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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
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HAFTAYA BASLARKEN

Makroekonomi & Jeopolitik

Bu hafta istihdam verilerinde yasanan revizyonlarin piyasalar Gzerindeki etkisini, ABD buyimesinin arka planindaki
kirilgan yapiyi ve Cin'in kamu harcama politikasindaki geligkileri ele aldik. Gérinurde pozitif olan manget verilerin,
detaylara inildiginde ne denli zayif sinyaller icerdigini; isglcu piyasasinda yayilma endeksinden saglik sektéru
agirhgina, buyime kompozisyonundan tuketim oranlarina kadar gok katmanli analizlerle irdeledik. FED'in faiz indirimi
beklentilerinden Cin‘in altyapi bagimliigina uzanan bu genis perspektif, yatirrmcilar agisindan énimuzdeki déneme
dair 6nemli strateji ipuclar barindiryor.

Forex & Hisse Senetleri

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

Web3 & Blockchain

Solana Foundation’in 2027 yol haritasi, zincir i¢i finansal altyapinin yeniden tanimlandidi bir vizyon sunarken, blok
kapasitesindeki artig ve ACE sisteminin duyurulmasi, performans ve piyasa yapisinda devrim niteliginde gelismelere
isaret etti. SEC'in Project Crypto hamlesi, ABD’de kripto regulasyonlarinin yeniden yazilacagi yeni bir dénemin
sinyalini verirken; Plasma, Lineq, Resolv ve LetsBonk gibi projeler kullanici katilimi ve protokol gelirlerinde ciddi artiglar
gosterdi. eToro, PayPal ve Interactive Brokers gibi geleneksel kurumlarin kriptoya yénelimi hizlanirken; Mill City,
JPMorgan ve Maple gibi aktérlerin hazine, altyapi ve token politikalari, dijital varliklarin kurumsallagmasinda yeni
sayfalar acti. Dijital altyapinin sermaye piyasalarina entegrasyonu ve kripto-paralarin giinlik yagsama adaptasyonu,
énumuzdeki haftalarin da temel anlati eksenini belirleyecek gibi gérinuyor. Tum bunlara ek olarak Bitcoin, Ethereum,
Dolar Dominansi ve Total Market Cap hakkinda fiyat beklentilerimizi sizlerle paylastik.

Haftanin Tehlike Profili
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Hofis 66 | 4 Agustos 2025

HAFTALIK EKONOMIK TAKVIM

Pazartesi

o Turkiye Enflasyon Verisi
e ABD Fabrika Siparigleri (Haziran)

e TRY: Beklenenden yuksek gelirse
lira baski altinda, TCMB erken
mudahale beklentisi. BIST100:

YUksek volatilite, bankacilik
hassas. Tahvil: Getiri oynakligi
artabilir.

e USD: Guglu veri dolar destekleyici.

S&P500: Sanayi sektéru hareket
potansiyeli. DXY: Sinirli volatilite.

Sal

ABD ISM Hizmet PMI (Temnmuz)

Fed Beklentileri: 50 Ustl guglu gelirse
eylul ayi indirim ihtimali azalir.
SPY: Hizmet sektort agirlikll hareket.
Tahvil: Fed politika beklentilerine
bagli getiri hareketi.

Carsamba

e Almanya Fabrika Siparigleri (Haz)
e ABPerakende Satiglar (Haziran)

e EUR: GUclu veri euro destekleyici.
DAX: Sanayi hisseleri odakl
hareket. Otomotiv: BMW,

Mercedes Cin verilerine hassas.

e  EUR: Tuketim gucu euro yénunu
etkiler. Euro Stoxx: Perakende
sektéru fokusta. Tahviller: ECB

politika etkililik degerlendirmesi.

Pergembe

ingiltere BoE Faiz Karari

GBP: indirim gelirse sterling zayiflar,
sabit kalirsa gucld sigrama.
FTSE: Finansal sektér faize duyarli.
Gilt: Getiri volatilitesi yuksek.

