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Uyari ve Aydinlatma

Degerli Okurlarimiz,

Bu dergide sunulan icerikler 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 fiyatlar piyasa kosullarina ve
cesitli faktérlere bagl olarak degiskenlik gdsterebilir. Gegcmis performans, gelecekteki
sonucglarin  garantisi degildir. Bu riskleri anlamak ve kabul etmek, yatirimcinin
sorumliulugundadir.

ilgili 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.

Saygilarimiziag,

Ofis Agency

www.ofisagency.com

OFIS AGENCY



2 Hofis 65 | 28 Temmuz 2025

HAFTAYA BASLARKEN

Makroekonomi & Jeopolitik

Tayland-Kambogya arasinda Preah Vihear Tapinadi merkezli gerilim, kolonyal sinirlar, milliyetgilik ve uluslararasi
hukukun sinirlari etrafinda stregelen tarihsel bir kriz olarak yeniden gindemde. Fransa'nin Filistini tanima karari,
Avrupa diplomasisinde yeni bir kirnlma yaratirken, Macron’un agiklamasi hem israil hem ABD cephesinden sert
tepkiler aldi. Avrupa Birligi ve Japonya, ABD tarifelerine karsi ortak ekonomik cephe olusturdu; bu durum AB-ABD
ticaret muzakerelerini ve Japonya’'nin 550 milyar dolarlik yatirm vaadini sekillendiriyor. ABD Temmuz istihdam
verileri, faiz indirim beklentilerini sekillendirecek kritik unsur; piyasa gucli istihdamin Fed'i daha sahin yapacagina
inaniyor. Piyasalarda volatilite artigi beklenirken, asimetrik tepkilere karsi portféylerde faiz duyarlhigina gére pozisyon
yénetimi hayati 6nem tasiyor.

Forex & Hisse Senetleri

Bu hafta yine finansin gesitli alanlarinda deginmeye caligtik. DXY, EUR/USD, GBP/USD, AUD/USD gibi forex analizlerinin
yani sira ABD 10 Yillik Tahvilleri, Borsa istanbul, Nasdaq ve bir saglik hisse senedi analizine de yer verdik. Genel fikir
Uretmek ve cgesitliligi artirmak adina bu hafta emtialardan seker fiyati hakkinda fikirlerimizi sizlerle paylastik. Ayrica
yatirim fonlarinin gec¢tigimiz hafta sergiledigi performanslarini da degerlendirdik.

Web3 & Blockchain

Bu hafta kurumsal yatinmlar, protokol gtincellemeleri ve tokenizasyon alaninda yogun gelismeler yasandi. ARK
Invest'in BitMine'a 182 milyon dolarlik yatirimi, ETH alimina ayrildi. Goldman Sachs ve BNY Mellon, MMF fonlarini zincire
tasidi. Anchorage ve Ethena, USDtb stablecoin’ini piyasaya sundu. Christie’s kriptoyla liks gayrimenkul satigi basglatti.
Ethereum aginda validator cikiglari staking piyasasini etkiledi. Optimism, Superchain yukseltmesine hazirlaniyor.
Celestia ve Avalanche, ag guncellemeleriyle zincirler arasi uyumu guglendirirken; Ethena ve Bonk ekosistemi geri
alim programilariyla arzi daraltmayi hedefliyor. Kurumsal alimlar ve protokol odakli buyime hamleleri, yeni
anlatilarin temelini olusturuyor. Tum bunlara ek olarak Bitcoin, Ethereum, Dolar Dominansi ve Total Market Cap
hakkinda fiyat beklentilerimizi sizlerle paylastik.

Haftanin Tehlike Profili

OFIS AGENCY
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HAFTALIK EKONOMIK TAKVIM

Pazartesi

Yaz Sezonunun Baslangici
DUsguk Likidite

Pozisyon ayarlama gunu. Hedge
fonlar portféy dengelemesi yapiyor.

Sali

Kurumsal Kazang Agiklamalari

Sektdrel rotasyon bekleniyor. Buyuk
teknoloji sirketleri kazang acgiklayacak.

Carsamba

Almanya Q2 2025 GDP ilk Tahmin,

e Eurozone Q2 2025 GDP ilk Tahmin

ABD Q2 2025 GDP ilk Tahmin
ABD FED Faiz Karari (FOMC)

Avrupa ekonomisinin nabzi. Pozitif
buydme EUR i¢in hayati 6nemde.
DAX hisseleri duyarl.

ECB politika yénlendiricisi. GUglu
buyume ECB'yi daha temkinli
yapabilir. STOXX 600 icin dnemli
veri.

o Resesyon endisesinden cikis
hikayesi. Pozitif blUydme USD igin
destekleyici. Tuketim harcamalari
ve yatirimlar izlenecek.

Faiz degisikligi beklenmiyor. Asil
odak dot plot ve rehberlik
mesajlarinda. USD tepkisi forward
guidance’'a bagdl. Tahvil piyasasi
volatil olabilir.

Pergsembe

Bank of Japan Faiz Karari

Carry trade durumu kritik. USD/JPY
dengeli kalmasi bekleniyor. Hawkish
sinyal yen guglendirici olur.

Cuma

e ABD Non-Farm Payrolls (Temmuz)
o ABD ISM Manufacturing PMI
(Temmuz)

e Yilin en kritik NFP raporu. Guclu
istihdam, Fed politikasini
sertlestirir. Hizmet sektord

istihdami éne cikiyor. Piyasa
volatilitesi doruk yapacak.

o Genigleme esigi kritik seviye.

Trump tarife politikalarinin net
etkisi izlenecek.

OFIS AGENCY
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28 TEMMUZ HAFTASI KAZANC TAKVIMI

Pazartesi -- -
UnitedHealth Group rEx
SoFi Technologies *x
Sali PayPal Holdings i
Visa Inc. (Kapanig sonrast) S
Starbucks Corporation (Kapanig sonrasi) rhE
Meta Platforms Rk
Carsamba Microsoft Corporation ok
Qualcomm Inc. ok
CVS Health Corporation kA
Roblox Corporation *x
Mastercard Inc. rEE
Pergembe
Apple Inc. (Kapanis sonrasi) S
Amazon.com Inc. (Kapanis sonrasi) S
Coinbase Global (Kapanig sonrasi) S
Cuma ExxonMobile Corporation Rk

OFIS AGENCY
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Markoekonomi & Jeopolitik

GECTIGIMIiZ HAFTAYA BAKIS

Yaz Déneminin En Onemli Haftasi

Sevgili okuyucularimiz, yaz déneminin en hareketli gindemini yasayacagimiz haftaya giris yapmaktayiz. Nitekim
hem politik hem ekonomik verilerin yogunlukta oldugu, kazang raporlarinin agiklandigi ve fonlarin tekrardan mesaiye
baslayacagi bu hafta yuksek volatilitenin egemenliginde gegecektir. Bu nedenlerle bu hafta alacaginiz iglemlerde
dikkatli olmanizi, risklerinizi dogru yénetmenizi siz degerli okuyucularimiza temenni ederiz.

AVRUPA-ABD-JAPONYA UCGENI

Bu hafta, Avrupa Birligi (AB) ve Japonya, gumrik vergileri konusunda énemli agiklamalar yaparak ézellikle ABD ile
iliskilerine dikkat ¢ekti. 23 Temmuz 2025'te Tokyo'da gerceklesen 30. AB-Japonya Zirvesi'nde, iki taraf "AB-Japonya
Rekabetgi ittifakini kurduklarini duyurdu. Bu ittifak, ikili ticareti guglendirmeyi, ekonomik guvenligi artirmayi ve yenilik,
yesil teknolojiler ile dijital dénisiim alanlarinda igbirligini derinlestirmeyi amagcliyor. Zirvede, kiresel rekabetgilik ve
aclk ticareti desteklemek adina Dinya Ticaret Orguti'nin (WTO) reformu igin CPTPP Ulkeleriyle birlikte liderlik yapma
hedefi de ortaya kondu. Ote yandan, ABD'nin cgelik, aliminyum, otomobil ve diger ihracat Grtnlerine uyguladigi
tarifeler masaya yatirildi. AB, 1 Agustos 2025'te devreye girmesi beklenen %30’luk tarife tehdidiyle karsi karsiya
kalirken, Japonya %25’lik bir riskle muicadele ediyor. AB, bu tarifeleri bertaraf etmek icin yogun muzakereler
yuratarken Japonya’ya benzer bir %15’lik anlasma pesinde; Japonya ise henlz net bir misilleme plani agiklamasa da
tim seceneklerin masada oldugunu belirtti.

