Makroekonomi
. Hisse Senetleri .

- Forex
L] ‘l_, » . “
. Tekno 01

GRANDMA

\’_. L

9 %g ustos
2‘2% o sayi: 117

OFIS AGENCY



| @{ v
Sosyal Medya Hesaplarimizi Takip
Etmeyi Unutmayin!

0 Forward.u O. l oOfisAgency

Y,
cx
- : :.‘"
www.ofisagency.com
R

\
N
Az
L
L)
)
-




1 Hofis 117 | 9 Agustos 2026

Uyari ve Aydinlatma

Degerli Okurlarimiz,

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

Yatirm yapmadan énce okuyucularimizin kendi risk toleranslarini degerlendirmeleri ve
yatirrm amaglarina uygun olarak bagimsiz bir finansal danigmana bagvurmalari énemle
tavsiye edilir.

Sermaye piyasalarinda iglem géren yatirrm araglarnin fiyatlarn piyasa kosullarina ve
cesitli faktdrlere bagli olarak degiskenlik gdsterebilir. Gegcmis performans, gelecekteki
sonucglarin  garantisi degildir. Bu riskleri anlamak ve kabul etmek, yatirimcinin
sorumiulugundadir.

igili duzenleyici kurumlar tarafindan belirlenen yasal duzenlemelere ve yatirm
kurallarina uygun hareket etmek énemlidir. Yatirrm yapmadan &énce lUtfen guncel
mevzuati kontrol edin.

Hofis dergisinde sunulan tim ézgun kurgular, veri derlemeleri ve analizler 5846 sayil Fikir
ve Sanat Eserleri Kanunu kapsaminda tam koruma altindadir. iktibas sinirlarini agacak
sekilde, 6nceden yazili izin alinmaksizin igeriklerin kopyalanmasi, ¢ogaltiimasi, ticari
amagcla dagitiimasi veya veri madenciligi/yapay zeka sistemlerine entegre edilmesi
kesinlikle yasaktir. izinsiz kullanimlara karsi tm yasal haklarimiz saklidir.

ilginiz ve anlayiginiz igin tesekkur ederiz.

Saygilarimizia,

Ofis Agency

www.ofisagency.com

OFIS AGENCY
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HAFTAYA BASLARKEN

Makroekonomi & Jeopolitik

ABD tarafinda agiklanan istihdam verileriyle birlikte hafta i¢i aciklanan ISM verilerine yer verdik.

Forex & Hisse Senetleri

Bu hafta yine finansin gesitli alanlarina deginmeye caligtik. DXY ve EUR/USD gibi forex analizlerinin yani sira ABD 10
Yillik Tahvilleri, Borsa istanbul, Nasdag, Altin ve hisse senedi analizlerine de yer verdik.

Teknolo

Haftanin Tehlike Profili

OFIS AGENCY
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HAFTALIK EKONOMIK TAKVIM

Saat Kur Etki Pazartesi

Tum Tum == Dusuk Volatilite Beklentisi
Saat Kur Etki Sah

Tum JPY Tatil Japonya - Dag Gunu

07:30 AUD ok Avustralya Faiz Orani Karari
Saat Kur Etki Carsamba

09:00 EUR rEx Almanya Tuketici Fiyat Endeksi
15:30 usD rEx ABD TUketici Fiyat Endeksi
15:30 usD rEx ABD Cekirdek Tuketici Fiyat Endeksi
Saat Kur Etki Persembe

09:00 GBP S ingiltere Oncu Gayri Safi Yurtigi Hasila
15:30 usD X ABD Uretici Fiyat Endeksi
Saat Kur Etki Cuma

12:00 EUR ok Euro Bolgesi Ticaret Dengesi
15:30 usD ok ABD Perakende Satiglar

OFIS AGENCY
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Makroekonomi & Jeopolitik

HAFTALIK OZET

Vakti Olmayanlara Kisa Notlar

Herkese iyi haftalar. Bu hafta agiklanan tg énemli veri seti, ISM imalat PMI, ISM Hizmet PMI ve BLS tarim digi istihdam
raporu, ABD igglict piyasasinda belirgin bir ayrigma oldugunu gésteriyor. imalat sektérinde istihdam neredeyse Ug
yil aradan sonra yeniden buyime bdlgesine gecti, oysa ¢ok daha buyuk agiriga sahip hizmetler sektériinde istihdam
beklenmedik bicimde daraldi. Resmi BLS verisi de bu zayiflamay! dogrular nitelikte geldi ve piyasalarda Eylul ayi
FOMC toplantisina iligkin faiz artirnmi beklentilerini buyuk él¢tde geriletti.

istihdamdaki Azalig igsizligi Digtrdi M ?

Yedi Agustos'ta agiklanan BLS tarim disi istihdam raporu, piyasa beklentilerinin olduk¢a altinda kalarak yilin en zayif
istihdam gérunimunu ortaya koydu. Tarm digi istihdam 83 binlik artig beklentisine karsi temmuz ayinda 23 bin kisi
azaldi. Ozel sektér istihdami 30 bin kisi artarken kamu istihdami, agirlikl olarak yerel egitim kadrolarindaki mevsimsel
dazeltme etkisiyle 53 bin kisi geriledi.

igsizlik orani yuzde 4,1 seviyesine indi ancak bu dustsu yeni istihdam yaratimina baglamak yaniltici olur ¢iinku asil
neden igglcune katihmin azalmasi. iggicune katihm orani ytizde 61,4 ile bes yili agkin surenin en dusuk noktasina
geriledi. Asil gcalisma cagindaki nidfusun katihm orani haziran ayinda yizde 83,9'dan yuzde 83,3'e sert bigcimde
dusmustl, temmuzda yluzde 83,4'e hafifge toparlandi. Ortalama saatlik kazanglar yillik bazda yuzde 3,2 artis gosterdi,
bu da Mayis 2021'den bu yana gérulen en dustk seviyeye isaret ediyor.