Cuma

Kanada istihdam Degisimi (Temmuz)

CAD: istihdam guict loonie yénuna
belirler. TSX: Arastirma agirlikli, emtia
fiyat korelasyonu. BoC: Gelecek
politika beklentilerini etkiler.
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Markoekonomi & Jeopolitik

REVIZYONLAR ILE GELEN DEGiSIiM

Girig

Sevgili okuyucularimiz hepinize iyi haftalar dileriz. Bu hafta temelde gectigimiz hafta is marketine yasanan gelismeleri
konu edinecegimiz bir yaziyi sizler i¢in hazirladik. Simdiden keyifli okumalar.

Gegctigimiz hafta is marketi verilerinde yasanan gelismeler sonrasi pozitif fiyatlamalar tersine dénerek, piyasalarda
satiga neden oldu. Olagan akista, is marketindeki yumusama piyasalarda pozitif bir etki yaratmakta. FED'in ana
gosterge olarak istihdami baz almasi buna neden olarak gésterilebilir. Normal sartlarda dual mandate etkisi s6z
konusu ancak enflasyonda yasanan gerilemeler sonrasi istihdamin terazide agir bastigini séylemek mimkun.
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JOLTS verisinde, uzunca bir stredir stregelen sinirli yumusamanin devam
ettigi goézukmekteydi. Nitekim insanlar iglerinden ayrnimazken, acik
pozisyonlar bir nebze geri ¢ekilmekteydi. S6z konusu bu tablo piyasalarda
énemli bir etkiye sebebiyet vermedi nitekim, verinin hem bashgdi hem icerigi
olagan seviyelerdeydi.

Yine verinin JOLTS verisinin analizinde kullanan diger verilerle paralel
seyretmesi de agiklanan rakamlarin etkisini agagi gekti.

Piyasalarda yagsanan asil sarsiima, Hiukimetin acikladigi istihdam verileriyle
birlikte yagsandi. Temmuz ayinda iligkin verilerin beklentinin altinda kalmasi
(73K agiklanan, 106K beklenti) basta memnun edici gézikse de, énceki 2 aya
iliskin yapilan- 258K lik revizyon sonrasl piyasa bir suredir fiyatlamadigi
durgunluk endigelerini tekrardan gun yuzine gikardi.

OFIS AGENCY



Hofis 66 | 4 Agustos 2025

Markoekonomi & Jeopolitik

REVIZYON ETKISI

Felaket Oncesi Sinyal Olabilir

Nitekim, yapilan degisiklikler ile;

e Mayis ay1 125.000 asagdi yonlu revize edilerek +144.000'den +19.000'e dusuralda.
e Haziran ayi 133.000 asagdi yonlu revize edilerek +147.000'den +14.000'e dusuruld.

Bdylesine buyuk bir revizyon butun ortalamalari alt Gst ederken, istihdamin pekte iIml gerilemedigini gin yuzine
cikardi. Yapilan degisiklikler 2020 yilindan bu yana yapilmis en derin revizyonlar. Bu denli buytk degisimler verilere
olan guveni kirarken, is marketinin gelecegi hakkinda da sorulara sebebiyet vermekte.

Cesitli sosyal platformlarda géreceginiz, “3 aylik
ortalamanin su seviyeye indi”, “sahm indikatéra uyari
veriyor” gibi felaket konusmalarina yer vermek
istemiyoruz. Nihayetinde istihdama iligkin en koétu
tabloyu olusturmak istiyorsaniz bu segeceginiz yollardan
birisi ancak pekte mantikli degil. Biz olayin esasina
donelim, revizeler koétu olmakla birlikte dikkat edilmesi
gereken farkl hususlarda var.

Temmuz verilerindeki en c¢arpici detay, is kaybeden
sektér sayisinin is yaratan sektér sayisini gegmis olmasi.
in§qqt, imalat, toptan ticaret, perakende, tasimacilk,
bilgi islem, finansal hizmetler, mesleki hizmetler, eglence
ve konaklama gibi ekonominin omurgasini olusturan
sektorlerde ‘istihdom az degisiklik gosterdi” ifadesi,
Calisma Bakanhdrnin nezaket dilidir. Gergekte bu
sektérler daralmaya bagladi. istihdam artiginin sektoérel
dagiliminda geniglik kaybi, ekonomik canliligin sona
erdiginin en guvenilir géstergelerinden biri.

Tarihin her durgunluk éncesi déneminde benzer bir tablo
gérualur: Manget rakamlar bir sire ayakta kalirken, alttan
alta yaygin erozyon baglar.