Ayni dénemde AB, ABD ile olan
goérugsmelerinde %30'luk tarife tehdidini
énlemeye caligiyor. Reuters’a gére, AB'nin
hedefi, Japonya’nin ABD ile vardigi %15'lik
tarife anlagmasina benzer bir uzlas
saglamak; bu, otomotiv ve ilag sektérlerini
de kapsayabilir. Bu dogrultuda, AB 21 milyar
euro ve 72 milyar euro degerinde iki karsi
énlem paketi hazirladi.  Almanya, bu

_ , Oénlemlerin uygulanabilirligine destek
vererek AB’nin kararliligini pekistiriyor.

Diger taraftan, 22 Temmuz 2025te ABD
Baskani Donald Trump, Japonya ile bir
ticaret anlagmasi imzaladigini agikladi. Bu

anlagma, ithal Grinlere %15'lik bir gumruk vergisi getiriyor ve Japonya’nin ABD'ye 550 milyar dolarlik yatirim
yapmasini iceriyor. Bazi tarifelerin devam ettigi bu anlagsma, kuresel ticaret dengelerini etkileyebilecek potansiyele
sahip ve dolayl olarak AB-Japonyai iligkilerine de yansiyabilir.

Sonug¢ olarak, AB-Japonya Zirvesi, ABD'nin tarifelerine karsi ortak bir durus sergilerken, Japonya-ABD anlagmasi ve
AB-ABD muzakereleri, kiresel ticaretin karmasik yapisini gézler énine seriyor. Bu gelismeler, ilerleyen dénemde
ticaret politikalarinin sekillenmesinde belirleyici olacak ve dikkatli bir takip ile stratejik hamleler gerektirecek.

OFIS AGENCY
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Markoekonomi & Jeopolitik

ABD iSTIHDAM

Tarim Disi istihdam ve Saatlik Kazanglar

Bu hafta aciklanacak istihdam verileri FED politikasi ve piyasalar icin kritik dénim noktasi. 1 Agustos'ta gelecek
Temmuz NFP rakamlari, faiz indirimi beklentilerini ve sektér stratejilerini yeniden sekillendirecede benziyor. Piyasa
194-206 bin yeni is beklese de asil mesele Ucret artiglar ve igsizlik oraninin seyri olacak.

isgucu piyasasi beklenenden guglu seyrediyor ve tarife belirsizliklerine ragmen ABD ekonomisinin temelde saglam
oldugunu gésteriyor. Fed simdi zor durumda: gug¢lu istihdam faiz indirimlerini daha da erteleyebilir. Analizimize gére
yatirimcilar asimetrik tepkilere hazir olmal.

Temmuz NFP verileri ekstra 6nemli ¢linkd Haziran'daki guclu istihdam sonrasi piyasalar faiz indirimi umutlarini goktan
rafa kaldirdi. Temmuz indirimi ihtimali %23,8'den %4,1'ye dustd, ilk indirim eyllle ertelendi.

30 Temmuz 2025 Fed Toplantisi Hec
Olasiliklari

Mevcut hedef oran 425-450 bps

4.1%

400-425 425-450

Hedef Oran (bps)

194-206 bin araligindaki beklenti mitevazi ama Fed'in istikrarli igsizlik i¢in gerekli gérdigu seviyenin tstiinde. Haftalik
issizlik basvurulari 217 bin civarinda stabil seyrediyor, tarihsel olarak disuk. Ama devam eden basgvurular 3,5 yilin
zirvesinde. Bu durum isten gikarmalarin az ama yeni is bulmanin zor oldugunu gésteriyor - Fed'in istedigi dengeli
ortam tam bu. igsizlik %4,1-4,2 bandinda sabit ama Fed yil sonunda %4,5 bekliyor. Yillik Ucret artigi %3,5-4 arasi
bekleniyor ki bu kritik esik. %4'U asarsa baslik rakamlar ne olursa olsun faiz indirimleri tehlikeye girebilir.

OFIS AGENCY
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Markoekonomi & Jeopolitik

ABD iSTIHDAM

FED’in Goriisu

FED isglcu piyasasini “saglam” gériyor ama asir isinma yerine dengeyi vurguluyor. Yetkililerin “saglam” dedigi
piyasa enflasyon baskisi yaratmiyor ancak tarifelerin etkilerinin artmasiyla birlikte FED temkinli adimini koruyor. Fed'in
tepki fonksiyonu agik: istihdam verilerinde ciddi zayiflama olursa "daha az kisitlayici” politikaya gegerler. Tam tersi
durumda ise “kisitlama daha uzun strer.” Kritik nokta %4,2 civarindaki issizligi korumak. Hizli bozulma erken gevseme,
gug ise uzun sure yuksek faizler demek.

Trump yénetimi federal istihdamda 280 bin kisilik kesinti yapiyor, ekonomik belirsizlik COVID seviyelerine yaklasiyor.
En buyuk risk tarifeler: Goldman Sachs 100 bin Uretim isi artigina karsi diger sektérlerde 500 bin kayip éngérayor.
Uretim istihdami tarife korumasina ragmen zaten dususte. Ancak anlagmalarin artmasi, taraflarin ortak payda da
bulugsmasi gibi faktérler bu bilinmezligi bir nebze dagitacaktir. Ornek vermek gerekirse Japonya ile yapilan karsilikli
anlagsma, tarife stirecinde mihenk tasi gérevi gérebilir. S6z konusu bu risklerin dagilmasi durumunda, faiz indirimleri
daha ¢cok masaya yatirilacaktir.

ABD lIsgiicii Piyasasi Ayrismasi

ilk Basvurular Diisiik, Devam Eden Basvurular 3,5 Yilin Zirvesinde

ABD Issizlik Basvurulan Ayrismasi (Agustos 2024 - Temmuz 2025)

@ ik Basvurular (Binler) () Devam Eden Bagvurular (Milyoniar)
2,0
._——.

.___...-o-"'""

1,9

iik Bagvurular (Binler)
{seuofnw) Jeninageg uep3 weaeq
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Markoekonomi & Jeopolitik

SEKTOR BEKLENTILERI

Biz Ne Dusuinliyoruz?

Bizim gértstiimuze gére isglicu piyasasi ek gevseme gerektirmeyecek kadar saglam ve dayanikli. Mart'ta 228 bin ig
(140 bin beklentiye karsi), hazirandaki guglu veri temmuz faiz indirimi kapisini kapatti. %4,1-4,2'deki istikrarl igsizlik
dengeli ekonomiyi, %3,9'luk Ucret artisi kontrolli enflasyonu goésteriyor. Ekonomi su an ek gevsemeye ihtiyag
duymuyor, bu da 2025'te daha az Fed indirimi fiyatlayan piyasayla uyumlu.

Yine de belirsizlik yuksek. is dunyasi ige alimlari erteliyor, CFO'larin dértte biri harcamalari kisiyor. Bu da istihdam
verilerinin normalden gok daha surprizli gelebilecedi anlamina geliyor.

Piyasalar asimetrik tepkilere hazir

istihdam verileri en etkili piyasa hareketlendiricilerinden.
NFP duyurular dévizde %170-174 volatilite artigi yaratiyor.
Tarih negatif surprizlerin pozitiflerden gok daha dramatik
tepki aldigini gésteriyor: zayif veri 120-250 pip USD
dusutsu, gucla veri 100-200 pip yukselis.

VIX 15-17 bandinda nispeten sakin ama agdustos
vadelerinde hareketlilik artiyor. Déviz piyasalari en
duyarh: EUR/USD ve USD/JPY en buyk tepkileri veriyor.

Tahvil piyasasinda asil mesele Ucret verileri. Aylik %0,4'G
asan kazang artisi NFP'den bagimsiz getiri artisi tetikliyor.

%4,49'daki 10 yilik getiriler buyuk hamlelere hazir
durumda.
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Sektorel Etkiler

Guglu istihdam finansallari kayiriyor (ortalama +%2-4),
yukselen faiz beklentileri nedeniyle. Tuketici harcamalari
da istihdam iyimserliginden faydalaniyor. Teknoloji faiz
korkularindan zarar gérse de yazihm alt sektérleri
otomasyon trendlerinden avantaijl.

