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Uyari ve Aydinlatma

Degerli Okurlarimiz,

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

Yatinm yapmadan énce okuyucularimizin kendi risk toleranslarini degerlendirmeleri ve
yatirrm amaglarina uygun olarak bagimsiz bir finansal danigmana bagvurmalari 6nemle
tavsiye edilir.

Sermaye piyasalarinda iglem géren yatirrm araglarinin fiyatlarn piyasa kosullarina ve
cesitli faktdrlere bagl olarak degiskenlik gbsterebilir. Gegcmis performans, gelecekteki
sonucglarin  garantisi degildir. Bu riskleri anlamak ve kabul etmek, yatirimcinin
sorumliulugundadir.

iigili duzenleyici kurumlar tarafindan belirlenen yasal duzenlemelere ve yatirim
kurallarina uygun hareket etmek énemlidir. Yatinm yapmadan énce lutfen guncel
mevzuati kontrol edin.

lginiz ve anlayiginiz igin tesekkur ederiz.

Saygilarimizia,

Ofis Agency

www.ofisagency.com
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HAFTAYA BASLARKEN

Makroekonomi & Jeopolitik

Makroekonomik acgidan gectigimiz haftaya kiyasla daha az hareketli bir haftaya girecediz. Bu hafta enflasyon
verilerini analiz edip yorumladik. Bunlarin yani sira hafta icerisinde gerceklesecek Avrupa Merkez Bankasi
toplantisina ve ABD tarafindaki verilere de yer verdik. Yine gelecek haftanin en énemli olaylarindan biri olan G7
zirvesine degindik. Jeopolitik olarak Ukrayna ve Orta Dogu sahalarinda giincellemeler yaptik. ABD'deki hikumet
krizini anlattik ve yeni bir jeopolitik risk sahasi tGzerine ilk fikirlerimizi sizlerle paylastik.

Forex & Hisse Senetleri

Forex markette riskin henuz ytksek oldugu ancak hafta icerisinde riskin azalacagi seviyeleri belirledik. Bu seviyelerde
alinabilecek bizce diguk riskli olan pozisyonlar hakkinda bilgilendirmeler yaptik. Dolar Endeksi, EUR/USD, GBP/USD,
USD/JPY, XAU/USD ve 10 yillik ABD tahvillerini yorumladik, bir hisse senedini analiz ettik. Bunlara ek olarak yurt igi
piyasalarda Borsa istanbul Endeksi ve Borsa istanbul Banka Endeksi arasindaki getiri farkinin sebeplerini agikladik,
grafiklerle destekledik. Haftanin en ¢ok getiri saglayan yatirim fonlarini ve sebeplerini sizlerle bulugturduk.

Web3 & Blockchain

Kriptonun yasallagmasina taniklik ettigimiz bu yillarda her gegen gun yeni adimlar atiimaya devam ediyor.
JPMorgan gibi buyuk holdinglerin énculigunde kripto dinyasinda bu hafta yasanan gelismeleri sizlere aktardik.
Haftanin giindeminde Solana, Polymarket, Pumpfun, Stable ve elbette Bitcoin bulunuyor.

Haftanin Tehlike Profili
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HAFTALIK EKONOMIK TAKVIM

Apple WWDC (5 Gun), Euro imalat PMI

Apple'in Al stratejisi ve teknoloji
sektoru rekabet dinamikleri.

Pazartesi Final (Mayis), ECB'nin kesim hizini belirleyecek kritik
sanayi verisi.
Sah GamesStop Kazang. Retou! trader se.r\tm)ent ve meme
hisse volatilitesi olusabilir.
FED haziran toplantisi igin en kritik veri,
ABD TUFE (Mayis), Avrupa Sanayi iyasa yonu belirleyicisi.
Garsamba {Mayis), Avrup v PR O Y .
Uretimi (Nisan) ECB toplantisi dncesi son ekonomik
aktivite verisi.
Tuketici fiyatlarina énce olan toptan
ABD UFE (Mayis), ECB Politika Karari ve fiyat degisimleri.
Pergembe Basin Toplantisi ECB karari, Euro igin hafta igi en kritik
olay. Beklenti -25 baz puan.
. n kirdek TUFE (M
Cuma Asya verileri JapenyaGekirdek TUFE (Mayis) ve

Sanayi Uretimi On (Mayis).
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ISM RAPORU

Gectigimiz haftaya bakis ve enflasyon

Tam Hofis okuyucularina iyi haftalar dileriz. Bereketin ayi olarak kabul edilen ve ismini Juno’dan (Hera) alarak bolluga
isaret eden bu ayin, sizlere saglik ve huzur getirmesini temenni ederiz.

Gegctigimiz haftaya kisa bakis

ABD’de istihdam verileri karigik sinyaller verirken, is
gucundeki 1hmh trend devam ediyor. ADP raporunun
aksine, BLS tarafindan acgiklanan tarim digi istihdam
verileri bu imli ilerleyisi strdurda.

iki rapor arasindaki en carpici fark, saglik sektérandeki
istihdam sayilarinda ortaya cikti: ADP'de -13 bin olarak
goérunen istihdam, BLS raporunda +66 bin olarak yer aldi.

Bu noktada énemli bir vurgu yapmak gerekir:

Piyasalar, genellikle BLS verilerini daha guvenilir bulur ve
fiyatlamada bu verileri esas alir. Bunun nedeni, BLS'in
hem daha genis kapsamli bir arastirma sunmasi hem de
elindeki imkanlar sayesinde daha guvenilir olmasidir.
Ayrica, ADP yalnizca 6zel sektérd kapsarken BLS, devlet
calisanlarini da hesaba katar.