Galisma Bakanhigrnin hesapladigi NFP yayilma endeksi,
bu dinamigi somut olarak élcer. Endeks, is artigi gésteren
sektorlerin yuzdesini hesaplar ve 50'nin Gzerinde olmak
geniglemeyi, altinda olmak ise daralmayi ifade eder.
Richmond Fed'in analizine gére, saglikh bir istihdam
raporu tum sektorlerde artig gésterirken, Temmuz 2025'te
tam tersini yasiyoruz. Elimizdeki sektérel verilerden yola
cikarak hesapladigimizda, Temmuz NFP diffusion indexi
yaklasik 35 seviyesinde - esik deger olan 50'nin gok
altinda. By, istihdam kaybeden ya da durgun olan sektér
sayisinin, buylyen sektér sayisindan fazla oldugu
anlamina geliyor. Richmond Fed'in Haziran 2024 analizi,
benzer durumlarnn “igglctu piyasasi kosullarinin son
bordro blUyumesinin gosterdiginden daha zayif
oldugunu ortaya koydugunu gésteriyor.
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Markoekonomi & Jeopolitik

SAGLIK SEKTORUNDE BUYUME

Biiyliimenin En Bliytik Etkisi Saglhk

Temmuz'da saglk hizmetleri 55 bin yeni is yaratirken, saglik hizmetleri 34 bin, hastaneler 16 bin kisi ise aldi. Bu, toplam
istihdam artisinin yaklasik yazde 75'ine denk geliyor. Sorun su: saglik sektéri demografik degisim nedeniyle biyurken,
gercek ekonomik canliigr yansitmiyor.

Kanada'nin RBC bankasi analistlerinin tespiti isabetli: Saglik hizmetleri son aylarda istihdam artisinin yizde 40'ni
olusturuyor ve bu durum "baslik rakamlarinin déngusel sinyalini zayiflatiyor.” Yaglanan nlfus saglik hizmetlerine
talebi artirirken, ekonominin geri kalani sessizce ¢ékuyor.

Katilim Diigerken, igsizlik Yiikseliyor

Temmuz'da isglciine katiim orani yuzde 62,2'ye geriledi ve yillik bazda yarim puan dustu. Bu, istatistiksel bir numara
yaratiyor: Gergek igsizlik oranini oldugundan disuk gosteriyor. Basit matematik: iggucine katihm pandemi éncesi
seviyesi olan yuzde 63,3-63,4'te olsaydi mevcut istihdam seviyesi ile igsizlik orani yizde 4,9-5,0 bandinda olurdu. Bu
seviye, FED'in "maksimum istihdam" hedefini ciddi tehlike altina alir ve gegen yil 50 baz puanlik faiz indirimlerini
tetikleyen kosullarin bir benzerini yaratabilir.
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Markoekonomi & Jeopolitik

BLS GUVEN VERMIYOR

ADP Anketleri Daha Guvenilir Olabilir Mi?

“Cesareti kirk isciler” kategorisindeki 425 bin kisi, is arama umudunu kesmis durumda. Bu rakam Temmuz'da 212 bin
azalmis gérunse de yillik trend endige verici. insanlar isgtctinden giktikga igsizlik orani yapay olarak dustk kalyor.

Verinin detaylarina degindikge durumun pek aydinlik olmadigi gézler 6nune ¢arpiyor. is gicundeki bu hizli gerileme
FED Uyeleri ve Powell'in elindeki kartlar tek bir kozla masadan topluyor. Diger bir séylemle hizla dusen istihdam faiz
indirimlerini kaginiimaz kiliyor. Bu indirim beklentileri USD/XXX paritelerinde kisa pozisyon almak igin faydali olabilir,
endeksler acisindan ise daralma endigesinin agustos ayr boyunca negatif fiyatlanmaya sebebiyet verecegini
disinmekteyiz.

Yazimizi sonlandirirken piyasada tartisilan bir diger konuya da deginmek istiyoruz. Malum revizyonlarla birlikte BLS'e
olan guiven bir nebze kirilmig durumda. Elestirilen ADP anketleri ise évilir hale geldi. Gergekten de ADP verisi yapilan
revizyonlar ile birlikte daha givenilir bir hale geldi. (Yapilan tablo iki aylik revizeler iglenerek elde edilmistir.)