Zayif veri senaryosunda saglik ve temel tuketim 6ne
cikiyor. GYO'lar dusuk faiz beklentilerinden, enerji-
malzeme buyume endiselerinden etkileniyor.

Temel senaryomuz kademeli FED normallesmesi
destekleyen dayanikli iggici ama belirsizlik énemli
sapmalar yaratabilir. Gugla veri USD yulkseltir, getiri
artirir, faiz indirimi beklentilerini azaltir: Faize duyarli
sektérlere  zarar verirken finansal ve dénguselleri
destekler. Zayif istihdam ise FED gevseme beklentilerini
hizlandirir. Asimetrik tepkiler koruma stratejilerini 6nemli
kihyor, ézellikle faiz duyarhhgi yiksek portféyler igin.
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p
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Markoekonomi & Jeopolitik

KURESEL SAHADA SON DURUM

Tayland ve Orta Dogu

Hofis olarak yeni hafta degerlendirmemiz ve gelecek haftaya yénelik incelemelerimize basglarken Tayland sahasinda
yasanan gerilimler ve Orta Dogu basta olmak Uzere genel giincellemeleri ele alacagiz. Ozellikle Fransa'nin Filistin'i
tanima karari, Tarkiye de gerceklestirilen gérigsmeler silsilesi ve Kibris sahasinda énemli bir kag glincellemeyi sizlere

aktarmayi hedefliyoruz

Kambogya ile Tayland arasinda yaklasik bir asirdir
devam eden Preah Vihear Tapinagi merkezli sinir
anlasmazligl, sadece bir toprak kavgasi degil;
sémurgecilik mirasi, kaltarel kimlik, uluslararasi hukuk ve
bélgesel gu¢c miuicadelesinin  karmasik bir kesisim
noktasi. Bu tarihi yapl, GUneydodu Asya'nin
derinliklerindeki jeopolitik gerilimlerin canli bir sembolu
haline gelmis durumda.

Glneydogu Asya’da sinirlar gogunlukla kolonyal dénem
mirasi olarak sekillenmigtir. Bu miras, Tayland ve
Kambogya arasinda 20. yUzyildan itibaren birgok kez
gerilime ve catigmaya zemin hazirlamigtir. Ozellikle
Tayland-Kambogya sinirindaki Preah Vihear Tapinagi ve
cevresi, hukuki kararlarla c¢éztlmeye calisilsa da

milliyet¢i politikalar ve belirsiz harita kullanimi gibi
faktorler nedeniyle ¢atismalarin merkezinde kalmaya
devam etmistir.

OFIS AGENCY
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Markoekonomi & Jeopolitik
HINDICIN

Tarihin Derinliklerinden Gelen Miras

11. yazyilda gérkemli Khmer imparatorlugu
déneminde insa edilen Preah Vihear
Tapinagl, Kambogya'nin ulusal kimliginin
ve kultarel mirasinin temel taglarindan biri.
Tayland platosunun kenarinda stratejik bir
konumda yer alsa da mimarisi ve kulturel
baglar onu tartigmasiz bir Khmer eseri
yaplyor. Ancak Khmer imparatorlugu'nun
zayiflamasi ve Siyam Kraligr'nin (bugunki
Tayland) yukseligiyle birlikte, 15. yazyildan
itibaren  tapinagin  gevresi  Tayland
egemenligine gecti.

Soémirge Dénemi

Tayland (o dénemki adiyla Siam) ve
Kambocgya arasindaki sinir
anlagmazhginin kékleri, dogrudan dogruya
Fransa’'nin  Hindigin’e mudahalesi ve
ardindan gelen kolonyal sinir gizimleriyle
sekillenmistir. Bu dénemde sinirlar, cografi
gerceklikten ziyade siyasi etki alanlarini
yansitan  ¢izgiler  olarak  haritalara
gecirilmis ve yerel halklarin tarihsel bagdi
olan yasam alanlarnyla, tarihsel
bagliliklarla gogu zaman uyugsmamistir.

Fransiz-Siyam Anlagsmalari ve Haritalarin
Siyasi Glici

Fransa, 1863'te Kambogya'yr koruma altina
alarak (protektora) sémirge sistemine
dahil etti. Bu tarihten itibaren Fransiz
sémurge yoénetimi, Kambogya’'nin dogu ve
guney sinirlarini Vietham’a kargl givence
altina alirken, batida Siyam Kralligi
(buguinki Tayland) ile karmasik ve hassas
sinir pazarliklarina giristi.

KHMER EMPIRE IN 1200

L.
%
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1904 yilinda Fransa ile Siam arasinda imzalanan anlagma, genel hatlariyla Mekong Nehri'nin dogusundaki topraklarin
Fransiz Hindigini'ne birakilmasini éngériyordu. Ancak bu anlagma, daglik ve ulasiimasi zor bélgelerdeki sinirlari net
tanimlamakta yetersizdi. Bu belirsizlik Gzerine 1907°de ikinci bir anlagsma yapildi. Fransa, Laos ve Kambogya'dan bazi
bélgeleri Siam’a birakirken, karsiiginda Battambang, Siem Reap ve Sisophon gibi stratejik bati Kambogya

vilayetlerini kendi etkisine aldi.

iste bu 1907 anlagmasi sonrasi Fransiz haritacilar tarafindan gizilen haritalar kritik 6neme sahiptir. Preah Vihear
Tapinagl, 1907 Fransiz haritasinda Kambogya topraklarinda gésterilmisti. Ancak bu ¢izimin hem cografi hem de
hukuki tartismalari beraberinde getirecegiilerleyen yillarda anlasilacakti.
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Markoekonomi & Jeopolitik

FRANSIZ HARITALARI

Tapinak Neden Tartismaliydi?

Preah Vihear, 11. yuzyllda Angkor déneminde inga edilmis bir Hindu tapinagiydi ve Khmer medeniyetinin kutsal
yapilarindan biri olarak kabul ediliyordu. Ancak tapinagin bulundugu konum, jeopolitik agidan ¢ok karmasikti:

-Tapinak, Dangrék Daglarrnin tepesinde yer aliyor ve en kolay erisim Tayland tarafi

ndan saglaniyordu.

-Bu nedenle, Tayland tarafi topografik gergeklige dayanarak tapinagin kendilerine ait oldugunu savundu.

-Kambogya ise Fransiz haritalarina ve tarihsel baglara dayanarak Preah Vihearin kendi egemenlik alaninda

oldugunu iddia etti.
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Haritanin “Sessiz Kabulli” ve Diplomatik Hatalar

Tayland'in elindeki gerekgelerden biri, 1907 Fransiz haritasinin tek tarafli hazirlanmig olmasi ve Siam tarafindan
resmen onaylanmamasiydi. Ancak bu harita, Tayland yénetimi tarafindan uzun sure fiilen kabul edilmis, askeri ve
idari iglemlerde bu sinirlara itiraz edilmemisti. iste bu "sessiz kabul’, daha sonra Uluslararasi Adalet Divanrnin 1962

kararinda Tayland’in aleyhine kullanilacakti.
Fransa'nin kolonyal haritalarinin uluslararasi hukukta belge sayilmasi, modern dé

nemde buyuUk sorunlara neden

olmustur. Fransa’nin haritacilik faaliyetleri, sadece cografi degil ayni zamanda siyasi bir arag¢ olarak kullaniimis; bu
durum Preah Vihear gibi yerlerde "kartografik egemenlik” kavraminin dogmasina neden olmustur.
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HUKUKUN SINIRLARI

Uluslararasi Adalet Divani'nin Kararlari

Tayland ve Kambogya arasindaki sinir anlagmazhigi, yalnizca jeopolitik degil ayni zamanda uluslararasi hukukun
sinirlarini ve etkisini sinayan bir dava olarak da tarihe gegmistir. Ozellikle 1962 ve 2013 yillarinda Uluslararasi Adalet
Divanrnin (UAD/ICJ) verdigi kararlar, sadece bélgesel bir inhtilafi dedil ayni zamanda sémirge sonrasi dénemde
uluslararasi hukukun mesruiyeti ve kapsayiciliyi meselesini de gindeme getirmistir.

