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Degerli Okurlarimiz,

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

Yatinm yapmadan énce okuyucularimizin kendi risk
toleranslarini degerlendirmeleri ve yatirm amacglarina
uygun olarak bagimsiz bir finansal danismana
basvurmalari 6nemle tavsiye edilir.

Sermaye piyasalarinda islem gbéren yatirim araglarinin
fiyatlari piyasa kosullarina ve cesitli faktorlere bagli
olarak degiskenlik gbsterebilir. Ge¢gmig performans,
gelecekteki sonucglarin garantisi degildir. Bu riskleri
anlamak ve kabul etmek, yatirimceinin
sorumiulugundadir.

llgili duzenleyici kurumlar tarafindan belirlenen yasal
duzenlemelere ve yatirim kurallarina uygun hareket
etmek dnemlidir. Yatirim yapmadan énce lutfen guncel
mevzuati kontrol edin.

llginiz ve anlayiginiz i¢in tegsekklr ederiz.

Saygilarimizia,

Ofis Agency




Enflasyon Sorunsali

Makroekonomik agidan yogun
bir haftayr geride biraktik.
Aciklanan verileri ve piyasada
arettigi etkileri degerlendirerek
baslamak istiyoruz.

Gegtigimiz haftanin tartigmasiz
en Onemli verisi enflasyon
setiydi. Beklentilerin  altinda
kalan enflasyona karsi
piyasalarin tepkisi cihz oldu.
Ozellikle PPI rakamiyla birlikte
endekslerde sigcrama
beklenmesine karsilik, beklenti
neticesine  erisemedi.  Peki
neden? Revizeler, duzeltmeler
ve mal enflasyonu...

Bu ayin manget rakamlari
enflasyon acgisindan Umit verici
olmakla birlikte, mart ayina
iligkin  yapillan revizeler bu
olumlu havanin bir adim énune

gecti.

Nitekim bu buUyltk dususun
temeli az é6nce de aktardigimiz
Uzere Onceki aylarda yapilan
blyUk capli yukari revizeler. Mal
fiyatlarinda yavas yavas
tarifelerin  etkilerini gdérmeye
basladik. Tarifelerin ilgili ayda
tam ydrarlUkte olmadigi
yobnunde sitemde bulunacak
okuyucularimiza hatirlatmak
isteriz ki, beklenti dahilinde
yapilan artiglar da tarifelerin
neden oldugu artiglar arasinda
sayllacaktir.  Diger  yandan
hizmet sektérandeki
deflasyonist  etkiye ilaveten
ulastirma ve  depolamada
(petrol dustst ve havayolu
kaynakli) dusus, verinin
kurtaricilart  oldu ancak bu
husus ne kadar devamlilik
saglar o bir soru isareti.

08:30 B UsD Core PFI (YoY) (Apr) 3.1% 3.1% 4.0%
08:30 B UsD Core PFI (MoM) (Apr) 0.4% 0.3% 0.4%
08:30 BE |UsD FPPI (MoM) (Apr) 10.5% 0.2% 0.0%
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Artan Tuketici Beklentileri

Michigan  anketleri  normal
sartlarda cok dikkate alinmasa
da son dénemlerde goésterdigi
agresif yukseligler nedeniyle ilgi
odag haline geldi. Cuma gunu
endeks 7,3 seviyesine kadar
yUkselerek buyuk bir sigrayis
gerceklestirdi. ik bakista
olumsuz goérdnen bu durumun,
verilerin 22 Nisan ve 13 Mayis
tarihlerini baz aldigini belirtmek
gerek. Bu tarih arahgi, Cin ile
yapillan anlagmadan sadece 2
gun sonrasina denk geliyor.