Mayis ve Haziran verilerinde toplam 103 bin kisilik agagi yénlu revizyon yapildi, bédylece son on iki ayin ortalama aylik
istihdam artigi yalnizca 34 bin kisiye indi. Sektérel tabloya bakildiginda en sert kayiplar kamu ve eglence konaklama
sektérlerinde yasandi, perakende ve saglik hizmetlerinde biylime beklenenin altinda kaldi. Buna karsilik ingaat ile
6zel egitim ve saglik hizmetleri istihdamda en guglu artigi kaydeden kollar oldu. Hem baslik rakaminin eksiye
dénmesi hem de o6nceki iki ayin ciddi bicimde asagi revize edilmesi, isglcl piyasasindaki yavaslamanin
sanildigindan aksine daha derin olabilecegini gosteriyor. S6zUmuza bitirmeden énemle Ustiinde durmak isteriz ki,
igsizlik oranindaki gerilemeyi olumlu bir geligme olarak okumamak gerekir, zira bu dugls is arayanlarin sayisindaki
azalmadan kaynaklaniyor ve iggtcu piyasasindan gekilme egilimine isaret eden zayif bir sinyal tasiyor.

Aylik Tarim Digi istihdam Degisimi

OFIS AGENCY
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Makroekonomi & Jeopolitik

HAFTALIK OZET

istihdam

IMALAT ISM:

Bir Agustos'ta agiklanan ISM imalat PMI raporu, imalat sektérinde hem genel aktivitede hem de istihdamda gugli bir
toparlanma ortaya koydu. Genel imalat PMI endeksi ylzde 55,6 seviyesine yukseldi, Haziran'a gére 2,3 puanlk bir
artigla Mayis 2022'den bu yana gérilen en yuksek seviyeye ulasti ve bu, yedinci ardisik buyime ayini temsil ediyor.
istihdam Endeksi ise Haziran'daki yluzde 49,7'den yuzde 52,8'e sigradi ve boylece 33 aydir ilk kez buyume bélgesine
gecti. Anket katilimcilarinin yizde 601 ige alim yaptiklarini belirtirken ytzde 40"t mevcut kadroyu koruduklarini séyledi.
Yeni Siparigler Endeksi yuzde 56,7'ye ¢ikti ve yedi aydir kesintisiz buyuyor. Uretim Endeksi 6,3 puanlik artigla yuzde
58,6'e ulasti, bu da Kasim 202'den bu yana en yuiksek seviye. Tedarikgi Teslimatlari Endeksi yuzde 58,9'a geriledi,
talep artisina bagli olarak sekizinci ay Ust Uste yavaslama yasaniyor. Fiyatlar Endeksi ytzde 71,1 ile Haziran'daki ytzde
73'G4n biraz altinda kaldi, fakat héla oldukga yiksek bir seviyede seyrediyor ve katilimcilarin olumsuz yorumlarinin
buyuk bélimu fiyat oynakhdindan yakiniyor. En blyldk alti imalat kolundan dérdd, ulasim ekipmanlar, makine,
bilgisayar ve elektronik Urinler, gida icecek ve tutun, biyime kaydederken yalnizca kimyasal UGrlnler daraldi.
Katihmcilar arasinda jeopolitik gerilimler, tarifeler, tedarik zinciri aksakliklari ve navlun maliyetleri en sik dile getirilen
endiseler olarak éne ¢gikti.

HIZMET ISM:

Bes Agustos'ta agiklanan ISM Hizmet PMI raporu ise farkl bir tablo ciziyor. Genel hizmet PMI endeksi ylUzde 54,1 ile 25.
ardigik buyime ayini tamamladi ve 12 aylik ortaloma olan yuzde 53,4'Un Uzerinde kaldi. is Faaliyeti Endeksi
Haziran'daki ytzde 55,4'ten ylzde 59,1'e sigrayarak belirgin bir ivmelenme gésterdi, Yeni Siparigler Endeksi de yuzde
57,2'ye yukseldi. Buna karsin istihdam Endeksi Haziran'daki ytzde 51,2'den yuzde 47,4'e dustu ve sadece bir aylik
buylmenin ardindan yeniden daralma bdélgesine geri dondu. Tedarikei Teslimatlari Endeksi ylzde 52,8°e indi, bu da
20. ay Ust Uste yavaslamaya isaret ediyor. Fiyatlar Endeksi ytuzde 70,3’e ylkselerek 110. ardisik ay fiyat artigini kaydetti.
istihdam artigi bildiren sektérler arasinda kamu hizmetleri, ingaat ve perakende ticaret éne gikarken madencilik,
finans sigortacilik ve profesyonel hizmetlerde istihdam daraldi. Toplamda 13 sektér bliylime kaydederken tarim, diger
hizmetler, saglik ve sosyal hizmetler ile gayrimenkul sektérleri daraldi. Bir anket katiimcisinin paylastigi gézlem,
mevcut kiguk istihdam azaliginin bir kisminin yapay zeka uygulamalarina gegigle értistiguni ortaya koyuyor, bu da
hizmet sektérindeki yavaslamanin yalnizeca talep zayifigindan degil teknolojik verimlilik kazanimlarindan da
beslenebilecedine isaret ediyor.