1962: ilk Biyiik D6niim Noktasi: Tapinagin Egemenligi
Kambogya, 1954 yilinda Tayland'in Preah Vihear
Tapinagr'ni iggal ettigini iddia ederek 1959'da meseleyi
Uluslararasi Adalet Divanrna tasidi. Tayland ise
tapinagin bulundugu arazi Uzerinde tarihsel, cografi ve
idari haklara sahip oldugunu savundu. Ancak dava
surecinde 6ne ¢ikan en kritik unsur, 1907 Fransiz haritasi
oldu.

Divan, 18 Haziran 1962 tarihli kararinda:
-Preah Vihear Tapinagrnin egemenliginin Kambogya'ya
ait olduguna hukmetti.

-Tayland’in 1907 Fransiz haritasini yaklasik 50 yil
boyunca resmen itiraz etmeksizin kullanmig olmasinin,
zimni bir kabul anlamina geldigini belirtti.

-Kararda, “sessiz kalmanin hukuki sonuglari” ilkesi
vurgulandi: Protesto edilmeyen sinir ¢izimleri, zamanla
baglayicilik kazanabilir.

Tayland karara uymak zorunda kaldi ve askerlerini geri
cekti. Ancak bu karar, Tayland kamuoyunda derin bir
milliyetci tepkiye neden oldu. Ulkede mahkeme karari
"haksiz" ve “"somirgeci gec¢misin dayatmasi® olarak
degerlendirildi. Bu ruh hali, ilerleyen yillarda sinir
boyunca sik sik gerilim yasanmasina yol agacakti.

2011-2013: “Gevre Alan” Belirsizligi

Her ne kadar 1962 karari tapinagin egemenligini
Kambogya’'ya vermis olsa da karar, tapinagin
cevresindeki topraklarin kime ait oldugunu acik bicimde
belirtmemisti. Bu eksiklik, iki Ulkenin de tapinagin
etrafindaki birka¢ kilometrekarelik alanda fiili kontrol
mucadelesi yaritmesine neden oldu.

2008 yilinda Kambogya'nin tapinagr UNESCO Dunya
Mirasi Listesi'ne aldirma girigsimi, Tayland’da milliyetgi
cevrelerin tepkisini c¢ekti. Bu gelisme Uzerine sinirda
askeri yiginak yapildi, zaman zaman ¢atismalar yasandi.
2011'de bu gerginlikler yeniden yogunlasti ve Preah
Vihear gevresinde topgu atiglari, sivil kayiplar ve askeri
can kayiplari yasandi. Her iki taraf da birbirini
saldirganlikla sugladi.

Bu gelismeler 1s1ginda Kambogya, 2011 yilinda Divan’dan
kararin yeniden yorumlanmasini talep etti. 2013'te verilen
karar sunlari iceriyordu:

-Tapinak ve cevresindeki “yakin alan”, 1962 kararina
dahil edilmistir.

-Bu nedenle Tayland, sadece tapinaktan degil, ayni
zamanda onun cgevresindeki tartigmall alanlardan da
askerlerini gekmek zorundadir.

Ancak Divan yine belirli bir sinir ¢izimi yapmaktan kagindi. Bu, teknik olarak kararin uygulanabilirligini zorlastirsa da,
taraflara iki tarafli muzakere ve haritalama sureci baglatmalar gagrisinda bulundu.

Uluslararasi Hukukun Sinirlari: Ne Kadar Baglayici?

Bu davalar, uluslararasi hukukun pragmatik gergekliklerle olan gerilimli iligkisini ortaya koymustur.

1- Uluslararasi hukuk, 6zellikle post-somiirge devletler agisindan esitlikgi midir?
-Tayland'da, 1962 kararinin hala Fransiz sémurge sisteminin mirasi oldugu inanci yaygindir.
-Bu durum, UAD kararlarinin mesruiyetinin halk dizeyinde sorgulanmasina yol agmistir.

2- Uluslararasi hukuk kararlarinin uygulanmasi neye baghdir?
-Kararlarin baglayici olmasi, taraf devletlerin istekliligi ve diplomatik duruslari ile dogrudan iligkilidir.
-UAD'nin guvenlik gicu veya yaptinm araci bulunmadigindan, kararlar genellikle ulusal irade ve uluslararasi

baskilarla iglerlik kazanir.

3- Tarihi belgelerin hukukta yeri nedir?

-UAD, ézellikle 1907 haritasi gibi kolonyal belgelerin hukuki degeri konusunda emsal kararlar vermistir.
-Bu kararlar, baska sinir anlagmazliklari igin de yol gésterici niteliktedir
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TARIH TEKRERRUR EDER Mi?

2008-2011 Askeri Gerilimler:

2008'de Preah Vihear Tapinagrnin Kambogya'nin basvurusuyla UNESCO Diinya Mirasi Listesi'ne alinmasi, Tayland'da
milliyetgi tepkilere yol acti. Tayland bunu fiili bir egemenlik ilani olarak yorumladi ve sinirda askeri yiginaklar basladi.
2008-2011 yillari arasinda taraflar arasinda defalarca sicak ¢atismalar yasandi. Topgu atiglari ve kisa sureli askeri
operasyonlar, hem askeri hem de sivil kayiplara neden oldu. Sinir bélgesindeki siviller tahliye edildi ve bu anlagsmazlik,

bélgesel istikrarsizlik riskini de beraberinde getirdi.

Milliyetgilik ve i
Siyasetin Golgesinde Bir
Tapinak

Preah Vihear, her iki
Ulkede de sadece Dbir
tarihi yapidan éte, ulusal
bir sembole dénustu.
Tayland'da tapinagin
"kaybedilmesi" ulusal
onurla iligkilendirildi ve
milliyetgi partiler
tarafindan i¢ siyasette
sik¢ca kullanildi. Kambogya'da ise 6zellikle Bagbakan Hun
Sen, tapinag bir "ulusal kazanim” olarak lanse ederek
rejime sadakati pekistirmek icin kullandi. Bu durum,
kultarel mirasin nasil siyasi bir araca
dénusturalebileceginin garpici bir érnegi.

Jeopolitik ve Ekonomik Deger

Preah Vihear Tapinagr'nin 6nemi yalnizca mimari zarafeti
ya da tarihi gegmisiyle sinirh degildir. Bu tapinak ve
cevresi, Tayland ve Kambogya arasinda tekrarlayan
krizlerin odaginda olmasi bakimindan, ayni zamanda
jeopolitik bir sinir ucu iglevi gérmektedir. iki Ulkenin de bu
bélgeye iligkin i1srarci tutumu, meseleye farkl katmanlar
eklemektedir: Cografi konum, dogal kaynaklar, ulusal
semboller, turizm gelirleri ve diplomatik prestij.

Jeostratejik Konum: Dangrek Daglari’nin Egemenligi
Preah Vihear Tapinagi, Kambogya ovasinin kuzey
ucunda, Tayland sinirina hékim bir noktada, 525 metre
yukseklikte konumlanmistir. Tapinagin bulundugu yer,
Dangrek Daglari boyunca uzanan bir plato Gzerindedir ve
buradan Tayland iglerine ve Kambogya'nin kuzey
dazliklerine genisg bir goérus alani saglanir.
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Bu durum, bdlgeyi
stratejik anlamda
6nemli kilmaktadir:
-Askeri kontrol
agisindan bu yuksek
alanlar, cevreye
hakimiyet saglayan
gbézlem ve konuslanma
noktalaridir.
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-Kriz dénemlerinde,
bélgeye yerlestirilen
topcu bataryalari ve
gbzlem kuleleri
nedeniyle tapinak
Y cevresi fillen bir én
‘ cephe hattina
dénugmustur.

Dolayisiyla,  buradaki
egemenlik mucadelesi
ayni zamanda askeri
o ustunluk
mucadelesidir.
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DOGAL KAYNAKLAR

Sinir Altinda Yatan Degerler

Dangrek Siradaglari, uzun yillardir maden yataklari ve orman kaynaklariyla da bilinmektedir. Ozellikle:

-Linyit kémuru, kalker, demir cevheri gibi yer alti kaynaklarinin bu sinir bélgesinde bulundugu rapor edilmistir.

-Ayricq, sinirin hemen étesinde agacg kesimi ve degerli kereste ticareti, 6zellikle kagak yollarla yuratilen ekonomik

faaliyetlerin merkezidir.