Bu nedenle ve anketin agirhk
dagiimina iligkin bilgimiz
olmadigindan, beklentilerin
daha dusuk seviyelerde olmasi
gerektigini  dusunuyoruz. Bu
belirsizlikler nedeniyle saglkl
yorum  yapmak  zorlasiyor.
Beklentilerin onUmuzdeki
gunlerde dusmesi 6ngoérultyor
ancak tuketicilerin hala yuksek
seyreden enflasyon
beklentilerinin, enflasyonu
tetikleyici bir unsur olabilecegini
de g6z oOnunde bulundurmak
gerekiyor.

Effective US Tariff Rate
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Tarifelerin Etkileri

90 gunluk  gegis  sureci
nedeniyle hentz anlamih bir
tarife artisginin  tam  etkilerini
gérmemig olmamiz  dogal.
Nisan ayindaki 15 milyar dolar
tarife geliri, yilliklandiridiginda
yaklagik 180 milyar dolara
ulasiyor ki bu 2023 mali yihndaki
80,3 milyar dolar seviyesinin
yaklasik iki katini temsil ediyor.
Bu rakam, nisan ayinda toplam
850 milyar dolarlik federal vergi
gelirleri icinde gb6rece kuguk
kalsa da tarife oranlarinin artig
trendini net sekilde ortaya
koyuyor. Nisan ayinda %4,3
civarinda gercgeklesen gumruk
vergisi orani, énceki aylara goére
net bir artig yasadi. 12 Mayis
itibariyle ortalama efektif tarife
oraninin %17,8 seviyesine

clkmasi bekleniyor. Yale
Universitesi  Budget  Lab'in
analizlerine gore, 2025

tarifelerinin  ABD'nin  ortalama
efektif tarife oraninda 154
puanlk artig getirecegi ve bu
orani 1934ten beri en yuksek
seviyeye tasiyacagi
ongoruluyor.

Etkilerin goruanar hale
gelmesiyle birlikte piyasalarda
satig baskisi yasanabilir.
Gelecek ay bu etkiler daha da
belirginlesecek. Piyasanin hizli
toparlanma eQilimi ve
beklentilerin tarifelerin ortadan
kalkacakmig gibi belirlenmesi
konusunda dikkatli olmakta
fayda var. Tarifelerin 2025te
federal vergi gelirlerini 157,4
milyar dolar artiracagl ve bu
artigsin 1993ten beri en buyuk
vergi zammi olacagi
degerlendiriliyor. Ayrica
tarifelerin  tUketici fiyatlarinda
kisa vadede %l,7, hane basina
ortalama 2.800 dolar ek maliyet
getirecegi  tahmin  ediliyor.
Trump her ne kadar sirketleri
masraflar hane halki Uzerine
ylkmmamalari konusunda uyarsa
da bize gére bu bir hayalden
ibaret.

*GUmruak vergisi oranlari édnceki
sayfadaki grafikte gosterilmisgtir.
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Bagskandan Korkulacak Aciklamalar

Trump’'un Son A¢iklamalari ve
Piyasa Etkileri Degerlendirmesi
Yapilan acgiklamalari sizin igin
derledik. Uzun suredir olumsuz
acglklamalar da bulunmayan
Trump, son  demeglerinde
gumruk vergisi kapilarini tekrar
agtl. S6z konusu agiklamalar
eskileri kadar koétu degil zira
Trump'un o6nceligi ana ticaret
partnerleriyle anlasmak.
Digerleri ise ikinci plana itilmig
durumda. Aciklama, piyasalar
acikken gelmis olsa da tam
etkisini géstermemig olabilir. Bu

nedenle dikkatli olmak
gerekiyor.
Trump’'un Acgiklamasinin

Detaylari:

Bagskan Donald Trump, ABD
ticaret ortaklar igin  tarife
oranlarini "énUmuzdeki iki ila U¢
hafta iginde” belirleyecegini
sOyleyerek, ydnetiminin tum
ticaret ortaklarlyla anlagsma
muzakere etme kapasitesinin
bulunmadigini ifade etti.

Trump Cuma gunud, Hazine
Bakani Scott Bessent ve Ticaret
Bakani Howard Lutnick'in
‘temelde insanlara ABDde is
yapmak i¢cin ne o6deyeceklerini
sOyleyen mektuplar
gdéndereceklerini’ belirtti.