OFIS AGENCY
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Makroekonomi & Jeopolitik

HAFTALIK OZET

istihdam

DEGERLENDIRME:

Ug veri seti birlikte degerlendirildiginde ABD igglict piyasasinin artik tek bir yénde hareket etmedigi géruluyor. imalat
istihdami 33 aylik bir daralmanin ardindan toparlanirken hizmet istihdami son 18 ayin 12'sinde 50 esiginin altinda
kalmay: strdirtyor, resmi BLS verisi de genel tabloda zayifigin adir bastigini dogruluyor. Ucret artigi yavaslarken her
iki ISM raporunda da fiyat baskilar yluksek seyretmeye devam ediyor. Bu gérinum, tarifelerin yurt ici Gretime yénelik
talebi destekledigi ve sirketleri ise alima yoénelttigi bir yeniden sanayilesme etkisine isaret ediyor gibi gérinuyor.
Ancak ekonominin ¢ok daha buyuk bir bélimunu olugturan hizmet sektérinde hem maliyet baskilari hem de yapay
zeka kaynakli verimlilik kazanimlari igse alimlari frenliyor. Ayni anda hem buydme ve istihdam tarafinda yumusama
hem de fiyat endekslerinde inatgi bir ylkseklik gértlmesi tekrar ve tekrar stagflasyon dedikodularina kapiyi araliyor.

PiYASANIN TEPKiSi NE OLDU ?

Rapor dncesinde piyasalar, Temmuz FOMC toplantisinda faizin ytzde 3,50 ile 3,75 araliginda sabit tutulmasina
ragmen U¢ Uyenin artirrm yénldnde cekimser kaldigi dokuz Ugluk bir oylamayla, Eylil ayinda bir faiz artinmini
fiyathyordu. iran kaynakl enerji arz soklari ve tarife etkileri, 2026 i¢in éngérulen ylzde 3,6'lik PCE enflasyonuyla birlikte
bu beklentiyi besliyordu. Zayif istihdam raporunun ardindan tablo hizla degdisti. CME FedWatch verilerine gére Eylul'de
faizlerin sabit tutulma olasiligi yizde 45'ten yuzde 55,9'a yukselirken artirim olasiligi ylzde 55'ten ytzde 44,1'e geriledi.
iki yillik tahvil getirisi 8 baz puan dususle yuzde 4,16'yq, 10 yillik getiri ise 6 baz puan dususle yuzde 4,61'e indi. Dolar
endeksi ylzde 0,5 deger kaybederek 99,43 seviyesine geriledi. Daha glvercin bir Fed beklentisiyle hisse senedi vadeli
islemleri yUkseldi ve Dow vadelileri yaklasik 200 puan artti. Bununla birlikte piyasa faiz artinmi senaryosunu tamamen
gundemden c¢lkarmig degil, enerji fiyatlarindaki jeopolitik kaynakli baski ve tarife etkili enflasyon surerse Eylul
toplantisi 6ncesinde agiklanacak enflasyon verileri belirleyici olacak.

Sonug olarak veri bir seyleri diizeltmek yerine bir seyleri bozdu, imalat tarafindaki istihdam toparlanmasi olumiu bir
sinyal olsa da hizmet sektérindeki ani zayiflama ve resmi verideki genis capli revizyonlar, isglcl piyasasinin
gorunduginden daha kirllgan olabilecegini digunduriyor. Fed agisindan bu tablo, biyime ile enflasyon arasindaki
klasik ikilemi daha da keskinlestirmekle birlikte faiz artinmina iligkin distincelerin sesini de bir nebze kiracaktir.

Onumuzdeki haftalarda Agustos ayi enflasyon verileri, JOLTS agik pozisyon rakamlari, isten gikarma duyurular ve
Eylul FOMC toplantisi, bu ayrismanin kalici bir egilim mi yoksa gegici bir sapma mi oldugunu netlestirecek en 6nemli
gelismeler olacak.

OFIS AGENCY
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Makroekonomi & Jeopolitik

MEKKE PAKTI

ORTA DOGU

Yeni haftaya dogrudan bu konuyla birlikte sert bir giris yapalim. Hofis okuyucularinin bildigi tGzere bir suredir bu
konunun 6n sinyallerini sizlere vermistik. Ozellikle SUUDI ARABISTAN-TURKIYE-PAKISTAN ve 2 diger Ulke ile israil-
Hindistan-Yunanistan-BAE-GKRY arasinda énemli éi¢gtude gerilimlerin oldugunu ve bu bloklarin taraflasarak Teorik
olarak cephelerin halihazirda ortada oldugunu anlatmistik.

Pakta deginmek gerekirse Turkiye, Suudi Arabistan ve Pakistan arasinda 7 Adustos 2026'da Mekke’de imzalanan
Mekke Ortak Savunma Antlagmasi, Orta Dogu ve Guney Asya jeopolitiginde yeni bir dénemin ilani oldu. Uluslararasi
basinda "Musliman NATO’su” tezahuratiyla genis yanki uyandiran bu pakt, klasik bir is birligi protokolinin 6tesine
gecerek taraf Ulkelerden birine yapilacak saldiriyl timine yapilmig sayan kolektif mesru madafaa (BM Sarti Madde
51) taahhidina barindiriyor.