Bdlge ayni zamanda sinir 6tesi ticaret ve kagakgiligin da gegis noktalarindan biri oldugundan, bu topraklar Gzerindeki
kontrol, yalnizca bir milliyet meselesi degil, yerel ekonomik denetim anlamina da gelir.

Turizm Potansiyeli ve Kiiltlirel Sermaye

Preah Vihear Tapinagi, UNESCO Dunya Mirasi Listesi'ne
2008'de Kambogya adina kaydedilmig, bu gelisme
Tayland’'da milliyetci tepkilere yol acmistir. Bu kaydin
anlami yalnizca prestij degdil, ayni zamanda ciddi
ekonomik beklentilerdir:

-Yillik yuUzbinlerce turist ¢ekme potansiyeli bulunan
tapinak, bélge ekonomisi igin ciddi bir gelir kaynagidir.

-Tapinagin kontroll, turizm altyapisi, giris Ucretleri,
cevresel duzenlemeler ve ticari alanlarin idaresini
dogrudan etkiler.

-Taylandl milliyet¢i gruplar, Preah Vihearin Tay kulturel
mirasina ait oldugunu savunarak, tapinagin kulturel
asimilasyonla Kambogya'ya “devredildigini” iddia
etmektedir.

Ulusal Kimlik ve Diplomatik Prestij

Tapinak, her iki Ulke agisindan da kolektif hafizanin ve
ulus-devlet ingasinin simgelerinden biri haline gelmistir.
Kambogya igin:

-Preah Vihear, Angkor medeniyetinin ve Khmer kimliginin
sinirdaki nigsanesi olarak géralmektedir.

-UNESCO karar ile uluslararasi alanda kazandig
mesruiyet, Ulkenin diplomatik géranurldguni artirmistir.

Sonug:

Tayland iginse:
-Tapinak, 6zellikle 1962 karari sonrasinda “haksiz kayip”
olarak i¢ kamuoyuna yerlesmistir.

-Bu travmatik algi, &6zellikle sivil-asker
gerilimli oldugu dénemlerde
cepheleri guglendirmistir.

iligkilerinin
ic siyasette milliyetgi

Her kriz déneminde, milliyet¢i siyasi partiler tapinak
meselesini se¢im propagandasi haline getirmistir.

ASEAN ve Bolgesel Jeopolitik Dengeler

Tayland ve Kambogya, ASEAN (Guneydogu Asya Uluslar
Birligi) uyeleridir. Bu durum, sinir anlagmaziiginin
yalnizca ikili degil, ayni zamanda ¢ok tarafli diplomatik
iliskilerle de sekillendigini gosterir:

-201'de yasanan askeri c¢atigmalarin  ardindan,
Endonezya gibi ASEAN Ulkeleri arabuluculuk teklifinde
bulunmustur.

-Ancak ASEAN'In mudahale yetkisi sinirll oldugundan,
oérgut ici ¢é6zim girisimleri genellikle tavsiye ile sinirli
kalmugtir.

Bu durum, bodlgedeki anlagsmazliklarin ¢ézimuinde
uluslararasi hukuk ile bélgesel diplomasi arasindaki
boslugu da gézler 6niine sermektedir.

Preah Vihear Tapinagi anlagsmazligl, Asya'daki sinir ihtilaflarinin ne kadar derin koklere sahip oldugunu ve
sémurgecilik sonrasi dénemde egemenlik algisinin ne denli karmasik olabilecegini gézler 6nine seriyor. Uluslararasi
hukuk mekanizmalari zaman zaman c¢ézumler sunsa da, tarihsel travmalar ve milliyet¢i politikalar, bu tar
anlagmazliklarin surdurdlebilir bir bariga ulagmasini zorlastirilyor. Bu tapinak, kultirel mirasin sadece korunmasi
gereken bir deger degil ayni zamanda ulusal kimliklerin ve jeopolitik rekabetin de bir alani oldugunu aci bir sekilde

hatirlatiyor.
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FiLISTiNi TANIYACAGIZ

Haftanin Gnemli Karari

Fransa Cumhurbaskani Emmanuel Macron'un 24 Temmuz Pergsembe gunu yaptigi agiklama, Ortadogu
diplomasisinde énemli bir dénim noktasina isaret ediyor: Fransa, Filistin'i devlet olarak taniyacagini duyurdu. Bu
karar, uluslararasi arenada genis yanki bulurken, 6zellikle Avrupa'daki Filistin-israil gatigmasi dengelerini yeniden
sekillendirebilir. Hatirlarsaniz bir ¢ok yazimizda bunun én uyarilarini yapmistik. Fransa’nin Filistin konusunda en net
adimlar atan devlet oldugunu vurguladik. Bu hafta bunun en net hamlesini gérmus olduk.

Tarihi Karar ve Macron'un Mesaji

Macron, kararini Eylul ayinda Birlesmis Milletler Genel
Kurulunda resmilestirecegini  belirtti.  Agiklamasinda,
"Buguin acil olan sey, Gazze'deki savasin sona ermesi ve sivil
halkin  kurtarniimasi® ifadelerini  kullandi.  Fransa'nin
Ortadogu'da adil ve surdurtlebilir bir bariga olan tarihi
baghhgini vurgulayan Macron, "Barig mumkun” diyerek
Filistin devletinin taninmasinin bu yolda atiimis bir adim
oldugunu dile getirdi. Bu tanima hayata gectiginde, Fransa
Filistin'i taniyan en gu¢li Avrupa Ulkesi olacak.

Tepkiler: Memnuniyetten Siddetli Kinamaya
Macron'un bu hamlesi, beklenen farkli tepkileri beraberinde getirdi:

Filistin Yonetimi: Karari "memnuniyetle” karsiladi. Filistin Yonetimi Bagkani Mahmud Abbas’in yardimcisi Hiseyin es-
Seyh, bu tutumun Fransa'nin uluslararasi hukuka baglihdini ve Filistin halkinin kendi kaderini tayin hakkina destegini
yansittigini belirtti.

israil: Bagbakan Binyamin Netanyahu, karari “siddetle kinadigini* agiklayarak, “7 Ekim katliaminin ardindan Tel Aviv'in
yani basinda bir Filistin devleti tanima karari... israil'i yok etmek igin bir firlatma rampasi olacaktir” dedi.

ABD: Baskan Donald Trump, Macron'un agiklamasinin “bir 6nemi olmadigini” savundu. ABD Disisleri Bakani Marco
Rubio ise karari "Hamas propagandasina hizmet edecek ve barigi geciktirecek pervasiz bir karar” olarak nitelendirdi.

Fransa'dan Karsi Agiklama: Tepkiler Gzerine Fransa Disigleri Bakani Jean-Noel Barrot, Fransa’nin hamlesinin Hamas'in
pozisyonuna ters oldugunu ciinkii Hamas'in iki devletli ¢6zimu reddettigini, Fransa'nin ise "savasa karsi barigin
tarafini destekledigini” belirtti.

Hamas: Macron'un aciklamasini “ezilen Filistin halkina adalet igin dogru yénde atiimis, pozitif bir adim” olarak
destekledi.

italya: Digigleri Bakani Antonio Tajani, “iki halkl, iki devletli ¢ézimu" desteklediklerini ancak Filistin devletinin
taninmasinin, onlarin da israil devletini tanimasiyla ayni anda gergeklesmesi gerektigini ifade etti. Ana muhalefet
lideri ise italya'nin da Filistin'i tanimasi gerektigini savundu.

ingiltere: Basbakan Keir Starmer, kendi partisinden vekiller dahil, Filistin'i devlet olarak tanima baskisi altinda.
Starmer, devlet kurmanin "Filistin halkinin vazgegilmez hakki" oldugunu belirterek, ingiltere'nin ateskes sureci ile
“Filistin devletinin taninmasi ve iki devletli g6zim yoluna® girecegini savundu.
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KARARIN ONEMI

Fransa'nin Karari Neden Onemli?

Macron'un bu hamlesi, birgok agidan buyuk 6nem tasiyor.