"Gok adil olacagimizi
dusunuyorum. Ancak bizimle
goérusmek isteyen insanlarin
sayisiyla bulugmak mumkun
degil" dedi bagkan, Birlesik Arap

Emirliklerindeki isletme
yoneticileriyle yapilan toplanti
sirasinda. ABD baskani

‘anlasma yapmak isteyen 150
Ulke" oldugunu iddia etti. Kag
dlkenin veya hangi ulkelerin
mektup alacagini belirtmedi.

Dlisen Kredi Notu
Cuma gunu market kapanigini
takiben, Moody's, ABD Bor¢ Kredi

Notunu Aaa'dan Aale
dusurduklerini acikladi.
Marketlerin kapanmasi
sebebiyle asil tepkiyi

géremesek de tarinsel anlamda
bu tip not dusuirme iglemlerinin
kisa vadede olumsuz
sonuglandigini biliyoruz. Ancak
ilgili  dusugler sonrasi S&P
kendini pek cok kez toplamis.
Tabii her hikayenin kendine 6zel,
bu nedenle dikkatli olmakta
fayda var. 2023'de Fitch’in
kredini notunu dusurmesiyle
birlikte S&P 500 ($SPX) 58 islem
gunuinde %10,31 dustu. 201Tde
S&P'nin not dugurmesi ile birlikte
S&P 500 ($SPX) 41 islem
gununde %10,37 dustu.
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Haftalik Ekonomi Takvimi

Etkinlikler

Volatilite & Endeksler

COMPUTEX & Konferanslar

Kazanglar & Fed Konugmalari

Google I/0 & Etkinlikler

Kazanglar & Saglik

Kazanglar & Raporlar

Kazanglar & Endeksler

OFIS & UNIVERSAL

Detay Ozeti

Piyasalarda volatilite artigl
bekleniyor: TSLA, GME; Coinbase
S&P 500'e katiliyor; Shopify
Nasdaq 100'e dahil oluyor.

COMPUTEX 2025 Al temasiyla
basliyor; Microsoft Build, JPM
Yatirimci Gund, Dell Technologies
World etkinlikleri.

Home Depot, Palo Alto Networks
raporlari; coklu Fed yetkilileri
konusacak.

Alphabet'in Al odakli Google 1/O'sy;
nOino, Diageo yatirimci gunleri;
WTI ham petrol vadeli iglemleri
sona eriyor.

Target, Snowflake, Zoom raporlari;
saglik firmalari RBC konferansinda;
Bancorp birlesme oylamasi.

Intuit, Workday, Ross Stores
raporlari; Fastenal hisse bélumu;
Mevcut Konut Satiglari, S&P On
Yayim PMI verisi; Fed konugmasi

Booz Allen raporlari; FTSE Russell
endeks degisiklikleri 6nizlemesi;
Yeni Konut Satiglari verisi.



Teknik

Beklenen DOnUsg Hizlandi

Dolar Endeksinde haftalardir Fiyatin, kirmizi gizgi ile belirtilen
bahsettigimiz yukari yénlt geri 101.977 seviyesi ihlal edilmeden
cekilme sdreci sona ermis mavi ¢gizgi ile belirtilen 97.92]
olabilir.  Artik, dusus yoénlu seviyesine dogru dusus yoénlu
igslemleri daha az riskli hareket  edecegini  tahmin
buluyoruz. ediyoruz.
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Teknik

EUR/USD grafigi, Dolar
Endeksinde oldugu gibi agik bir
6ngoéru yapilabilecek bir grafik
olarak karsimiza c¢ikiyor. Bu
hafta itibariyle yatay ve yuUkselig
evresine donudgun gelecegini
dusunuyoruz.