Paktin 3 temel yap! tasi bulunuyor:

e Karsilikli Glvenlik Garantisi: Tipki NATO’'nun 5. maddesinde oldugu gibi, bir tyeye yénelik silahl tecavuz diger iki
Ulke icin de direkt tehdit olarak kabul ediliyor.

e Savunma Sanayii ve Birlikte Caligabilirlik: Tirkiye'nin dinamik savunma sanayii ve iHA/SIHA doktrini, Pakistan’in
nukleer caydiriciigi ve derin askeri tecrUbesi, Suudi Arabistan’in muazzam finansal gliclu ve jeostratejik
konumuyla birlesiyor.

e Deniz Ticareti ve Enerji GUvenligi: Kizildeniz, Basra Kérfezi ve Hint Okyanusu’'nu kapsayan hat Gzerinde kuresel
ticaret ve enerji yollarinin emniyeti ortak semsiye altina aliniyor.

OFIS AGENCY
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Makroekonomi & Jeopolitik

MEKKE PAKTI

Hikayenin ash

Anlagmai ile ilgili bazi noktalari anlamlandirmak streci dogru okumak agisindan olduk¢a énemli. Bu pakt halihazirda
Pakistan ve Suudi Arabistan arasinda olan pakta uzun diplomasi trafigi sonrasi dahil oimasidir. Pakt iddia edildigi gibi
iran’t odak alan bir anlagma degil. Bu noktada yapilan dezerformasyonlara digmemeniz konusunda uyarmig olalim.

Elbette riskler barindirmakla birlikte bu pakta iran sonrasi asil Orta Dogu’yu bekleyen ana riske karsgi bir guvenlik
hamlesi.

Suudi Arabistan mevcutta hem Sudan’da hem Yemen’de ciddi bir israil-BAE ittifakina kargi micadele etmekteyken,
Pakistan bélgede Hindistan’in artan riskine karsilik Savunma Sanayi atiimlarini hizlandirmakta. Turkiye ise Libnan’da
Suriye’de ve Somali'de israil ile tam Slgekli bir diplomasi savagi vermekteydi. Bu noktada FON-TEKNOLOJi VE URETIMI
bir araya getiren bu anlagma ayni zamanda gegtigimiz dénemde Yunanistan-israil igbirligine ve aslinda ilk kisimda
anlattigimiz denklemin nasil tamamlayici rolt oldugunu anlamigsinizdir.

Oziinde bu anlagma genigleyecek. Bazi Ulkelerin vermesi gereken kararlar ve ¢ikmasi gereken anlagmalar

tamamlandiktan sonra bu suregler gergeklegsecektir. Bunu sadece iran odakli bakmak asil sireci ve gelece§i
kacirmaniza yol agacaktir.

OFIS AGENCY
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Forex & Hisse Senetleri

DOLAR ENDEKSI

Dolar endeksinde dusis egilimi devam ediyor. Henuz
trend déntsu gérilmedi. Buna ek olarak temel tarafla
isler de dolar endeksinin zayiflayacagi bir zemine olanak
sagliyor. Statik seviye belirlemek risk tagiyor. Bu sebeple
hareketli ortalamalarin Gzerinde kalici olmadigi surece
simdilik disus trendinin devam edecegi beklenebilir.
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Grafik, 08.08.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Forex & Hisse Senetleri

EUR/USD

EUR/USD giftinde agik bir fiyatlama séz konusu. Kirmizi
cizgi ile belirtilen 11514 seviyesi altinda 4 saatlik mum
kapanigi olmasi durumunda geri ¢ekilmeler gérulebilir.
Bu olana dek dusgus yénli pozisyonlarin riskleri yiksek
kalmaya devam edecektir.
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Grafik, 08.08.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Forex & Hisse Senetleri

US10Y

ABD 10 yillik tahvil getirilerinde gectigimiz hafta
beklentilerimize paralel sekilde dustus gerceklesti.
Gelinen nokta henuz nihai bir dusus icin yeterli degil.
Kirmizi gizgi ile belirtilen %4,588 seviyesi altinda 4 saatlik
kapanig olmadigi surece trend devam edecektir. ilgili
seviyenin kaybil, orta vadede pozisyon firsati igin oldukca
kritik bir gelisme olarak takip edilecektir.

Grafik, 08.08.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Forex & Hisse Senetleri

ONS ALTIN

Altin fiyatinda beklentilerimizin diginda bir yukselig
yasandi. EMA200 seviyesinin Uzerinde kalinmasi yukari
yonli marjlari agacagini séylemis olsak da bu yukselis,
teknik agidan bekledigimiz bayuklugun Gzerinde kaldi. Su
asamada hentz swing market yapisinin yukselig
trendine girdigini géremiyoruz fakat bu volatilite, riskleri
beraberinde getirdigi icin olduk¢a zor bir fiyatlamanin
bizi bekledigini tahmin ediyoruz. Aimak i¢in pahali ancak
satmak icin emin olunmayan bir seviyede oldugumuzu
disunuyoruz.
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Grafik, 08.08.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Forex & Hisse Senetleri

BRENT PETROL

Petrol fiyatlarindaki jeopolitik etkiler surerken teknik
acidan yorumlamya devam ediyoruz. Fiyatin kisa vaded
6nemli bir direng seviyesini test ettigini ve dusus
trendinin yatay fiyatlamalarla beraber devam edecegini
tahmin ediyoruz.