Diplomatik Agirlik: Fransa, BM Guvenlik Konseyi'nin daimi Gyesi ve G7'nin bir pargasi olarak Ortadogu'da énemli bir
diplomatik agirhga sahip. Bu karar, AB iginde ve uluslararasi platformlarda Filistinin taninmasi yénandeki baskiyi
artirabilir.

i¢c Dinamikler: Fransa, Avrupa'nin en buylk Yahudi nifusuna ve Bati Avrupa'nin en buyik Musliman nafusuna ev
sahipligi yapiyor. Ortadogu'daki gatismalar genellikle Fransa'da protestolara ve gerginliklere yol agiyor. Bu karar, i¢
siyasette de yanki bulacaktir.

Zamanlama: Agiklama, Gazze'deki kitlesel agliga ve israilin askeri operasyonlarina yénelik diinya genelinde artan
tepkilerle ayni déneme denk geldi. Fransa'nin da aralarinda bulundugu 28 ulke, israilin yardim bekleyen Gazzelileri
"acimasizca oldurmesini” kinayan ortak bir agiklama yayimlamisti. Macron'un son aylarda israilin Gazze'deki
savasindan duydugu rahatsizligi giderek daha fazla dile getirmesi, bu kararin bir uzantisi olarak gérultyor.

Avrupa'daki Etki: isveg, ispanya, irlanda ve Slovenya gibi AB Uyesi Ulkeler Filistin'i zaten tanimis durumda. Aimanya
gibi AB'nin diger buyuk gugleri ise tanima igleminin ancak israil ile barig muzakerelerinin sonunda gergeklegsmesi
gerektigini savunuyor. Fransa'nin bu adimi, Belgika gibi kararsiz Glkeler tGzerinde de baski olusturabilir.

Fransa'nin bu karar, Ortadogu'daki barig strecine yeni bir ivme kazandirip kazandirmayacadi, yoksa bélgedeki
gerilimi daha da artinp artirmayacagr merak konusu. Gézler, eylul ayinda Birlesmis Milletler Genel Kurulu'nda
yapilacak resmilestirmeye ve sonrasinda yasanacak gelismelere gevrilmig durumda. Ancak 6zellikle eylal ayi
toplantilarina yénelik bu karardan vazgegilmesi icin cagrilar simdiden baslamig gézikuyor.
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ORTA DOGU’'DA FRANSA

Fransa-SDG&YPG Gorismeleri

Fransa, Ortadogu'daki diplomatik etkinligini artirmaya devam ediyor. Fransa Disisleri Bakanhgi, Bakan Jean-Noél
Barrot'un Demokratik Suriye Gugleri (DSG) Genel Komutani Mazlum Abdi ile bir gériisme gerceklestirdigini duyurdu.
Bu gorisme, Suriye'deki gelecege yonelik 5nemli bir adimin sinyallerini tasiyor.

Bakanliktan yapilan agiklamada, Barrotun daha énce Suriye Digigleri Bakani ve ABD'nin Suriye Ozel Temsilcisi ile
yaptigi géragsmelerin ardindan Mazlum Abdi ile bir araya geldigi belirtildi. Agiklamanin en dikkat ¢ekici noktasi ise, “10
Mart anlagsmasinin uygulanmasi amaciyla yakin gelecekte Pariste Suriye Gegici Hikimeti ile Demokratik Suriye
Gugleri arasinda muzakerelerin yuratilecegi teyit edildi” ifadeleri oldu.

Fransa Disisleri Bakani, Ulkesinin Suriye'nin birlestiriimesi icin diyalog yoluyla barisgil bir ¢6zimu destekledigini
yineledi. Ayrica, Kuzeydogu Suriye halkinin siyasi gegis sUrecine entegre edilmesini ve Kirt halkinin haklarinin garanti
altina alinmasini destekledigini de kaydetti.

Bu gelisme, Fransa'nin Suriye'deki siyasi ¢é6zim arayislarinda daha aktif bir rol Ustlendigini ve DSG'yi bu surecin
énemli bir aktéra olarak gérduguni goésteriyor. Paris'te baslayacak muzakereler, Suriye'nin gelecegi ve bélgedeki gli¢
dengeleri agisindan kritik Sneme sahip olabilir.

4

{
.fl

L |

| |
-
f

—

L

——

1

OFIS AGENCY



18 Hofis 65 | 28 Temmuz 2025

Markoekonomi & Jeopolitik

KIBRIS GELISMELERI

o w o

Diplomasi Trafigine Hazirhk

Kibris tarafli gelismeleri bir suredir sizlere aktarmaya calisiyoruz. Bu sahada éntimuzdeki dénemlerde giderek artan
bir diplomasi trafigi olacagina, hatta bu sahada bir kriz yasanma riskini yliksek gérmemizden kaynakl olarak én
hazirlik ve sireci anlamaniz i¢in daha genis yer vermeye caligiyoruz.

Kibris'ta diplomasi trafiginin yani sira bir diger artan trafik konusu ise silahlanma sireci. Hindistan Bagbakani
Narendra Modi'nin Kibris'a yaptidi ziyaret, iki yildan uzun bir stredir bir ilk olmasiyla jeopolitik Snem tasiyor. Hindistanl
uluslararasi gazeteci ve yorumcu Ardan Zenturk'e gére, Hindistan'in BrahMos flzesi teklifi, Tarkiye'nin bélgedeki artan
etkisine karsi atiimis hesapl bir adim. Turkiye'nin Pakistan ile derinlesen baglari ve "Mavi Vatan” doktriniyle Ege,
Karadeniz ve Dogu Akdeniz'deki denizcilik iddialarini genisletme ¢abalari, bu teklifin zamanlamasini daha da énemli
kiliyor. Kibris'in Yunanistan, Kibris, Yunanistan ve Ermenistan gibi Ulkelerle olan gigli diplomatik ortakliklar,
Turkiye'nin bélgesel hirslarina karsi ortak endigeler tasiyor.

Ayrica Kibris’in silahlanma surecinde ithalat hacmi 12 milyar euro’yu geride biraktigi da gézikuyor.

Cyprus Arms Imports: 12m sums, Euro
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DOLAR ENDEKSI

Asir1 Yuksek Risk, Disik Getiri

Makroekonomik agidan oldukga risk dolu bir haftaya girig
yapiyoruz. Gerek para birimlerini dogrudan etkileyecek
faiz kararlar, gerekse anlagsmalarin sonuna geliyor
olusumuz tim riskleri artiriyor. Market hakkindaki genel
goérigimuz degismedi. Kirmizi ¢izgi ile Dbelirttigimiz
98,950 bédlgesinin yukari yénla ihlal edilmemesi
durumunda mavi ¢izgi ile belirttigimiz 96,377 seviyesine
dogru dusus yonlu islemleri daha az riskli buluyoruz.
Buna karsin hafta igindeki yuksek volatiliteden korunmak
adina kisa vadede ema200 seviyesinin Uzerinde kalici
fiyat hareketler, market 6ngéruamuza tekrar
degerlendirmek i¢in 6ncl bir hareket olabilir.

uso
i

Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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EUR/USD

Hareketli Ortalamalarin Glicu

Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

Gegctigimiz hafta ne kadar rahat analiz edilebilen ve
trade imkani sunan bir hafta olduysa bu hafta da bir o
kadar risk tasiyan bir hafta. Genel éngériumuzde
degisme yok. Hafta igerisinde ema200 seviyesinden
yukselis devam edebilir. Bu seviyelerin fiyatta guglu
etkiler Uretmemesi, daha derin bir geri c¢ekilme
déneminin habercisi olabilir. Bu sebeple hafta genelinde
dolar endeksi icin gegerli olan tim riskler EUR/USD gifti
icin de gecerliligini surdiurecek. Genel olarak
beklentilerden blUyuk sapmalar beklenmese de haber
saatlerinde dikkatli olmakta fayda olacaktir.
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GBP/USD

Dar Alanda Kisa Paslar

GBP/USD cifti icin dar ancak oldukga énemli bir alan
gdézlemlemeye devam ediyoruz. Hafta icerisindeki riskler
GBP/USD igin de gecerli. Buna ek olarak kirmizi gizgi ile
belirttigimiz 1,3369 seviyesine dikkat cekmek istiyoruz. Bu
seviyenin asagi yénlu kirlmasi ve 4 saatlik mum kapanisi
olmasi durumunda daha derin bir geri ¢ekilme
gorebiliriz. Bu olana kadar market 6ngériustu degistirmek
icin bir sebep gérmuyoruz. Hafta boyunca surecek
risklerden dolayr c¢ekimserligimizi koruyoruz. Trend
dahilinde pozitif gérintinin devamini, gelecek dénemde
daha kolay islem alabilmek adina tercih etsek de
risklerin buyldugunui yinelemekte fayda var.
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Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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AUD/USD

Risk Dengesi Egitlenmeli

Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

AUD/USD cifti icin trend gérintisi devam ediyor. Hafta
basindan itibaren asagi yénlu geri ¢cekilme evresi devam
edebilir. Trendin devam edebilmesi i¢in 0,6454 bdlgesini
6nemle takip ediyoruz. Bu seviyenin altinda 4 saatlik
mum kapanigi olmamasi durumunda yukselis yoénll
islemler daha az riskli olmaya devam edebilir. Henlz
daglts tarafinin riski azalmis degdil. Siyah c¢izgi ile
belirttigimiz 0,6531 seviyesinden itibaren yulkselis ve
daglis risklerinin  dengelenmeye baslayacagini  ve
zamanla yukselis lehine risklerin azalacagini tahmin
ediyoruz. Nihai hedef olarak ise 0,6625 bdlgesi
gecerliligini koruyor.