Dusgusler Ahm Firsati Olabilir

Kirmizi gizgi ile belirtilen 1.0877

seviyesi asagl yoénlu ihlal
edilmedigi surece her tarlu
dususy, ahm firsatt  olarak

degerlendirmeyi daha az riskli
buluyoruz.

OFIS AGENCY

f
ﬂhﬂ‘..
b M -
ﬂ ‘UﬂJ \ﬁm" Hﬂﬁ- e I i el ?g ﬂ W +‘# -
| |
ﬂ} ' M i) |
xw 10
Hhmm y Hﬂ‘ﬂl‘ Uﬁ o
ID% i I
: I i
Aod
.
8



Teknik

USD/CHF grafigi icin belirli
ongoérulerimiz var. Agilig boslugu
destegi ve agirlikla ortalama
fiyat arasinda sikisan fiyatin
yakin zamanda asagl dogru
hareket  edecegini  tahmin
ediyoruz.

Sikigmig Fiyat ve Guclu Beklenti

Dolar endeksinde Dbelirttigimiz

sendaryo dogrultusunda
USD/CHF ciftinde satig yoénlU
igslemleri, kirmizi  gizgi ile
belirtilien  0.8329  seviyesinin

kaybedilmesi ile daha az riskli
bulacagiz.
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Borsa

Kirmizi grafikte goérualen

cizgi
NASDAQ fiyat hareketinin, DAX
fiyat hareketine kiyasla daha
zayif kaldigini gérayoruz. Global
konjonkturd degerlendirip analiz
ettigimiz goéruyoruz ki:

NASDAQ vs DAX

ABD hisse senetleri gelecek
dénemde Avrupa sirketlerine
kiyasla daha az getiri
saglayabilir. Bu, kesinlikle
NASDAQ'In dugecegi ybonde bir
yorum olarak algilanmamaili.

OFIS AGENCY
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hafta
dolar

Borsa
grafiginde

Gegtigimiz
istanbul'un
guglu bir direng olabilecegini ve

bu direng kirlmadigr surece
pozitif olmayl beklemedigimiz
direng kinldi. Bu dakikadan

XU100.USD

5 yillik CDS oranlarinin 300
bandinin altinda dusmesi gibi
pozitif etkenlerle birlikte Borsa
istanbul'un pozitif etkilenmeye
devam edecegini dugunuyoruz.
Borsada risklerin her zaman ¢ok

sonra kirmizi  kutu UGzerinde yUksek oldugunu tekrar
fiyatin kalict olmasi, piyasaya hatirlatmak istiyoruz.
pozitif etki edebilir.
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Haftanin Web3 Gelismeleri

David Bailey’'nin yeni gsirketi Nakamoto, Bitcoin satin almak ve
Kindly MD ile birlegmek icin 700 milyon dolar toplayacagini
duyurdu.

New York Federal Reserve Bankasi ve Uluslararasi Odemeler
Bankasi, tokenlestiriimis para politikalarini kesfetmek igin
akilll sézlegmeleri test ediyor.

JPMorgan, Chainlink ve Ondo Finance ile halka acgik bir blok
zincirinde tokenlestiriimis ABD Hazine Bonolari ile ilk iglemini
tamamladi.

Dan Finlay, ekibin yerel bir token gikarmayi degerlendirdigini
belirtti. Ana sirket Consensys, MetaMask dahil, GrUnlerinde
merkeziyetsizligi tegvik etmeyi planlyor.

Virtuals Protocol, VIRTUAL token igin staking mekanizmasini
devreye aldl.

FTX iflas Yonetimi, 30 Mayis'ta alacaklilara ikinci kez 5 milyar
dolardan fazla 6deme yapacagini agikladi.

MoonPay, Mastercard ile ig birligi yaparak stablecoin
6demelerini dinya genelinde 150 milyon igletmede mumkun
hale getirdi. Anlagma, Mastercard’in OKX, Nuvei ve Circle ile
ortakliklarinin ardindan geldi. Visa da Latin Amerika’da alt
Ulkede stablecoin hizmetlerini test ediyor.
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