12,60

Grafik, 08.08.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Forex & Hisse Senetleri

NASDAQ

IOI Nasdaqg
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Grafik, 08.08.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

Kéta gelen ABD istihdam verileri sonrasi faiz artig
beklentilerinin azalmasi, Nasdagq fiyatina olumlu yansidi.
Gectigimiz hafta momentum igin belirledigimiz analiz
gercgeklesti. Bu hafta bu momentumun stirmesi igin ihlal
edilmemsi gereken 29.119 seviyesini takip edecegiz. Bu
alanin kaybl, ivme kaybina ve geri ¢cekilmeye yol agabilir.
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Forex & Hisse Senetleri

Borsa istanbul

ISTANBUL

(< BORSA

Grafik, 08.08.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Borsa istanbul'da riskler devam ediyor. Regulatif
6nemler, endekste agirhgi yuksek hisseler araciigiyla
fiyatlamayi asagi ¢cekiyor. Bu noktada endeks getirsini bir
benchmark olarak almayi dodru bulmuyoruz. Hisselerde
tekil analizler yapmak, daha tutarli bir yaklagim olacaktir.
Teknik agidan Borsa istanbul igin énemli bir direng
seviyesinin test edildigini séyleyebiliriz.
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Forex & Hisse Senetleri

TAT GIDA SANAYI A.S.

BIST:TATGD

Tarkiye’'nin salga ve domates urunleri alaninda pazar
lideri olan Tat Gida, yiin devamindaki pozitif domates
talebi ve iyi rekolteden kaynakli olarak potansiyel tasiyor
olabilir. Teknik agidan 16,66 seviyesi altinda riskler
artacaktir, bu seviyenin kaybinda analizde israrci
olunmamalidir. Kirmizi kesikli ¢izgi ile belirtilen 18 TL
Uzerinde kalici fiyatlamalar, yikselig trendi icin ilk dnemli
sinyal olacaktir.
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Grafik, 08.08.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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	Uyarı ve Aydınlatma
	Değerli Okurlarımız,
	Bu dergide sunulan içerikler yalnızca bilgilendirme amacı taşımakta olup finansal tavsiye içermemektedir.
	Yatırım yapmadan önce okuyucularımızın kendi risk toleranslarını değerlendirmeleri ve yatırım amaçlarına uygun olarak bağımsız bir finansal danışmana başvurmaları önemle tavsiye edilir.
	Sermaye piyasalarında işlem gören yatırım araçlarının fiyatları piyasa koşullarına ve çeşitli faktörlere bağlı olarak değişkenlik gösterebilir. Geçmiş performans, gelecekteki sonuçların garantisi değildir. Bu riskleri anlamak ve kabul etmek, yatırımcının sorumluluğundadır.
	İlgili düzenleyici kurumlar tarafından belirlenen yasal düzenlemelere ve yatırım kurallarına uygun hareket etmek önemlidir. Yatırım yapmadan önce lütfen güncel mevzuatı kontrol edin.
	Hofis dergisinde sunulan tüm özgün kurgular, veri derlemeleri ve analizler 5846 sayılı Fikir ve Sanat Eserleri Kanunu kapsamında tam koruma altındadır. İktibas sınırlarını aşacak şekilde, önceden yazılı izin alınmaksızın içeriklerin kopyalanması, çoğaltılması, ticari amaçla dağıtılması veya veri madenciliği/yapay zeka sistemlerine entegre edilmesi kesinlikle yasaktır. İzinsiz kullanımlara karşı tüm yasal haklarımız saklıdır.
	İlginiz ve anlayışınız için teşekkür ederiz.
	Saygılarımızla,
	Ofis Agency

	HAFTAYA BAŞLARKEN
	Makroekonomi & Jeopolitik
	ABD tarafında açıklanan istihdam verileriyle birlikte hafta içi açıklanan ISM verilerine yer verdik.

	Forex & Hisse Senetleri
	Bu hafta yine finansın çeşitli alanlarına değinmeye çalıştık. DXY ve EUR/USD gibi forex analizlerinin yanı sıra ABD 10 Yıllık Tahvilleri, Borsa İstanbul, Nasdaq, Altın ve hisse senedi analizlerine de yer verdik.
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	Makroekonomi & Jeopolitik

	HAFTALIK ÖZET
	Vakti Olmayanlara Kısa Notlar
	Herkese iyi haftalar. Bu hafta açıklanan üç önemli veri seti, ISM İmalat PMI, ISM Hizmet PMI ve BLS tarım dışı istihdam raporu, ABD işgücü piyasasında belirgin bir ayrışma olduğunu gösteriyor. İmalat sektöründe istihdam neredeyse üç yıl aradan sonra yeniden büyüme bölgesine geçti, oysa çok daha büyük ağırlığa sahip hizmetler sektöründe istihdam beklenmedik biçimde daraldı. Resmi BLS verisi de bu zayıflamayı doğrular nitelikte geldi ve piyasalarda Eylül ayı FOMC toplantısına ilişkin faiz artırımı beklentilerini büyük ölçüde geriletti.
	İstihdamdaki Azalış İşsizliği Düşürdü Mü ? Yedi Ağustos'ta açıklanan BLS tarım dışı istihdam raporu, piyasa beklentilerinin oldukça altında kalarak yılın en zayıf istihdam görünümünü ortaya koydu. Tarım dışı istihdam 83 binlik artış beklentisine karşı temmuz ayında 23 bin kişi azaldı. Özel sektör istihdamı 30 bin kişi artarken kamu istihdamı, ağırlıklı olarak yerel eğitim kadrolarındaki mevsimsel düzeltme etkisiyle 53 bin kişi geriledi.
	İşsizlik oranı yüzde 4,1 seviyesine indi ancak bu düşüşü yeni istihdam yaratımına bağlamak yanıltıcı olur çünkü asıl neden işgücüne katılımın azalması. İşgücüne katılım oranı yüzde 61,4 ile beş yılı aşkın sürenin en düşük noktasına geriledi. Asıl çalışma çağındaki nüfusun katılım oranı haziran ayında yüzde 83,9'dan yüzde 83,3'e sert biçimde düşmüştü, temmuzda yüzde 83,4'e hafifçe toparlandı. Ortalama saatlik kazançlar yıllık bazda yüzde 3,2 artış gösterdi, bu da Mayıs 2021'den bu yana görülen en düşük seviyeye işaret ediyor.
	Mayıs ve Haziran verilerinde toplam 103 bin kişilik aşağı yönlü revizyon yapıldı, böylece son on iki ayın ortalama aylık istihdam artışı yalnızca 34 bin kişiye indi. Sektörel tabloya bakıldığında en sert kayıplar kamu ve eğlence konaklama sektörlerinde yaşandı, perakende ve sağlık hizmetlerinde büyüme beklenenin altında kaldı. Buna karşılık inşaat ile özel eğitim ve sağlık hizmetleri istihdamda en güçlü artışı kaydeden kollar oldu. Hem başlık rakamının eksiye dönmesi hem de önceki iki ayın ciddi biçimde aşağı revize edilmesi, işgücü piyasasındaki yavaşlamanın sanıldığından aksine daha derin olabileceğini gösteriyor. Sözümüzü bitirmeden önemle üstünde durmak isteriz ki, İşsizlik oranındaki gerilemeyi olumlu bir gelişme olarak okumamak gerekir, zira bu düşüş iş arayanların sayısındaki azalmadan kaynaklanıyor ve işgücü piyasasından çekilme eğilimine işaret eden zayıf bir sinyal taşıyor.
	Makroekonomi & Jeopolitik