BLS raporunda dikkat ¢eken bir diger unsur, is arama
talebinin artmis olmasi. Gegtigimiz aylarin aksine, bu
raporda is arayanlarin sayisinda bir ylkselig s6z konusu.
Tablodaki olumlu gérinime ragmen, mevsimsel
etkilerden arindirildiginda toplam igsiz sayisinin arttigini
goruyoruz. Ancak genel tablo, piyasa beklentilerinin
Uzerinde kalarak resesyon tehlikesini bir nebze olsun
bertaraf ediyor.

ISM Raporu ve Enflasyon

Yayinlanan son ISM (Institute for Supply Management)
raporlari, piyasalarda yakindan izlenen enflasyon
dinamiklerine dair énemli sinyaller veriyor. Tarifelerin
etkileri kendini gostermeye devam ederken,
maliyetlerdeki artiglar ivme kazaniyor.

Asagidaki grafik, ISM raporundaki maliyet artiglari ile
enflasyon arasindaki iligkiyi géstermektedir. Bu iligki,
maliyet artiglarinin  genellikle 1-15 ay sonrasinda
enflasyonda bir yukseligse yol agtigini ortaya koyuyor ve
é6numuzdeki dénemde enflasyonist bir  baskinin
olusabilecegini igsaret ediyor.

Bu analizlerin siz degerli okuyucularimiza piyasa
gelismelerini daha derinlikli dederlendirme konusunda
fayda saglayacagina inanityoruz.

Her zaman oldugdu gibi, kuresel ekonomik géstergelerdeki
degisimleri dikkatle izlemeyi ve yatinm kararlarinizi veri
temelli ve disiplinli bir gercevede sekillendirmeyi 6nemle
tavsiye  ediyoruz.  Ekibimiz, bu slUregte sizleri
bilgilendirmeye ve gelismeleri analiz etmeye devam
edecektir.

ISM Services PMI Prices Paid: 50 Bazh vs 100 Bazli Karsilastirma

Mayis 68.7 (50 bazh) = 137.4 (100 bazl) » ABD CPI Enflasyonu ile Korelasyon

- ISM Pices Paid (50 bazl)) - ISM 100 Bazh Olgek - CPI Enflasyon (%) - Fed %2 Hedefi
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G7 Zirvesi

Kronolojik tablo

Haftanin en énemli gelisgmelerinden biri tartigmasiz G-7 zirvesi olacak nitekim gumruk vergileri konusunda Ulkeler
goérusme imkani saglamakla birlikte olasi uzlasilarin da saglanmasi muhtemel. G-7 de ¢ikacak sonucglara goére

piyasalar kisa vadeli trendlerini belirleyecektir.

Gundem Konusu Piyasa Etkisi Risk Senaryosu
Ticaret/Tarife Politikalari @ Cok Yuksek ABD-Cin gerilimi, kiresel ticaret savasi
Al Duzenlemeleri YUksek Tech sektdru regulasyon, yari iletken
Ukrayna Destegi YUksek Savunma harcamalari, eneriji politikalari
iklim Finansmani Orta Yesil tahviller, karbon fiyatlamasi

ENFLASYON BEKLENTILERI

Ekonomik takvimde de belirttigimiz Gzere, bu haftanin en
énemli gelismelerinden biri enflasyon verisi olacak.
Onceki veri setlerinde artig gdsteren ikinci el otomotiv
sektérindeki fiyatlar, Mayis 2025'te bir miktar gerilemis
olsa da gecen yil ayni dénemde yasanan dususun
gerisinde kaldi. Yine de aylik bazdaki bu gerileme,
enflasyon agisindan olumlu bir tablo ¢iziyor.

Bunun yani sira, gaz fiyatlarindaki dusus trendi devam
ediyor. Petrol fiyatlarinin ay boyunca belirli bir aralkta
seyretmesi, enflasyonun gerilemesinde etkili olan bu
kalemin surekliligini destekliyor. Ancak énceki aylarda
goérulen maliyet artiglari, ézellikle mal fiyatlarn tarafinda
olumsuz bir baski yaratabilir. Bu baskiyl ge¢gmis aylarda
sinirll dizeyde hissetmis olsak da her gegcen ay mal
fiyatlarindaki enflasyon riski biraz daha éne ¢ikiyor. Ote
yandan, gectigimiz ay agiklanan dusuk enflasyon verisi,
bu ayin verilerini olumsuz etkileyebilir.

MANHEIM USED VEHICLE VALUE INDEX
May 2025

Cox Manheim

AUTOMOTIVE by Cox Automotive

Ayrica, énceki enflasyon verisinde revizyona gidilmesi de
ihtimal dahilinde. Yine de genel tabloya baktigimizda, bu
ay enflasyonun piyasalarda ciddi bir sorun yaratacagini
disunmuyoruz.
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UKRAYNA

Ukrayna saldirisinin sebepleri ve sonuglari

Uzun zamandir isaret ettigimiz haziran ayina girdigimiz
bu ilk hafta gcok yogun bir jeopolitik denkleme ev sahipligi
yaparak baslamis oldu. Bu sebeple konulari teker teker
ele alip anlam karmagikhgini énleyecediz. ilk olarak Uzun

zamandir anlattigimiz  sahalarda son durumlara
bakahm.

