexktir.

Nitekim bu hafta bunun ayak
seslerini de duymus olduk.
Macron 5 Mart Cargamba gunu

yaptgi ulusa seslenis
konugsmasinda su aciklamalari
yaptu:

“Yeni bir déneme giriyoruz. Bir
Ulke Avrupadaki komsgusunu
isgal ediyor ve bunun bir cezasi
olmuyorsa artik herkesin
tedirgin olmasi ve haazirlik
yapmasi gerekiyor.
Ukrayna’dan &te Rus tehdidi bir
gercektir. Rusya barigsa bile
kendini silahlandirmaya devam
edecek c¢uUnkU hedefi belli.
ABD’nin bu durumda yanimizda
olacagina inanmak istiyorum

ancak onlara bagimli
kalmadan hazirligimizi
yapmaliyiz. Bunun icinde

silahlanmalyiz. Avrupa’nin
kaderi ne Washington da ne de
Moskova da belirlenemez”.

Bu soézler aslinda konjonkturd
yeteri kadar tanimlamig oldu.
Bunun Uzerine Fransa acil
durum siparigleri gecti. icerigi:

4 SSN - 6 FREMM evo - 6 FDI - 4
Rafales filosu - 20 A400M -
A800m  programinin  derhal

baglatiimasi - A320 tabanli
deniz devriyesi, AWACS, ELINT
versiyonlarinin derhal

baslatiimasi karari ald.
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BTC Rezervi ve Politik Kargasa

Son olarak ABD tarafinda cok
konusgulan rezerv kararini ele
alalim. Bir cok kisinin
beklediginin aksine bir alm
opsiyonu olmamasi piyasalarin
negatif  algilladigi  olaylarin
basinda geliyor. Trump’in
goéreve basgladigl tarinten bu
yana vurguladigi ve yarattig
hype olmasaydi hem el koyulan
varlklarin  satigi  konusunda
korkular kalkmadi hem de resmi
bir tanima agisindan olumlu bir
gelisme olsa da mevcut
fiyatlamanin odagi olan alm
konusunun gelmemesi negatif
algilandi. Gene de bunun uzun
vade degiskenliklere tabi
oldugunu ve olumlu bir ilerleme
oldugunu da unutmamak lazim.

ABD tarafini konugsmusken bir
olayr daha belirtmekte fayda
var. Sizlere vyillik 6ngérude
bahsettigimiz bir ndans vardi o
da ABD hukumetinin 4 yillik
gbrev surecini tamamlamasinin
zor oldugu ve muhakkak
kopuslar gérecegimiz
konusuydu. Nitekim bunun da
ilk sinyallerini bu hafta yasadik.
Butgce kesintileri konusunun
gérusuldugu toplantida ABD dig
igleri bakani Marco Rubio ile
Elon Musk arasinda ¢ok sert bir
tartisma yasandi. Tartigsmanin
temasi  Musk'in  dig igleri
butcesinde yapmak istedigi
kesintiler ve buna gelen
itirazlardli. Trump ise iki tarafi
yatistirmak adina toplantiya
ara verse de konu askida kald.
Bu tek degil bunun gibi bir ¢ok
olayr goérecegiz. Ozellikle de
Musk Uzerinden. Musk yoénetim
kadrosu ve siyasal duzende en
elegtirilen ve kargl lobisi olan
adam oldugu igin bu tarz
sorunlarla kargi karsiya kaldigi
ve hatta goérevini biraktigi bir
senaryoyu gorebiliriz.
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Gegctigimiz Hafta Bakis (1)

Gegtigimiz hafta pek c¢ok
acgidan acinin, farkl séylemlerin
ve celigkilerin var oldugu bir
hafta oldu.

S6z konusu bu durumlari
aclklayabilmek adina
gectigimiz haftayr U¢ baslik
altinda degerlendirmek istedik.
Gegtigimiz hafta is verilerinin
acgiklanmasiyla birlikte
piyasalarda dususglerin
gerceklestigini gézlemledik.

Nitekim hafta boyunca
aciklanan igsizlik verilerinde,
uzun zamandir gordlmeyen
yuksek isten c¢ikarmalar ve
istihdam oraninda azalmalar
géraldu. ISM Manufacturing ile
goézumuze carpan igsizlik
oranindaki yuUkselis, haftanin
geri kalaninda da verilerde yer
edindi. Onemli bir i marketi
verisi olan "Challenger Job
Cuts" 172 bin ile pandemiden bu
yana en yuksek seviyeyi gordu.