064200

+“T'ﬂ.¢| .

065400

L,
-aﬂ“l%”w o .
|

0-64600
0.84400

0.64200

OFIS AGENCY



23 Hofis 65 | 28 Temmuz 2025

Forex & Hisse Senetleri

USI10Y

Beklentilerimiz Degigsmedi Fakat Risk Blyuk

Forex market analizlerinde yazdigimiz risklerin belki de en
buytuk etkilerini ABD 10 Yilhk Tahvil grafiginde
gdézlemleyecegiz. Orta ve uzun vadeli gérisimuiz olan
yuUkselis egiliminden henlz vazge¢mis degiliz. Buna ek
olarak bu hafta ¢ok ciddi volatilite artigi gérebiliriz. Bu
sebeple pozisyon almanin riski ile gekimser davranmanin
riskini karsilastirdigimizda ¢ekimser olmay! daha uygun
buluyoruz. Bu sebeple yeni pozisyon eklemek yerine var
olan pozisyonlari tagsimaya devam etmeyi bu hafta
6zelinde daha az riskli buluyoruz.
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Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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NASDAQ

Trend Devam Ediyor Ancak Riskler Degisiyor

IOI Nasdaq

Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

ABD borsalarinda yukselis trendi devam ediyor. Bu
trendin, kirmizi cgizgi ile belirtilen 22.952 seviyesinin
atinda 4 saatlik mum kapanigi olmamasi halinde
devam edecegini tahmin ediyoruz. Ancak vyukselis
risklerinin son dénemler biraz arttigini gdézlemliyoruz.
istatistiksel olarak baktigimizda fiyatin daha yatay
gitmesini ve ortalama fiyat hareketini kendine gekmesini
bekliyoruz. Buna ek olarak volatilitenin artmasi
durumunda asagi yonli hizli disis hareketleri de olabilir.
Bu dususlerin, hareketli ortalamalarin seviyelerine dogru
olmasi durumunda alim yénli pozisyonlari daha az riskli
buluyoruz.
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Borsa istanbul (Dolar)

Trend Devam Edebilir
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Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Gegtigimiz  hafta  faiz  kararnnin  aciklanmasiyla
volatilitede artig gérdigimuz Borsa istanbul grafiginde
pozitif bir yénelim géruntyor. Orta vadede kirmiz gizgi ile
belirtine 248,19 seviyesinin altinda 4 saatlik kapanig
olmadigi surece yukselis trendi devam edebilir. Riskler
nispeten azalmaya baslayacagl seviye olarak ise 258
civarini dikkate aliyoruz. 300 baz puanlik dustsin etkisini
gelecek dénemde daha iyi goérebiliriz. Ozellikle
volatilitenin dismesine ragmen yavas da olsa yukselig
yonlu hareketleri gézlemlemek, trendin devami igin
saglikh olabilir.
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INTUITIVE SURGICAL INC.

NASDAQ:ISRG

Intuitive Surgical, Inc., Sunnyvale, Kaliforniya merkezli ve
1995 yilinda kurulmusg olan bir Amerikan tibbi cihaz
sirketidir. Sirketin en bilinen Urind, minimal invaziv
cerrahi icin tasarlanmig ve el titremesini filtreleyerek
cerrahin  hareketlerini hassas  robotik  kollarla

gergeklestiren da Vinci Surgical System’dir. Grdfigi
incelendiginde; orta vadede pozitif bir gérinta olugsmasi
™ icin kirmizi gizgi ile belirtilen 530 seviyesinin Uzerinde 4

saatlik mum kapanigi bekliyoruz. Kosullarin olugsmasi
durumunda yukselis tarafinin  riskleri azalmaya

baslayabilir.
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Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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SEKER

Sikigan Seker Fiyatinda Rahatlama

Gegctigimiz haftalarda seker fiyati 2021 yilindan beri en
diguk degerine ulagti. Ozellikle gectigimiz aylarda sikigik
bir sekilde dusis yasamasindan dolayl orta vadede
pozitif bir fiyat hareketi gérmeyi tahmin ediyoruz (Hofis
63 ve 64'Uncu sayilar). Kirmizi gizgi ile belirtilen 15,436
seviyesinin altinda 4 saatlik mum kapanigi olmamasi
durumunda her tarlt dusis hareketini alim firsati olarak
degerlendiriyoruz. Ozellikle 17 dolar seviyesinin Uzerinde
kalici fiyat hareketleri pozitif etkinin surekliligi agisindan
oldukg¢a énemli bir detay olarak karsimiza gikiyor.
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Grafik, 26.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Yatirim Fonlari

YATIRIM FONLARINDA BU HAFTA

Teknoloji Hisse Senedi Fonlari

Savunma Sanayii Hisse Senedi Fonu

Enerji Degigken Fonu

lla¢ ve Medikal Teknoloji Fonu

Hisse Senedi Fonlari

Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi'nin pergembe gunu
acikladigi 300 baz puanlik faiz dasusa karan ile
piyasalarda pozitif egilim devam etti. Bu hafta genelinde
ise bir cok sektérde ayrigmalar géruldu. Ozellikte gerek
yurt ici gerekse yurt digi teknoloji hisselerinin bulundugu
hisse senetlerinde %5'i asan getiriler gézlemlendi.
Teknoloji hisse senetlerini ise savunma sanayii takip etti.
Ozellikle Aselsan gibi sirketlerin haftalik %10'a varan
buyumeleri, bu sektére dogrudan yansidi.

-%1,85

%5,8

%5,2

%4,8

%4,7

Teknoloji ve savunma sanayii sirketlerine yakin getiri
sunarak listeye giren diger sektér ise enerji oldu. Nukleer
enerji diginda enerji kategorisinde yukselis gérilmese de
yatinm fonlarinda portféy yoéneticilerinin yetenekleri,
listedeki siralamayi belirliyor diyebiliriz.

Listedeki dérdincu sirayr ise ilag ve medikal tip
teknolojisi sektérine ait bir yatirim fonu aldi.

Haftanin en ¢ok kaybettiren fonu, bir hisse senedi yatirnm
fonu oldu.

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

*Serbest fonlar dahil edilmemistir.

*Degisken fonlardan yalnizca sektoér belirtenler dikkate alinmaktadir.
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Web3 & Blockchain

KRIPTO'DA BU HAFTA

ARK Invest, Tom Lee’nin liderligindeki BitMine Immersion (BMNR) fonundan 182 milyon dolarlik hisse
satin aldi. Bu hamle, kurumsal DeFi sepetine odaklanan ve Ethereum agirlikli portféyleri destekleyen
bir stratejiyle uyumlu. ARK Invest, 4,77 milyon hisseyle BitMine’in Ethereum hazine stratejisini
guglendiriyor; net gelirin tamami (177 milyon dolar) ETH alimi igin kullanilacak. Cathie Wood, bu
yatinmin Ethereum’un DeFi‘deki potansiyeline olan inanci yansittigini belirtti.

Goldman Sachs ve BNY Mellon, BlackRock ve Fidelity’'nin destegdiyle 7,1 trilyon dolarlik para piyasasi
fonu (MMF) pazarini blokzincire tagimak igin tokenlestirilmis MMF pilotlarini baglatti. Bu girigim,
geleneksel finans varliklarini zincir Ustine tasiyarak likidite ve erigsim kolayligi saglamayi hedefliyor.
J.P. Morgan’in Onyx platformu ve SocGen ile rekabet eden bu projeler, tokenizasyonun ana akim
finansla entegrasyonunu hizlandiriyor.