Ukrayna Sahasi

Gectigimiz haftaya girerken gindem Ukrayna'nin

Rusya'ya yaptigi modern “Pearl Harbor” saldirisi olarak
anilan "Orimcek AgI" operasyonuydu. Ukrayna iHA
saldirisi ile Rusya'nin iclerinde Tu-160, Tu-95M, Tu-95,Tu-
22M3 veA-50 gibi stratejik bombardiman ucgaklarinin
bulundugu kirka yakin ugagr ve énemli hava Uslerine
yénelik bir suikast saldirisi gergeklestirdi. Ukrayna tarafl
aclklanan detaylar ise durumun Rusya agisindan daha
da buyuk bir prestij kaybina yol agmasini saglamisti.
Ukrayna, saldirnin  yaklasik 1,5 vyildir ilmek ilmek
planlandigini, yaklasik 3,5 saatlik bir stirede 118 drone ile
es zamanh bir sekilde gergeklestirildigini, bu saldirlar
sonucunda seyir fluzesi tasima kapasitesine sahip
ugaklarin 1/3'Gnin imha edildigini, operasyona katilan
Ukraynalilarin ise Rus topraklarindan guvenle tahliye
edildigini aktardi. En yikici agiklama ise tim bu sirecin
Rusya topraklarinda, Moskova'nin Lubyanka meydaninda
Federal Guvenlik Servisi'nin ana binasinin  oldugu
bélgede bir konutta komuta edildigini acikladi

Detaylarinda degisiklikler olabilecedi gibi bu saldiri savas
boyunca Rusya'nin en buyuk zafiyet ve prestij kaybina
yol acti. Uluslararasi kamuoyu bununla calkalanirken
gozler ise istanbul’a gevrildi.

Saldirnin tam olarak istanbul muzakerelerinden 1 gun
dnce gerceklegsmesi gézleri istanbul'a gevirirken bizim bir
stredir anlattigimiz "Kimse barigmak istemiyor ancak
kimse de barigmak istemeyen olarak gérilmek
istemiyor" séylemimizi dogrulamis oldu. Nitekim istanbul
muzakerelerinde Rus tarafinin baglica talepleri oldukca
amag belirten nitelikteydi. Ruslar;

e Ukrayna topraklarinda herhangi bir yabanci Ulke
birliginin kesinlikle bulunduruimamasini;

e Ukrayna ordusunun terhis edilmesini;

¢ Bati desteginin kesilmesini;

e Ukrayna'nin nukleer silaha erigsiminin kesinlikle
engellenmesini ve topraklarinda bir nukleer silah
konuslanmasinin yasaklanmasini,

e Gaz hatti dahil Rus-Ukrayna iligkilerinin ekonomik
cikarlarini Rusya'nin belirleyecegini,

e Yaptirrmlarin kalkmasini

¢ Donetsk, Kirm, Luhansk, Zaporijya ve Herson'un Rus
topragi olarak taninmasini,

¢ Yeniden se¢imi,

¢ Ukrayna ordusuna kisitlama getiriimesini

baris talebi olarak sunmustu.
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UKRAYNA

Ukrayna saldirisinin sebepleri ve sonuglari

Biz ise sizlere bu sartlari yaklasik 1 ay énce sayimizda
anlatmaya baslamistik. Buglin ise bunlarin realitesini
goruyoruz. Bu sartlar agikga “neden barig olmaz”
séylemimizi destekleyen sebeplerdi. Ustelik Ruslar buna
karsin Ukrayna'nin kosulsuz ateskes destegini reddetti.
Ardindan Putin, Trump'l arayarak net bir sekilde bu
saldirya karsilik verilecegini aktardi. Bu stire¢ boyunca ilk
kez gérdigumuz bir durumdu.

Haftanin devaminda ise Ukrayna’nin Rusya kontroltindeki
topraklari olan Zaporijya ve Herson bélgelerinde eneriji
hatlarini vurdugunu gérduk.

Sureci her zaman sizlere bir kag ay énceden aktararak
ilerledigimiz icin bu yasananlar Hofis okuyucular i¢in bir
sUrpriz degil beklenendi. $imdi gelelim biraz daha
énumuzdeki stire¢ Uzerine konugsmaya.

Hep bahsettigimiz gibi Ukrayna sahasinda bir baris igin
oncelikle konjonktir dengelenmesi sart. Ruslar 6zellikle
son 1 senede eskisi kadar hizli olmasa da ¢ok daha ufak
ilerlemeler kaydetmeye devam ediyor. Hatta acgikgasi
Rusya i¢in bu yil zaman kaybi denecek kadar negatifti.
istihbarat agiklari, Ukrayna'nin Rus topraklarinda artan
curetkar egilimleri, yavas ilerleyen saha ilerleyisi ve buna
uzun sdren savag ekonomisi/psikolojisi eklendiginde
verimsiz bir yili geride biraktilar.

Ancak 6zellikle Trump sonrasi suregte barig ve Ruslar ile
girilen diyaloglarin ardindan barig beklentileri artti. Biz ise
buna ilk glinden beri "bu sartlarda imkdansiz, ilk olarak bir
saha dengelemesi lazim” seklinde ifade ettik.

Barisin imkansizhgini, olacak bir ateskesin gegici oldugu
temelimizin Ustinde ilk 6 ayda ateskes icin bile uzak
noktalardayiz. igte tim bunlar saha gergekliginden
geciyor. Ruslarin taleplerinden geri adim atmasi igin
kiresel konjonktirin ve Ukrayna topraklarindaki
durumun bati lehine ilerlemesi sart. Aksi halde séz
konusu taleplerin karsilanmasi gerekiyor ki bu da hem
Avrupa icin hem NATO i¢in hem de Turkiye igin oldukga
koétu bir senaryo. Ruslar agikga Karadeniz'i bir Rus géli,
NATO’nun kurulug perspektifi olan gevreleme politikasinin
cope dustigu, AB'nin ise ticari ve cografi maglubiyetini
hedefleyen uzun vadede Ukrayna'nin yok oldugu bir
haritalandirma perspektifini masaya iletiyor.