	HAFTALIK ÖZET
	İstihdam
	İMALAT ISM:  Bir Ağustos'ta açıklanan ISM İmalat PMI raporu, imalat sektöründe hem genel aktivitede hem de istihdamda güçlü bir toparlanma ortaya koydu. Genel imalat PMI endeksi yüzde 55,6 seviyesine yükseldi, Haziran'a göre 2,3 puanlık bir artışla Mayıs 2022'den bu yana görülen en yüksek seviyeye ulaştı ve bu, yedinci ardışık büyüme ayını temsil ediyor. İstihdam Endeksi ise Haziran'daki yüzde 49,7'den yüzde 52,8'e sıçradı ve böylece 33 aydır ilk kez büyüme bölgesine geçti. Anket katılımcılarının yüzde 60'ı işe alım yaptıklarını belirtirken yüzde 40'ı mevcut kadroyu koruduklarını söyledi. Yeni Siparişler Endeksi yüzde 56,7'ye çıktı ve yedi aydır kesintisiz büyüyor. Üretim Endeksi 6,3 puanlık artışla yüzde 58,5'e ulaştı, bu da Kasım 2021'den bu yana en yüksek seviye. Tedarikçi Teslimatları Endeksi yüzde 58,9'a geriledi, talep artışına bağlı olarak sekizinci ay üst üste yavaşlama yaşanıyor. Fiyatlar Endeksi yüzde 71,1 ile Haziran'daki yüzde 73'ün biraz altında kaldı, fakat hâlâ oldukça yüksek bir seviyede seyrediyor ve katılımcıların olumsuz yorumlarının büyük bölümü fiyat oynaklığından yakınıyor. En büyük altı imalat kolundan dördü, ulaşım ekipmanları, makine, bilgisayar ve elektronik ürünler, gıda içecek ve tütün, büyüme kaydederken yalnızca kimyasal ürünler daraldı. Katılımcılar arasında jeopolitik gerilimler, tarifeler, tedarik zinciri aksaklıkları ve navlun maliyetleri en sık dile getirilen endişeler olarak öne çıktı.
	HİZMET ISM: Beş Ağustos'ta açıklanan ISM Hizmet PMI raporu ise farklı bir tablo çiziyor. Genel hizmet PMI endeksi yüzde 54,1 ile 25. ardışık büyüme ayını tamamladı ve 12 aylık ortalama olan yüzde 53,4'ün üzerinde kaldı. İş Faaliyeti Endeksi Haziran'daki yüzde 55,4'ten yüzde 59,1'e sıçrayarak belirgin bir ivmelenme gösterdi, Yeni Siparişler Endeksi de yüzde 57,2'ye yükseldi. Buna karşın İstihdam Endeksi Haziran'daki yüzde 51,2'den yüzde 47,4'e düştü ve sadece bir aylık büyümenin ardından yeniden daralma bölgesine geri döndü. Tedarikçi Teslimatları Endeksi yüzde 52,8'e indi, bu da 20. ay üst üste yavaşlamaya işaret ediyor. Fiyatlar Endeksi yüzde 70,3'e yükselerek 110. ardışık ay fiyat artışını kaydetti. İstihdam artışı bildiren sektörler arasında kamu hizmetleri, inşaat ve perakende ticaret öne çıkarken madencilik, finans sigortacılık ve profesyonel hizmetlerde istihdam daraldı. Toplamda 13 sektör büyüme kaydederken tarım, diğer hizmetler, sağlık ve sosyal hizmetler ile gayrimenkul sektörleri daraldı. Bir anket katılımcısının paylaştığı gözlem, mevcut küçük istihdam azalışının bir kısmının yapay zeka uygulamalarına geçişle örtüştüğünü ortaya koyuyor, bu da hizmet sektöründeki yavaşlamanın yalnızca talep zayıflığından değil teknolojik verimlilik kazanımlarından da beslenebileceğine işaret ediyor.
	Makroekonomi & Jeopolitik