—— _re
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Recession

Challenger Job Cuts
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Gegctigimiz Hafta Bakis (1)

Cuma gunu agiklanan igsizlik
verileri baslik sayilarinda
piyasayl Uzmemig olsa da
rakamlarin derinliklerinde
saklanan gergekler ¢ok daha
endige verici bir tablo ciziyor.
Genis captaki igsizlik olgumu
olan U-6 endeksi beklenmedik
bir sigraoma yasadi ve bu
durum, 6numuzdeki haftalarda
piyasalarda daha da
belirginlesecek olan “buyume
korkusu® endigesini tetikledi. Bu
kritik konuya gegcmeden &énce,
istihdam piyasasiyla ilgili dikkat
cekmemiz gereken 6énemli bir
detay daha var. ABD Calisma
istatistikleri BUrosu (BLS)
tarafindan  yayinlanan  A-9
tablosunda tam zamanli ve yari
zamanli istihdam verileri ayrintili
olarak incelendiginde ¢arpici bir
gergek ortaya cikiyor.

Subat ayinda 862 bin tam
zamanli calisan isini
kaybederken 1,059 milyon kisi
yarl zamanh iglere ydnelmis
durumda. Bu iki rakam
arasindaki fark 197 bin kisi ve bu
hafta aciklanan Tarim Disl
istihdam verisinin 151 bin oldugu

goz onune alindiginda
istihdamdaki artigin neredeyse
tamamen yari zamanli

pozisyonlardan kaynaklandigi
aglkga gordltyor. Tam zamanli
igslerden yart zamanl iglere
gegis, hane halki gelirlerinde
ciddi bir azalma potansiyeli
tasiyor. Ayrica, yari zamanli
caliganlarin  is guUvencesinin
daha dusuk olmasi,
ekonomideki dalgalanmalarda
isten ¢gikarmalarin daha hizli ve
kolay gerceklesebilecegi
anlamina geliyor.

U3 Unemployment Rate

Us Unemployment Rate
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Gegctigimiz Hafta Bakis (1)

Bu haftaki veriler sadece gegen
haftaki tahminimizi
dogrulamakla kalmadi, ayni
zamanda  istihdamdaki  bu
gerilemenin gegici bir durum
olmadigini, aksine daha uzun
vadeli bir trend olabilecegini de
gostermis oldu. ABD
ekonomisinde igsizlik oraninin
bir miktar artmasi zaten
beklentiler dahilindeydi ancak
bu artisin bu denli hizli ve keskin
olmasi ne piyasalar ne de
ekonomi ydnetimi agisindan
arzu edilen bir durum degil. Bu
hizlh  bozulma, &énumuzdeki
donemde hem tuketici
harcamalari hem de genel
ekonomik  aktivite  Uzerinde
baski olusturabilir ve merkez
bankasinin faiz politikalarini da
etkileyebilir.

Ekonomik bUyume endigelerini
tetikleyen U¢ temel faktoér
bulunmakta. Birincisi, ISM ve
diger ekonomik gobstergeler
ekonomide talep  azalisina
isaret  ediyor. ikincisi, Urun
fiyatlart olasi  yeni gumruk
vergilerine dair sdylentilerin
etkisiyle artig gosteriyor.
UgUncusU ise istihdam
piyasasinda gézlemlenen hizli
soguma egilimi. Bu ¢ faktérdn
bir araya gelmesi, ekonomide
bdyume korkusu olarak
adlandirilan  durumu  ortaya
clkariyor. ingaat harcamalari
veri grubunda goérulen
gerileme, ekonominin gelecegi
acgisindan olumlu bir igaret
olarak degerlendiriimiyor.
Dahasi, bu durum Atlanta Fed'in
GSYiH olgUmlerini de olumsuz
yonde etkiledi.

Quarterly percent change (SAAR)

Evolution of Atlaanta Fed GDPNow real GDP estimate for 2025: Q4
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Karmagsik Sozler

7 Mart 2025, finans dunyasi igin
epey hareketli bir gundu. Fed
Bagkani Jerome Powell ve Fed
Guvernérd  Adriana  Kugler

ekonomiyle ilgili onemli
aclklamalar yapt.. Powell, New
York'ta University of

Chicago’nun duzenledigi bir
para  politikasi  etkinliginde
konusurken, Kugler da
ekonomik belirsizlikler ve
tarifeler hakkinda goéruslerini
paylastl.  ikisinin  séyledikleri,
Fed’in su anki yaklagimini ve
ileriye dénuk planlarini anlamak
igin iyi bir firsat sundu.