Bu sebeple disen tansiyonlarin elbette olacaktir. Ancak
ABD'nin tekrardan destedini artiracagi, AB'nin onleyici
gug yollayacadi, Ukrayna'nin transdiyestere yoneldigi bir
senaryo ile sahanin dengelenmesi adina ylkselen bir
tansiyon gérmemiz orta-uzun vadede oldukg¢a degerli.
Oyle ki Ukrayna topraklarinda yabanci askerleri belki de
2026'nin ilk ceyregi ve 2025 Aralik ayl arasinda
gérdigumauz bir senaryo dahi olasi.

Simdilik bu sahayi iyice takip etmeye devam ediyoruz.
Bugun yasananlari, ategkes konusunu, barig ihtimalinin
uzakhgini, gerilen Trump-Putin iligkilerini cokgca kez
anlattik. Bundan sonrasini adim adim takip edecegiz
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ORTADOGU

iran ve Nuikleer surreci (israil tepkileri ve riskler)

Haziran'in bir diger 6nemli konusu da iran ile yaratulen
nukleer goérigmeler. Potansiyel bir iran sahasi
mucadelesi igin olduk¢ca hayati olan bu gérismeler
konusunda da ocak ayindan beri gerekli anlatimliar
yapiyoruz. Geldigimiz durumda artik bu anlagsma icin son
virajlardayiz. Bir anlagsmanin olmamasi durumunda net
olarak artan askeri gerilim bizleri bekliyor. Ancak
anlagma olursa durum ne olur?

Gelinen nokta da ABD'nin, iran’in nikleerlesmesine kismi
izin ile "madem engelleyemiyoruz en azindan pay alalim”
yaklagimi  benimsemesi gindeme dusmusti. Bu
ihtimalin realitesine iran tarafll inanmasak da israil igin
kirmizi gizginin net ihlalidir. Bu durum hem ABD icerisinde
israil lobisinin net tepkisiyle karsi karsiya kalmasi
muhtemel hem de israilin, iran' ABD'ye ragmen
vurmasina yol acacak derinlikle bir hamledir. israil her ne
kadar savas ekonomisinin yiku ile kargi kargiya olsa ve
kisa bir suregte iran gerilimini ABD'ye ragmen devam
ettirecek rezerv glice sahip olmasa da hem segimler ile
siyasal iklim hem de komuta kademesi bu durumda
destek vermekten cekinmeyecektir. iran, israil kamuoyu
icin dnemli bir kirmizi ¢izgidir.

Bu sebeple bu ihtimal realitede kisa sturede olmasa da
ilerleyen surecte cok daha buyldk bir muicadelenin
kapisini aralamakla kalmaz, ayni zamanda o kapiyi
gecilmesi zorunlu bir konuma dusurar.

Ote yandan iran tarafll kaynaklarimiz, iran'in bu duruma
uluslararasi kamuoyu ile paralel bakmadigini net olarak
aktardi. iran, sirecin kazanani oldugunu, ABD ile bir
anlagsma zorunda olmadiklarini, aksine, anlagsmak
zorunda olanin ABD oldugu tarafinda kanaat getiriyor. Bu
sebeple tavizleri bati blogundan bekliyor. iran her
halikéarda ABD'nin istedigi bir anlagmanin yapilmasinin
iran'in fiili olarak sonu ve sémiirgelesecegi bir viraj olarak
goérayor. Ayni sekilde islami rejim ve kamuoyu ABD ile bir
anlagsma konusunun ihtimal dahilinde olmadigini, iran'a
yoénelik bir hamle yapmanin getirecedi klresel ¢okusu
ABD'nin gbze alamayacagr yéninde beklentilerini
acikhyorlar. En azindan Hofis olarak ulastigimiz net
bilgiler bu sekilde.

Her halikérda su an yasananlar bize tek bir seyin
cevabini verecek; Yaz aylarinda buyuk bir iran hamlesi
mi goérecegiz? Yoksa énumuzdeki yillarda topyekun bir
savas mi? iste haziran ayr bu sorumuza cevap verecek
bir ay olacak.

¢ LEBANON
. |#SYRIA
ISRAEL— - L

€1
¢ PALESTINIAN
TERRITORIES

Red Sea

¢ BAHRAIN—

4 YEMEN
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ABD

ABD biirokrasisinde ¢ézilmeler

Haftanin bir diger hakli ¢iktigimiz kismi da bu alan oldu.
Trump hukUimeti netlestiginde iki 6nemli séylemi sizlere
aktarmisgtik:

e Bu kabine birakin 1 secim yilni, ara segimleri
géremez;

e Eger amag sanildigi gibi Pentagonsa bir gun bir
bakmigsiniz Pentagon veziri tahtindan gekmis.

Bu iki séylemde ilki net olarak ABD kurumlarinin dengesiz
ve populist kabine sUrecinin yikimina, digeri ise Amerikan
siyasetinde Trump-Musk ekolinun uzun bir émri
olmadigina isaretti. Nitekim bu hafta tam olarak patlak
veren bir siyasi kriz gérmus olduk.

Aktif olarak dunyanin en buydk gucini elinde
bulunduran Donald Trump ile en zengin Elon Musk
arasinda bir X dalagmasi goérdik. Simdi ilk olarak
magazinsel kismi tam é6zamseyelim.