Anchorage Digital ve Ethena Labs, USDtb stablecoin’ini GENIUS Act uyumlu olarak ABD i¢ pazarina
sunuyor. USDtb, BlackRock'in BUIDL fonuyla destekleniyor ve 1,45 milyar dolarlik piyasa degerine
sahip. Anchorage’in federal banka stattsu, stablecoin’in dizenleyici guvenilirligini artiriyor. Ethena,
USDtb’yi merkezi borsalarda teminat olarak kabul ettirmeyi ve Sky'in 1 milyar dolarlik tokenizasyon
programina dahil etmeyi hedefliyor.

Christie’s, 1 milyar dolar degerinde ltiks gayrimenkul portféytnu yalnizca
kripto 6demelerle satiga sundu. Sotheby’s’in sanat odakli kripto 6deme
trendini takip eden bu hamle, lUks varliklarin tokenizasyonunu
gayrimenkul sektoriine genisletiyor. Kripto édemeler, ylUksek degerli
islemlerde hiz ve seffaflik sunarak liks piyasasini dénusturtyor.

ABD’de stETH ¢ekim kuyrugu dokuz guine uzadi. Aave’'deki ani faiz orani
artigl, 475 binden fazla Ethereum validator'unun ¢ikis yapmasina neden
oldu. Bu durum, likit staking token (LST) piyasasinda de-peg riski ve gaz
sikigmasi testine yol agti. Yuksek validator ¢ikigl, Ethereum aginda gegici
tikaniklik yaratabilir.

i

Optimism, énimuzdeki hafta Superchain Upgrade’yi baslatiyor. OP
ekosistemindeki tim L2 ve L3 aglari, ortak guvenlik protokolleri ve
kesintisiz likidite paylasimiyla entegre olacak. Bu ylkseltme,
Optimism’in  dlgeklenebilirlik ve ekosistem birligini guglendirmeyi
hedefliyor.

@a

Avalanche’in app-chain modeli, Delphi verilerine gére ivme kazandi.
Ocak’'tan bu yana gunlik iglem sayisi 6 kat, kontrat dagitimlari 250 bini
astl, zincirler arasi mesaj hacmi 25 kat artti. J.P. Morgan’in Balcony gibi
RWA projeleri AVAX altyapisinda canliya gecti, bu da agin kurumsal
benimsenmesini artiriyor.
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KRIPTO'DA BU HAFTA

Geleneksel “halving, déngl, Fed” anlatisi yerini kurumsal hazine alimlarindan MMF tokenizasyonuna, geri alim
yariglarindan sifir bilgi opcode tekliflerine kadar ¢ok katmanl bir haber akigina biraktl. Kurumsal hazineler Bitcoin,
MMF ve tokenlestiriimis hazine bonolarina yénelirken, protokoller likidasyonsuz kaldirag, RWA képruleri ve MEV azalticl
g¢bzumlerle buyuyor. Onumuzdeki yedi gun, Celestia Lotus yukseltmesi, Optimism Superchain ve ENA geri alim
temposu, piyasa anlatilarini yénlendirecek ana katalizérler olacak.

Ethena’'nin 360 milyon dolarlik geri alim programi
basladi. Her gin 5 milyon dolarlik ENA alimiyla
dolagimdaki arzin %8'i alti haftada toplanacak. Ethena
Foundation, 22-25 Temmuz arasinda 83 milyon ENA'yI
Ucuncu taraf piyasa yapicilari aracihidiyla satin aldi.

Celestia Foundation, Polychain’den 43,45 milyon TIA'y
62,5 milyon dolara geri aldi. Token'lar, 16 Agustos-14
Kasim arasinda yeni yatinmcilara kademeli olarak
dagitilacak. Bu hamle, buyuk kilit aciimi korkusunu
nétralize ederek piyasada guiven sagladi.

Celestia’nin Lotus yukseltmesi Sali gunu geliyor. Zincirler
arasi varlk transferini basitlestiren bu guncelleme,
locked-staking 6dul enflasyonu ve dogrulayici
guvenilirligi elestirilerini hedefliyor. YUkseltme staking
gelirleri kaynakl enflasyonu %5'ten %0.25'e dusUrecek.

OP_CHECKZKP opcode’u eklemeyi 6nerdi. Grothl6 ve
PLONK destegiyle Doge-rollup’lar, DeFi ve oyun dApp'leri
icin sifir bilgi ispatlari sunabilir. Bu, Dogecoin’in kullanim
A alanlarini genisletebilir.

Polymarket, Circle ile gelir paylagsimini birakip kendi
getirili stablecoin’i PMUSDC'yi ¢ikarmayi degerlendiriyor.
Bu, prediction market ekosisteminde native stablecoin
havuziariyla  yeni  bir  getiri-yakalama  dénemi

baslatabilir.

Y q MyDoge ekibi, DogeOS yukseltmesiyle Dogecoin’e
s
L
-_—

Jito Labs destekli Bonk ekosistemi, LetsBONK ile gunltk 1,5
milyon dolarlik Gcretin %1'ini kullanarak haftalik BONK ve
JitolLabs ekosistem token geri alimi baslatti. Pazar payi bir ayda
%5'ten %64'e sicradi, bu da Bonk'un memecoin
pazarindaki ylUkseligini gésteriyor.
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BTC/USDT

Bitcoin

Gectigimiz hafta da belirttigimiz gibi yesil kesikli ¢izginin
6nemli bir destek seviyesi oldugunu ve 115.190%
seviyelerine geri cekilme gerceklesirse bu duzeltmeyi
alim firsati olabileceginden bahsetmistik. Fiyatin énemli
bir destek seviyesine ziyaretinden 6tira bu hafta daha
gucla bir fiyat hareketi beklentimiz var. Bu sebeple siyah
yatay c¢izgi (haftalik agilig) ile mavi kutu kesigimine
verilecek testleri alm firsati goériyoruz ve 117.200$
seviyesine énem veriyoruz. Fiyatin 117.200$ seviyelerine
test vermesiyle birlikte yukari yénli alinacak iglemleri
daha glivenli buluyoruz.
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Grafik, 27.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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ETH/USDT

Ethereum

Bitcoin dominans tarafindaki gug¢suzliguin devami
sebebiyle guclu bir sekilde yoluna devam ediyor. Siyah
yatay cizgiye (3694$) verilecek testleri alim firsati olarak
goruyoruz. Fiyatin 3694$ seviyelerine test vermesiyle
birlikte yukari yénli alinacak iglemleri daha guvenli
buluyoruz.
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Grafik, 27.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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USDT.D

Dolar Dominans’i
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Gegctigimiz hafta 4,37 seviyesinin potansiyel bir direng
bélgesi oldugundan ve bu bélgeye verilecek testlerde
kripto piyasasinda alinacak yukari yénlu iglemlerin daha
guvenli oldugundan bahsetmistik. Bu hafta ise kirmizi
yatay cizgiye verilecek testleri kripto paralar agisindan
alim firsati olarak géruyoruz ve 4,31 seviyesine énem
veriyoruz. Fiyatin 4,31 seviyelerine test vermesiyle birlikte
411 seviyelerine kadar cekilmeler gérebilecegimizi
dustnuyor ve kripto paralarda alinacak yukari yénld
islemleri daha gtivenli buluyoruz.
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Grafik, 27.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Web3 & Blockchain

TOTAL

Total Market Cap

MARKET CAP

Kripto market tarafinda bekledigimiz yukari yénlu
tepkileri kagirmamak adina total grafigini de
inceledigimizde, siyah yatay c¢izginin destek bolgesi
goérevi goérebilecegini dusunuyoruz. Belirledigimiz destek
bdlgesi test edilirse yukari yénlu igslemlerin daha az riskli
olacagini ve kirmizi yata cgizgiye dogru bir hareketin
gercgeklesebilecegini disinuyoruz.
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Grafik, 27.07.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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HAFTAYA HOFIS ILE BASLAMAK ICIN
E-POSTA BULTENINE ABONE OLMAYI UNUTMAYIN!

OFIS AGENCY

Bize Ulasin:
www.ofisagency.com
contact@ofisagency.com

x.com/ofisagency