Powell'in konugmasi, Fed'in 18-19
Mart'taki buydk toplantisindan
onceki son ciddi c¢ikigiydi.
“Ekonomi hald iyi durumda,”
diyerek faizleri dugurmek igin
acele etmeye gerek olmadigini
sOyledi. Yani Fed, simdilik siki
durusunu koruyacak gibi
goérunuyor. Bu sdzler piyasalari
da hareketlendirdi; Dow 222
puan, S&P 500 31 puan, Nasdaq
da 126 puan yukselip gunun
erken  kayiplarini  unutturdu.
Powell bir yandan da Trump’in
Kanada, Meksika ve Cin'e
yonelik tarife hamlelerinden
bahsetti. Zor olan %2 enflasyon
hedefine ulagsma yolunu daha
da karmasik hale
getirebilecegini ima etti.

Yine de uzun vadeli enflasyon
beklentilerinin yerinde
durdugunu soéyledi. Ayni gun
Kugler da Trump’in ticaret
politikalarinin ekonomide
belirsizlik yarattigini  vurguladi
ve Fed'in bu risklere gézunu dort
actigini belirtti. Powell'in tarife
meselesine deginmesini
tamamlar gibiydi. Kugler: “is
piyasasi dengede, Fed'in
istihdam hedeflerine yakiniz”
diyerek enflasyonu %2'ye
cekmek igin caligmaya devam
ettiklerini ekledi. Bu iyimser ton,
Fed’in hem ig piyasasini hem de
fiyatlar kontrol altinda tutma
gabasini  gosteriyordu.  Ozet
olarak Powell ve Kuglerin 7
Mart'taki cikislari, Fed'in
enflasyonla mucadelede kararli
oldugunu ama dig gelismeler
yuzanden temkinli davrandigini
ortaya koydu. Powell'in
konugsmasi basladiginda, butin
gozler Fed'e gevrilmigti. Powell'in
dengeli mesajlar,  Kugler'in
tarife ve is piyasasi yorumliariyla
birlesince gunin ana konusu
netlestii. Fed hedeflerinden
sasmiyor ama Trump'in
politikalari yuzunden igler
karigabilir
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Enflasyon Verileri Merkez Sahneye Cikiyor

Bu haftanin ekonomik
gundemine bakildiginda, her ne
kadar JOLTS verisi agiklanacak
olsa da gegen hafta aciklanan
istihdam verileri 1s1Iginda JOLTS
verisinin 6nemini biraz yitirdigini
sdylemek mumkun. Bu hafta
herkesin merakla bekledigi,
enflasyon verileri grubu olacak.
Pazartesi gunu NY Fedin Yillik
TUketici Beklentileri, ¢arsamba
guna CPl  (Tuketici Fiyatlar
Endeksi), persembe gunu PPl

Piyasalar  enflasyonda bir
yumusama beklerken, alternatif
bir enflasyon 6lcimu olan
Truflation olduk¢ca farkli  bir
tablo ortaya koyuyor.

Bu tabloya gore, ABD
enflasyonu bu ay ciddi bir

gerileme gostermekle birlikte,
piyasa beklentilerinin de altinda
seyrediyor. Bizim gérisumuz de
enflasyonda bir gerileme
olacag yonunde ancak

(Uretici Fiyatlari Endeksi) ve ongoérulen enflasyon oraninin
cuma gunu Michigan Tuketici bir miktar duagtk oldugunu
Beklentileri verileri agiklanacak. dusunuyoruz.

- US Inflation Index « UKInflation Index = Argentina Inflation In... India Inflation Index
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Petrol, Gaz ve Arag

Enflasyonu etkileyen faktorlere
baktigimizda, ISM anketlerindeki
fiyat artiglarina ragmen hizmet
sektérindeki maliyet artisinin
gegen aya gore yavaslamasi,
servis enflasyonu igin olumlu bir

ikinci el arag fiyatlari, gegen ay
%2,2 ile enflasyona en buyUk
katkiyir  yapan  kalemlerden
biriydi. CarEdge verilerine goére
bu ay ikinci el araglarda sadece
hafif bir yakselis gérulmekte, bu

sinyal veriyor. Ote yandan da gecgen ayki keskin artistan
dretici maliyetlerindeki  artig sonra 6nemli bir yavaslamaya
(6zellikle gumruk vergisi isaret ediyor. Manheim MUVVI
kaynakl) hizla devam ediyor. verileri de  toptan  arag
Petrol ve gaz fiyatlarindaki fiyatlannin  Subat 2025te bir
gerileme, bu ayki enflasyonun onceki aya gére  %0,70
kinlmasi yénunde o6nemli bir dastagunda  bildiriyor.  Ayricq,

gbsterge olabilir. Gegen aya
kiyasla gaz fiyatlari geriledi ve
kUresel petrol fiyatlari da yeni
bir diguk seviyeye indi.