Yikima giden birlesme suireci

2024 Kasim segimlerine giderken Elon Musk, Donald
Trump'in en blyik destekgisi konumundaydi. Oyle ki
yaklagik 350 milyon dolarlik bagis yapt, parti
propagandasi igin X platformunu aktif kullandirdi, bir cok
kampanya ile secmenleri kanalize edecek metotlar
gelistirdi. Buna karsin Trump, Elon'u buylk bir deha ve
secildigi taktirde Amerikan halkina hizmet etmesi icin
kadrosunda bulunduracagini agiklamisti.

Ardindan segimi kazanan Donald Trump, DOGE isimli bakanhgin basina Elon Musk'l getirmisti. Bakanlik ismiyle de
Ozlestigi gibi hali hazirda Elon Musk'i onurlandirmak ve onunla 6zdestirilmesi icin kurulmus ve temel amaci federal
harcamalarin duzenlenmesini saglamakti.

ik gatirdamalar

iste bu noktada bazi ¢atigmalar da boy géstermigti. Musk federal butgelere ve ABD kurumsalliginin temeli olan
kuruluslara yénelik genis caplh kisitlamalar getiriyordu. Bu kisitiamalar sonucunda mevcut kadroda neredeyse her
isimle gesitli tartismalar dogmustu. Basta Marco Rubio ile olan tartisma boy gdéstermisti. O tartisma o kadar sertti ki
oda da bir kavga ¢ikmig ve fiziksel temasa gidebilecek kadar sert séylemler gegmisti. Bu tartismanin ardindan
Donald Trump, Musk'a yonelik yetkileri kisitlama strecine basladi.

Kopus

iste bu tartigma aslinda fiili olarak olmasa da pratikte Elon Musk'in sistem digi itildigi dénguydu. Ardindan Trump'in
agikladigl "ONE BiG, BEAUTIFUL BILL" tasarisi Bessent tarafindan diretilmig ve Musk'in tim cabalarina ragmen
gecerlilige sunulmustu. Ustiine gelen radikal tarifeler ile Tesla'nin yasadigi sikintilar, Musk'in NASA igin énerdigi
isimlerin reddi, SpaceX'e sunulan desteklerde ¢ekilmeler derken Musk net olarak sistem digi birakilmisti. Musk'in ilk
tepkisi ise tam bu strede de geldi. Musk, X tGzerinden "Bu rezillige oy verenler utansin” seklinde bir agiklama yapti. Cok
gecmeden Musk ‘Federal sistem duzeltilemez, bununla ugrasmak zaman kaybi diyerek, Trump'a bildirmeden
gorevinden ayrildi.
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ABD

ABD hiikiimetinin X kavgasi

Goérevden ayrilir ayrilmaz Musk sert bir sekilde hikiimet muhalifligine basladi. ABD Kongresinin Ulkeyi batiracagina
yoénelik séylemlerde bulundu. Mevcut tarifelerin Amerika’yr yilin ikinci yarisinda ¢ékuse surukleyecegine de degindi.
Bununla birlikte ABD halkinin iki kutba sikismis siyasetten kurtulmasi gerektigini sdéyleyerek tucunuc parti mesaijlari
vermeye basladi.

Trump ise tim bu slregte "Musk bir hayal kirikhidi" ifadeleriyle cevap verdi. Musk'in her seyden haberi oldugunu ve
kendi ¢ikarlari i¢in Ulke gikarlarini sabote ettigini ima etti.

Musk ise buna "Her seyi biliyordum demek, Epstein dosyalarinda adinin gegmesi gibi* anlamina gelecek bir cevap ile
Epstein - TRUMP iligkisine vurgu yapan bir paylasim yapti.

Olayin sonucunda Musk, Vance'in daha akilli bir adam oldugunu ve Trump'l azledip onu basa getirmek gerektigi
seklinde agiklamalar yapt.. ABD uzay gemisi programini da devre digi birakacagini ifade etti ancak daha sonra
buradan geri adim atan bir paylasim yapti.

Olayin ertesi gunu Donald Trump, Musk ile gérigsmek gibi bir planinin olmadigini eger demokratlari desteklerse gerekli
sorusturmalarin yapilacagi seklinde agiklamalarla géndermelerine devam etti. Bunun Ustiin GOP, Musk'in gé¢menlik
statisunun derinlemesine incelenmesi gerektigini ve gerekirse sinir digi edilmesini tartismaya basladi.

Yani aslinda bu tartisma hali hazirda yasanan bir tasfiyenin sadece perdelenmis haliydi.
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Markoekonomi & Jeopolitik

ARKTIK BOLGE

Mercegin disina bakmak

Bu kisimda herkesin konustugu sahalardan siyrilarak
biraz da potansiyel risk sahalarinda yagsanan gelismelere
bakacagiz. Bu haftanin konusu ise: Arktik Bélge.

ABD Jeoloji Arastirmalarn Kurumu'na gére, Arktik boélgesi
dunya Uzerindeki kesfedilmemis dogalgaz kaynaklarinin
%30'una ve petrol rezervlerinin %I13'Une ev sahipligi
yapiyor. Bu zenginlik, Kuzey Kutbu'nu sadece iklim
degisikliginden etkilenen bir alan olmaktan ¢ikarip, eneriji
guvenliginin yeni merkezlerinden biri haline getiriyor.
Alaska’nin North Slope bélgesi bu yarista ABD'nin en
énemli kozlarindan biri. Donald Trump yénetimi, Biden’in
cevreci duzenlemelerini kaldirarak Alaska’da yeniden
petrol ve dogalgaz Uretimini tesvik etmek istiyor. “Drill,
baby, drill” séylemiyle 6zetlenen bu yaklagim, sadece
enerji Uretimi degil egemenlik goésterisi anlamina da
geliyor. Cunkd 6zunde bu saha sadece enerji rezervleri
degil artan kuresel i1sinma ve eriyen buzullar ile yeni
ticaret rotalari ve askeri tstunluk anlamina da geliyor.
Durum bu noktada olunca devletler bu konuda
politikalarinda net bir yol izleme asamasina gecti. En
yakindan ABD-Cin ve Rusyaya kisaca bakmamiz
gerekirse;

Rusya, Arktik Okyanusu boyunca uzanan kiyi seridini aktif
olarak askerilestiriyor. NUkleer buz kiran gemiler filosunu
genigletiyor ve bdlgede yeni askeri Usler kuruyor. Ayni
zamanda “Kuzey Deniz Yolu” Uzerinden Cin ile enerji is
birlikleri gelistiriyor. Moskova, Arktikte sadece dogal
kaynaklari degil, yeni jeoekonomik koridorlari da kontrol
etmek istiyor.