	HAFTALIK ÖZET
	İstihdam
	DEĞERLENDİRME:  Üç veri seti birlikte değerlendirildiğinde ABD işgücü piyasasının artık tek bir yönde hareket etmediği görülüyor. İmalat istihdamı 33 aylık bir daralmanın ardından toparlanırken hizmet istihdamı son 18 ayın 12'sinde 50 eşiğinin altında kalmayı sürdürüyor, resmi BLS verisi de genel tabloda zayıflığın ağır bastığını doğruluyor. Ücret artışı yavaşlarken her iki ISM raporunda da fiyat baskıları yüksek seyretmeye devam ediyor. Bu görünüm, tarifelerin yurt içi üretime yönelik talebi desteklediği ve şirketleri işe alıma yönelttiği bir yeniden sanayileşme etkisine işaret ediyor gibi görünüyor. Ancak ekonominin çok daha büyük bir bölümünü oluşturan hizmet sektöründe hem maliyet baskıları hem de yapay zeka kaynaklı verimlilik kazanımları işe alımları frenliyor. Aynı anda hem büyüme ve istihdam tarafında yumuşama hem de fiyat endekslerinde inatçı bir yükseklik görülmesi tekrar ve tekrar stagflasyon dedikodularına kapıyı aralıyor.
	PİYASANIN TEPKİSİ NE OLDU ?  Rapor öncesinde piyasalar, Temmuz FOMC toplantısında faizin yüzde 3,50 ile 3,75 aralığında sabit tutulmasına rağmen üç üyenin artırım yönünde çekimser kaldığı dokuz üçlük bir oylamayla, Eylül ayında bir faiz artırımını fiyatlıyordu. İran kaynaklı enerji arz şokları ve tarife etkileri, 2026 için öngörülen yüzde 3,6'lık PCE enflasyonuyla birlikte bu beklentiyi besliyordu. Zayıf istihdam raporunun ardından tablo hızla değişti. CME FedWatch verilerine göre Eylül'de faizlerin sabit tutulma olasılığı yüzde 45'ten yüzde 55,9'a yükselirken artırım olasılığı yüzde 55'ten yüzde 44,1'e geriledi. İki yıllık tahvil getirisi 8 baz puan düşüşle yüzde 4,16'ya, 10 yıllık getiri ise 6 baz puan düşüşle yüzde 4,61'e indi. Dolar endeksi yüzde 0,5 değer kaybederek 99,43 seviyesine geriledi. Daha güvercin bir Fed beklentisiyle hisse senedi vadeli işlemleri yükseldi ve Dow vadelileri yaklaşık 200 puan arttı. Bununla birlikte piyasa faiz artırımı senaryosunu tamamen gündemden çıkarmış değil, enerji fiyatlarındaki jeopolitik kaynaklı baskı ve tarife etkili enflasyon sürerse Eylül toplantısı öncesinde açıklanacak enflasyon verileri belirleyici olacak.
	Sonuç olarak veri bir şeyleri düzeltmek yerine bir şeyleri bozdu,  İmalat tarafındaki istihdam toparlanması olumlu bir sinyal olsa da hizmet sektöründeki ani zayıflama ve resmi verideki geniş çaplı revizyonlar, işgücü piyasasının göründüğünden daha kırılgan olabileceğini düşündürüyor. Fed açısından bu tablo, büyüme ile enflasyon arasındaki klasik ikilemi daha da keskinleştirmekle birlikte faiz artırımına ilişkin düşüncelerin sesini de bir nebze kıracaktır.
	Önümüzdeki haftalarda Ağustos ayı enflasyon verileri, JOLTS açık pozisyon rakamları, işten çıkarma duyuruları ve Eylül FOMC toplantısı, bu ayrışmanın kalıcı bir eğilim mi yoksa geçici bir sapma mı olduğunu netleştirecek en önemli gelişmeler olacak.
	Makroekonomi & Jeopolitik

	MEKKE PAKTI
	ORTA DOĞU
	Yeni haftaya doğrudan bu konuyla birlikte sert bir giriş yapalım. Hofis okuyucularının bildiği üzere bir süredir bu konunun ön sinyallerini sizlere vermiştik. Özellikle SUUDİ ARABİSTAN-TÜRKİYE-PAKİSTAN ve 2 diğer ülke ile İsrail-Hindistan-Yunanistan-BAE-GKRY arasında önemli ölçüde gerilimlerin olduğunu ve bu blokların taraflaşarak Teorik olarak cephelerin halihazırda ortada olduğunu anlatmıştık.
	Pakta değinmek gerekirse Türkiye, Suudi Arabistan ve Pakistan arasında 7 Ağustos 2026’da Mekke’de imzalanan Mekke Ortak Savunma Antlaşması, Orta Doğu ve Güney Asya jeopolitiğinde yeni bir dönemin ilanı oldu.  Uluslararası basında "Müslüman NATO’su" tezahüratıyla geniş yankı uyandıran bu pakt, klasik bir iş birliği protokolünün ötesine geçerek taraf ülkelerden birine yapılacak saldırıyı tümüne yapılmış sayan kolektif meşru müdafaa (BM Şartı Madde 51) taahhüdünü barındırıyor.
	Paktın 3 temel yapı taşı bulunuyor:

	Makroekonomi & Jeopolitik

	MEKKE PAKTI
	Hikayenin aslı
	Anlaşma ile ilgili bazı noktaları anlamlandırmak süreci doğru okumak açısından oldukça önemli. Bu pakt halihazırda Pakistan ve Suudi Arabistan arasında olan pakta uzun diplomasi trafiği sonrası dahil olmasıdır. Pakt iddia edildiği gibi İran’ı odak alan bir anlaşma değil. Bu noktada yapılan dezerformasyonlara düşmemeniz konusunda uyarmış olalım. Elbette riskler barındırmakla birlikte bu pakta İran sonrası asıl Orta Doğu’yu bekleyen ana riske karşı bir güvenlik hamlesi.
	Suudi Arabistan mevcutta hem Sudan’da hem Yemen’de ciddi bir İsrail-BAE ittifakına karşı mücadele etmekteyken, Pakistan bölgede Hindistan’ın artan riskine karşılık Savunma Sanayi atılımlarını hızlandırmakta. Türkiye ise Lübnan’da Suriye’de ve Somali’de İsrail ile tam ölçekli bir diplomasi savaşı vermekteydi. Bu noktada FON-TEKNOLOJİ VE ÜRETİMİ bir araya getiren bu anlaşma aynı zamanda geçtiğimiz dönemde Yunanistan-İsrail işbirliğine ve aslında ilk kısımda anlattığımız  denklemin nasıl tamamlayıcı rolü olduğunu anlamışsınızdır.
	Özünde bu anlaşma genişleyecek. Bazı ülkelerin vermesi gereken kararlar ve çıkması gereken anlaşmalar tamamlandıktan sonra bu süreçler gerçekleşecektir. Bunu sadece İran odaklı bakmak asıl süreci ve geleceği kaçırmanıza yol açacaktır.
	Forex & Hisse Senetleri

	DOLAR ENDEKSİ
	Dolar endeksinde düşüş eğilimi devam ediyor. Henüz trend dönüşü görülmedi. Buna ek olarak temel tarafla işler de dolar endeksinin zayıflayacağı bir zemine olanak sağlıyor. Statik seviye belirlemek risk taşıyor. Bu sebeple hareketli ortalamaların üzerinde kalıcı olmadığı sürece şimdilik düşüş trendinin devam edeceği beklenebilir.
	Forex & Hisse Senetleri

	EUR/USD
	EUR/USD çiftinde açık bir fiyatlama söz konusu. Kırmızı çizgi ile belirtilen 1,1514 seviyesi altında 4 saatlik mum kapanışı olması durumunda geri çekilmeler görülebilir. Bu olana dek düşüş yönlü pozisyonların riskleri yüksek kalmaya devam edecektir.
	Forex & Hisse Senetleri

	US10Y
	ABD 10 yıllık tahvil getirilerinde geçtiğimiz hafta beklentilerimize paralel şekilde düşüş gerçekleşti. Gelinen nokta henüz nihai bir düşüş için yeterli değil. Kırmızı çizgi ile belirtilen %4,588 seviyesi altında 4 saatlik kapanış olmadığı sürece trend devam edecektir. İlgili seviyenin kaybı, orta vadede pozisyon fırsatı için oldukça kritik bir gelişme olarak takip edilecektir.
	Forex & Hisse Senetleri

	ONS ALTIN
	Altın fiyatında beklentilerimizin dışında bir yükseliş yaşandı. EMA200 seviyesinin üzerinde kalınması yukarı yönlü marjları açacağını söylemiş olsak da bu yükseliş, teknik açıdan beklediğimiz büyüklüğün üzerinde kaldı. Şu aşamada henüz swing market yapısının yükseliş trendine girdiğini göremiyoruz fakat bu volatilite, riskleri beraberinde getirdiği için oldukça zor bir fiyatlamanın bizi beklediğini tahmin ediyoruz. Almak için pahalı ancak satmak için emin olunmayan bir seviyede olduğumuzu düşünüyoruz.
	Forex & Hisse Senetleri

	BRENT PETROL
	Petrol fiyatlarındaki jeopolitik etkiler sürerken teknik açıdan yorumlamya devam ediyoruz. Fiyatın kısa vaded önemli bir direnç seviyesini test ettiğini ve düşüş trendinin yatay fiyatlamalarla beraber devam edeceğini tahmin ediyoruz.
	Forex & Hisse Senetleri

	NASDAQ
	Kötü gelen ABD istihdam verileri sonrası faiz artışı beklentilerinin azalması, Nasdaq fiyatına olumlu yansıdı. Geçtiğimiz hafta momentum için belirlediğimiz analiz gerçekleşti. Bu hafta bu momentumun sürmesi için ihlal edilmemsi gereken 29.119 seviyesini takip edeceğiz. Bu alanın kaybı, ivme kaybına ve geri çekilmeye yol açabilir.
	Forex & Hisse Senetleri

	Borsa İstanbul
	Borsa İstanbul’da riskler devam ediyor. Regülatif önemler, endekste ağırlığı yüksek hisseler aracılığıyla fiyatlamayı aşağı çekiyor. Bu noktada endeks getirsini bir benchmark olarak almayı doğru bulmuyoruz. Hisselerde tekil analizler yapmak, daha tutarlı bir yaklaşım olacaktır. Teknik açıdan Borsa İstanbul için önemli bir direnç seviyesinin test edildiğini söyleyebiliriz.
	Forex & Hisse Senetleri

	TAT GIDA SANAYİ A.Ş.
	BIST:TATGD
	Türkiye’nin salça ve domates ürünleri alanında pazar lideri olan Tat Gıda, yılın devamındaki pozitif domates talebi ve iyi rekolteden kaynaklı olarak potansiyel taşıyor olabilir. Teknik açıdan 16,66 seviyesi altında riskler artacaktır, bu seviyenin kaybında analizde ısrarcı olunmamalıdır. Kırmızı kesikli çizgi ile belirtilen 18 TL üzerinde kalıcı fiyatlamalar, yükseliş trendi için ilk önemli sinyal olacaktır.


	HAFTAYA HOFİS İLE BAŞLAMAK İÇİN  E-POSTA BÜLTENİNE ABONE OLMAYI UNUTMAYIN!