Manheim endeksinde de gegen
aya goére gerileme yasandi.
“205,6 ->204,1"

Reguilar

Mid-Grade

Premium Diesel EBS

Current Avg $3.085 $3.572 $3.925 $3.640 $2.523
Yesterday Avg. $3.106 $3.582 $3.936 $3.645 $2.528
Week Ago Avg $3.103 $3.582 $3.933 $3.664 $2.506
Month Ago Avg. $3.138 $3.608 $3.960 $3.664 $2.577
Year Ago Avg. $3.400 $3.841 $4.178 $4.053 $2.772
This Week Last Week 2017-2019 Average (Same
Week)
Car segments -0.25% -0.43% -0.29%
Truck & SUV segments -0.16% -0.29% -0.34%
Market -0.19% -0.33% -0.32%

Week Over Week Wholesale Price Changes
2-Byons ok vohuchom.
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Sonug

Beklentimiz, enflasyonun bu ay
piyasa  tahminlerinin  biraz
altinda kalacagr yénunde. Bu
durum piyasalar i¢in olumiu bir
haber olabilir ancak su anda
ekonomideki 6nceligin buyime
endigeleri oldugunu da
unutmamak gerekiyor.

Son doénemde enflasyon,
fiyatlamalarda ikinci  plana
digsmus durumda. $SuU an
piyasalardaki oncelik,
ekonominin buylmeye devam
edip edemeyecedi. Yani 6nce
ayakta kalmak, sonra
enflasyonla mucadele etmek!

11
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Teknik

k Dolar Endeksinde Karar Verildi

Uzun sdredir yatay bir alan

DUsUsUn devam edebilmesi icin

icerisinde hapsolan  dolar siyah c¢izgi ile belirtilen 104.288
endeksi icin yén belli oldu. seviyesinin Uzerinde 4 saatlik
Gelecek dénemde her yukselis, mum  kapanigi  olmamasini
dolar endeksinde kisa bekliyoruz. Aksi halde fiyatin
pozisyonlar almak igin bir firsat 105.526 bdlgesine gitmesini
olabilir. ongoruyoruz.
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Teknik

EUR/USD cifti igin yavaslama
haftasi olabilir zira ortalama
fiyattan oldukga uzaklasiidi.
Genel olarak yukselis tarafinda
olsak da hafta &ézelinde
beklentilerimiz de mevcut.

Guclu Avrupa

1.07652 seviyesinin altindaki 4
saatlik kapaniglar ile yatay ve
dusus yoénlu bir hafta gorebiliriz.
Orta ve uzun vadede EUR/USD
icin yuUkselig tarafindayiz.

OFIS AGENCY
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Gegtigimiz
analizlerimizde
yukseligin ilk adimi atildi. Bunun

sayillardaki  Bist
bahsettigimiz
devami igin analizi
guncellemekte fayda var.

Bist100 (USD)

29534 seviyesinin  Uzerinde
kalci bir fiyat gérdiagumuzde
Bist icin pozitif senaryo devam
edebilir. Borsanin buyuk riskler
tasidigini  hatirlatmakta fayda
var.

OFIS AGENCY

8 B F E BB EEE Y SOB G
§& 5 8 3 8 88 5 5385 3 3 H

14



ABD hisse senetlerinin orta
vadede pozitif olacagini
dusinmesek de piyasadan

ayrigabilecek hisse senetlerini
derlemekte bir sakinca
goérmuyoruz.

Meta Inc.

Meta'nin pozitif fiyat hareketi
gosterebilmesi icin kirmiz kutu
ile belirtilen 650-660 seviyesinin
gugld  kazanimini  beklemeyi
daha az riskli buluyoruz.

OFIS AGENCY
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Kripto'da Fifa RUzgari

Fifa, Amerika Birlesik Devletleri tabanli Fifa Coin’i piyasaya surecek.

Bonkbot Auto Strat

Bonkbot, kullanicilarin tek tiklamayla birden fazla limit emri
verebilmelerine olanak taniyan Auto Strat'i piyasaya surdu.

Resmi Kripto Rezervi

ABD Baskani Doland Trump, stratejik Bitcoin rezervi kurulmast igin resmi
kararnameyi imzaladi. Rezerv'in federal hUkimetin cezai ve hukuki el
koyma davalarindan sahip oldugu Bitcoin ile sermayelendirilecegini ve
vergi mukelleflerinin parasinin kripto para birimleri elde etmek igin
kullanilmayacagini séylediqi icin kripto piyasasi dusus yasadi.
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