Cin, Arktike siniri olmayan bir Ulke olmasina ragmen
kendini “niksetmeyen Arktik devleti” ilan etti. Bélgede
altyapi yatirimlarina girdi, bilimsel arastirma istasyonlari
kurdu ve Rusya ile stratejik enerji projelerinde ortakliklar
gelistirdi. Cin'in hedefi bélgede oldukg¢a net: Arktikte uzun
vadeli ntfuz ingasi.

ABD'de ise Trump’in ikinci déneminde, ©6nceki Biden
ybénetiminin ¢evreci ve sinirlayici politikalari  rafa
kaldiriliyor. Alaska’daki North Slope bélgesi, “Drill, baby,
drill” séylemiyle yeniden petrol ve dogalgaz Uretiminin
merkezine yerlestiriliyor. Ama bu yalnizca enetji politikasi
degil: Bu hamle ayni zamanda Rusya ve Cin'e verilen
stratejik bir mesa.

Alaska'da 8 milyar varilden fazla cikarilabilir petrol
oldugu tahmin ediliyor. Trump yénetimi bu potansiyeli
sadece ekonomik firsat olarak degil enerji guvenligi ve
jeopolitik Ustunluk araci olarak da géruyor.

Arktik bolge ayni zamanda dogrudan Norveg, isveg,
Finlandiya, Kanada, Danimarka (Grénland tizerinden) ve
izlanda gibi Ulkeleri de etkileyen bir boélge olmasindan
kaynakl bu noktada NATO'nun yakin dénemde yeni bir
perspektif kazanmasini beklememiz ¢ok da utopik bir
sahne olmayacaktir.

Bu saha muhtemelen 2026 gundeminin ilk siralarinda
kendine yer bulma potansiyelini tasiyor. Ancak burada
aktif sahalarin streci de bir o kadar 6nemli.
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Forex & Hisse Senetleri

DOLAR ENDEKSI

Manipulasyon ve trendin devami

Dolar Endeksi, gectigimiz hafta da bekledigimiz gibi
hareket etti. Hafta icerisinde yatay ve dusey seyir kendini
gosterdi. Bu hafta ise geri c¢ekilme evresinin
yasanabilecegi ve sonlanabilecedini duslUniyoruz. Hafta
basinda trendin tersi yénunde yukselis bekliyoruz. Bu
yukseligin manipulasyon olarak kalacagini ve yine hafta
icerisinde dusuUs evresine tekrar dénecegini distnuyoruz.
Bu baglamda; siyah cizgi ile belirtilen 99.473 seviyesinin
Uzerine yukselig hareketi geldikten sonra nihai hedef olan
97.921 seviyesine dogru dusus hareketi gelmesini daha
az riskli buluyoruz. 100.540 seviyesinde yeniden risk plani
yapilmasi gerektigini vurgulamak istiyoruz.
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Forex & Hisse Senetleri

EUR/USD

Yikselig icin zemin hazirhgi

EUR/USD igin risklerin azalmaya baglayacagi bir hafta
bizi  bekliyor. Gec¢tigimiz  hafta  beklentilerimiz
dogrultusunda Emal00'den uzaklagmayan fiyat, bu hafta
emal00 ve Ema200 arasinda kalacak gibi gérinuyor.
Grafik Uzerinde siyah ¢izgiler ile belirtilmis 1 ve 2 numaral
bélgelerin kilit rol oynayacagdini distnuyoruz. Her ne
kadar Emal00 Gzerinde guglu bir yapi oldugu gériinse de
fiyatin 1 numarali siyah ¢izgi olan 11356 seviyesini
maniplle etmeden yukselise gecmesini riskli buluyoruz.
Hafta bazinda kirmizi gizgi ile belirtilen 1.12101 seviyesinin
ihlal edilmeden manipllasyonun tamamlanmasini ve
yukselig icin zemin hazirlanmasini bekliyoruz.
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Forex & Hisse Senetleri

GBP/USD

Her zaman yedek plan oimah

Gegtigimiz hafta tim kondisyonlar degerlendirmek
adina derin geri gekilmede pozisyon almak igin GBP/USD
icin Ema200 seviyesini belirlemistik. Bu analizi bu hafta
da kullanma taraftaryiz. Hafta basinda manipilasyon
bekledigimiz forex markette dususun derinlegmesi
durumunda GBP/USD grafiginin verimli olabilecegini
dusunuyoruz. Ozellikle ilk aksiyon alinabilecek seviye
olarak ema200 géziimuze garpiyor. Bu seviyeden sonra
yukselig riskinin azalmaya baslayacagini éngériyoruz.
Nihai hedef olan 1.3592 seviyesine ulasilsa da bu
seviyenin Uzerinde kalicilik olmadig! icin orta vadede
yeniden buraya dogru hareket edecegini diginlyoruz.
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Forex & Hisse Senetleri

usb/JpPY

Risk planlanmasi igin firsat

Forex marketin tamami igin hafta basinda manipulasyon
bekledigimizi sdyledik. Peki bu manipllasyon
olmayacaksa ve fiyat dogrudan trend yéninde hareket
etmeye devam edecekse ne yapmali? Bu ihtimali
kullanmayi riskli bulsak da bakis agisi kazandirmak
adina bir degerlendirme yapmayr uygun gérdik.
USD/JPY, diger ciftlere nazaran gegtigimiz hafta daha
momentumlu bir yukselis goésterdi. Hal béyleyken tekrar
trend yénunde hareket etme ihtimalinin arttigini
dustnuyoruz. Manipulasyona ugramadan dusebilecek
pariteler arasinda en az riskli olani USD/JPY olarak
belirliyoruz.
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Forex & Hisse Senetleri

XAU[USD

Givenli liman olarak kalmaya devam edecek mi?

Bir suredir hareketleri yavaslasa da yukselis yéninu
kaybetmeyen altin igin potansiyeli ylUksek bir hafta
olacagini dagunuyoruz. Gectigimiz haftalarda
belirttigimiz dinamik direng bélgelerinden gelen satig
sonrasi fiyat tekrar kendini toparladi. Bu toparlamanin
ardindan algoritmamiz tekrar “AL” sinyali vermeye
basgladi. Bu baglamda; siyah ¢izgi ile belirtilen 3.2999
seviyesinden itibaren yukselis yonlU iglemleri daha az
riskli bulacagiz. Planin gecerliligini koruyabilmesi igin
kirmiz gizgi ile belirtilen 3.245 seviyesinin altinda 4 saatlik
mum kapanigi yapmamasini dnemli buluyoruz.
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Forex & Hisse Senetleri

USI10Y

10 yilhik ABD tahvillerinde yavaslama

Bekledigimiz hacimli yukselis 10 yilik ABD tahvillerinde
yasandi. Bu yukselig, orta vadede fiyatin tekrar gucglu
oldugunu gésteriyor. Tahvillerin ytkselip dolar endeksinin
dastagu bir market icerisinde alisilagelmisin disina
cikarak  korelasyonun terse dénmesini lehimize
kullanmaya caligiyoruz. Bu denli yuUksek volatilitenin
yasanmasinin drdindan haftanin genelinde yatay ve
disls egilimi olabilecedini ancak dususlerin bir alim
firsati olacagini dusunuyoruz. Ozellikle gegtigimiz hafta
belirttigimiz %4.34 seviyesinin altinda fiyatlama olmadan
%4.627 seviyesine dogru olusacak yukselisleri daha az
riskli buluyoruz.
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Forex & Hisse Senetleri

Borsa istanbul (Dolar)

Enflasyon verisinin etkileri

BORSA
iISTANBUL

(

Borsa istanbul Endeksi'nde kararsiz dénemler devam
ediyor. Gectigimiz hafta beklenenin altinda gelen
enflasyon verisi ile faiz indirimi fiyatlanmaya basladi.
Yatinmcisi igin 4 gunluk bahar yagatan Borsa istanbul,
yakin tarihte tahmin etmesi gug bir grafik olmaya devam
ediyor. Henlz fiyatlanmalarin pozitif etkisinin ne kadar
stirecegini 6ngérmek pek mimkuin durmuyor zira fiyatin
yukselisi sadece geri cekilme olarak kalabilir. Uzun
vadede yatirm araci olarak gérmek icin bUyuk risk
tasiyan Borsa istanbul'da trendi takip etmek adina
yatinm yaparken Banka Endeksini (XBANK) tercih etmeyi

daha az riskli buluyoruz.
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Forex & Hisse Senetleri

XBANK (Dolar)

Borsa istanbul Banka Endeksi

ISTANBUL

( J BORSA

Borsa istanbul Endeksi analizimizde belirtti§imiz gibi
hisse senetleri icerisinde dusguk risk tasiyan grup olarak
bankalari gériyoruz. Her ne kadar ¢ok daha fazla prim
yapmis endeksler olsa da bu endekslere yeni eklenen
sirketlerin etkileri sebebiyle yukseldiklerini géz éninde
bulundurmayr unutmamamiz gerektigini vurgulamak
istiyoruz. Banka endeksi icin orta vadede pozitif bir
goruntu olabilir. Ozellikle hacimli yukseligler devam
ederse grafikte 2 numarall siyah ¢izgi ile belirtilen 379
seviyesine dogru bir yukselis; yatay seyir oldugu
durumda ise 353 seviyesine kadar olan yukseligleri daha
az riskli bulacagz.
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Forex & Hisse Senetleri

COSTCO WHOLESALE CORPORATION

Fiyatin hareket etmesine izin yok

COSTCO

Costco Wholesale Corporation, uyelik sistemiyle ¢alisan
ve dusik maliyetli toplu satis modeliyle taninan,
dinyanin en buaydk perakende toptan market
zincirlerinden biridir. ABD hisselerinde pozitif gérintide
6nemli rol oynayan Costco, kisa vadede dusik risk
icerebilecek bir gérintiye sahip. Hafta icerisinde siyah
cizgi ile belirtilen 1.002 seviyesine dogru dusts geldigi
takdirde yukselis riskinin digebilecegini tahmin ediyoruz.
Bu senaryonun gercgekgi kalabilmesi i¢in kirmizi gizgi ile
belirtilen 983 seviyesinin altinda 4 saatlik mum kapanisi
olmamasina 6zenle dikkat edecegiz. Mavi c¢izgi ile
belirtilen 1.078 seviyesini pozisyondan ¢ikis olarak
kullanacagz.
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Yatirim Fonlari

YATIRIM FONLARINDA BU HAFTA

Bankacilik Sektord Hisse Senedi Fonlari

Hisse Senedi Yogun Fonlar

Katilim Fonu

GUmuUs Serbest Fonu %4

BAF -%0,2

Yatinm fonlarinda gectigimiz hafta agik bir sekilde Borsa
istanbul ruzgar estigini séylemek yanlis olmaz. 4 gunluk
kisa bir surede en ylksek getiri saglayan fonlara
baktigimizda %10 getiri ile Borsa istanbul Banka
Endeksi’'ne ait hisse senetlerinin bulundugu fonlarin éne
ciktigini gérdyoruz. Bir énceki hafta ortalama -%5 ile
negatif kapatan hisse senetleri bu hafta ciddi bir yukselig
gosterdi. Yukseligsin  arkasindaki temel sebebin,
beklenenin altinda gelen enflasyon verisi ile faiz
indiriminin fiyatlanmaya baglamasi oldugunu belirtmek
istiyoruz. Peki neden banka endeksi daha fazla
yukseliyor?

e Faiz indirimiyle birlikte bankalarin fonlama maliyeti
azalir;

e Faizler dustikge bankalarin portféylerindeki sabit
faizli tahvillerin degeri artar, bu da hem sermaye
kazanci hem de menkul kiymet portféylne pozitif etki
eder;

e Kredi hacminde buyume beklenir ve risk priminde
azalma beklentisini dogurur;

Bu gibi sebeplerden dolay! faiz indirimi beklentisi ilk

olarak bankacilik sektérine pozitif yansir.

%10

%6

%5

Devamina bakacak olursak bankacilik sektérini, hisse
senedi yogun fonlar takip etti ve ortalama %6 getiri
sagladilar. Haftanin genelinde yukselig, Borsa istanbul
Uzerinden olsa da kendi sektérlerinde ayrigan yatirnm
fonlar da mevcuttu.

Bir katihm fonu %5 getiri saglarken birkag¢ gumus odakl
yatinm fonu ise ortalama %4 getiri saglayarak riskin prim
yaptigi bir haftada kendileri siralamada yer edindiler.

Haftayr negatif kapatan bir sektér yok denecek kadar az
fakat portféy yoénetim ekibinin kararlarindan dolayi
haftayr zararla kapatan borclanma araglari  fonlari
mevcut.

Portfdy yénetimin kaynakli zarar oldugunu su sekilde
aciklayabiliriz:

Faiz dususu, para piyasasi fonlarina kiyasla borglanma
araclar fonlarina daha pozitif etki eder. En ylUksek getiri
saglayan para piyasasi fonunun %0.39 getiri saglamasini
ve en yuksek getiri saglayan borclanma araglari fonunun
%1.21 getiri saglamasini bunun bir 6rnegi olarak
gosterebiliriz.

*Bu siralamaya yalnizca TEFAS'ta bulunan yatirim fonlari dahil edilmistir.

OFIS AGENCY



Hofis 58 | 9 Haziran 2025

Web3 & Blockchain

KRIPTO'DA BU HAFTA

JPMorgan, BlackRock’'in iShares Bitcoin
Trust’l ve diger spot Bitcoin ETF’lerini kredi
teminati olarak kabul edecek. Banka,
musterilerin net deger hesaplamalarina
kripto varliklarini da dahil edecek.

Bitfinex ve Tether, USDT'nin yerel gaz
tokeni olacagi yeni bir Layer-1 blockchain
olan Stable’t destekliyor. Egler arasi
transferler Ucretsiz olacak, akill
sozlesmeler stablecoin ile galigacak.

X, Polymarketin tahmin piyasasi
platformunu entegre etmek igin ortaklik
kurdu. Bu, kullanicilarin X UGzerinden
tahmin piyasalarina erismesini
saglayacak.

Paradigm, Orbital adinda yeni bir
otomatik piyasa yapici tasarimi sundu.
Binlerce stablecoin’i tek bir havuzda
yuksek sermaye verimliligiyle yénetmeyi
amaglayip, stablecoin piyasasindaki
verimsizlikleri gidermeyi hedefliyorlar.

SOL Strategies, Michael Saylor'in Bitcoin
stratejisine benzer sekilde Solana satin
almak icin 1 milyar dolar toplamayi
planladigint  duyurdu. Bu, kurumsal
Solana yatirimlarini artirma hedefinin bir
parcasi.

DotSwap, Starknet Uzerinde Bitcoin ana
aginda USDC'ye yerel erisim saglyor.
Kullanicilar artik, Bitcoin blockchain’inde
USDC islemlerini gerceklestirebilecek.

Lunar Digital Assets, Litecoin Vakfi
destegiyle LitVM adinda sifir bilgi tabanl
Layer-2 agi baslatti. BitcoinOS ve Polygon
CDK Uzerine inga edilen ag, Litecoin’e
akilli sézlegsme destegi getiriyor.

SharplLink Gaming, 1 milyar dolarlik shelf
offering bagvurusu yapti. Sirket, gelirin bir
kismini Ethereum (ETH) satin almak igin
kullanmayi planhyor.

Pump.fun, 4 milyar dolarlik tam seyreltiimis degerleme ile 1 milyar
dolarlik token satigi planhyor. Satig, kamu ve 6zel yatirrmcilara agik
olacak sekilde ve iki hafta icinde gerceklesmesi bekleniyor.
Platform, Solana tabanli memecoin olusturma araci olarak 700

milyon dolarin tGzerinde gelir elde etti.
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