ADP vs NFP Istihdam Verileri Karsilastirmasi
ABD &zel sektor istihdami (ADP) ve toplam tanm-disi istihdam (NFP) aylik degisimlen
2024-2025 dénemi, binler cinsinde
DP Ortalama (2024-25 FP QOrtalama (2024-25 Ortalama Fark
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Markoekonomi & Jeopolitik

GUVEN INSASI

ADP ve NFP Verilerinde Tutarlilik Artiyor

ilgili tabloda revizyonlara yer verilmeseydi énceki haziran ve mayis ayi istihdam sayilari ADP sayisinin 3 kati
seviyesinde olacakti. Ancak duzeltmeler sonrasi iki anket birbirine yaklasti. Bu tablo sebebiyle ADP verilerinin
énumuzdeki dénemlerde piyasayi daha fazla etkileyecegine inaniyoruz. Ancak elimizde bir bagka gésterge daha var.

Conferance Board ig Bulunabilirlik verisi gergek istihdam rakamlariyla daha iyi 6rtigmekte. ADP ye nazaran bu verinin
de takip edilebilecegini dusinmekteyiz. ilerideki dénemde bu verilerin de takip edilmesi gerektigine inaniyor ve
aclklanacagi gunlerde volatilitenin eskiye nazaran daha ¢ok artacagina inaniyoruz.
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Markoekonomi & Jeopolitik

GERCEKTEN BUYUYOR MUYUZ ?

ABD Ekonomisinin ikinci Ceyregi

ABD ekonomisi 2. Ceyrekte %3'llk bir biytime ile beklentileri geride birakti ancak bu buyime ne kadar gergek, iste bu
tartisilacak bir konu. Nitekim blyimenin buytk bir kismi ithalatlarda ithalatlardaki keskin diiglistin GSYiH buyimesine
yaklasik 5,5 puanlik katki saglamasi. ithalattaki bir gerileme mevcut tarife politikalarina bagli olarak geligmis olabilir.
Bu sebeple buytimenin ne denli gergek oldugu ve devamlilik saglayacagdi meghul bir durum.

Ylzde puan

2,00

Reel GSYIH,
yluzde degisimi

Reel GSYiH'daki Yiizde Degisime Katkilar, 2025 2. Geyrek
Reel GSYiH %3,0 Artti

0,08
T
-0,19
-3.0
Tuketici
harcamalari Yatinm Deviet Ihracat

Bir diger problem ise 6zel sektére ydnelik nihai satiglarin 2022 nin 4. Ceyreginden bu yana en dusuk seviyede olmasi.
GDP yukselirken bu kalemin de yukselmesi beklenir, ancak bu veri setinde énceki dénemdeki gibi gerilmesini
surdarda.

OFIS AGENCY

S6z konusu aciklamalarimiz
IsiIginda, aciklanan  bayume
rakamlarinin gercek anlamda
bir buyime  saglamaktan
ziyade politikalarin sebebiyet
verdigi ve sadece sayilarda
kalan bir biyime oldugu. Diger
bir séylem ile ABD ekonomisinin
rakamlarin  gésterdigi kadar
guclu olmadigt.
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Markoekonomi & Jeopolitik

CIN'IN MALI YANILGISI

Altyapi ve Tuketim Arasindaki Ugurum

Pekin, tiketim odakli ekonomiye gecis vaat ediyor ancak 5,4 trilyon yuan halé cimento ve celige akiyor. Cin'in 2025
mali politikasi, klasik bir “séyledigini degil, yaptigini izle" vakasidir. Mart ayinda Ulusal Halk Kongresi'nde “insan odakl”
buyime ve tuketim onceligi vaatleri yapan Pekin, gergekte ekonomisinin ana motorunu degistirmede isteksiz
kaldigini gésteriyor. Rakamlar agik: 29,7 trilyon yuanlik devasa harcama paketinin sadece yuzde 1i dogrudan tuketimi
hedeflerken, altyapi yatirimlari 5,4 trilyon yuan ile aslan payini aliyor.

1,3 trilyon yuanlik ultra uzun vadeli hazine tahvillerinin dagilimi, Pekin'in gergek énceliklerini ele veriyor. Tlketici mallar
takas programlarina ayrilan 300 milyar yuan yaninda, devlet bankalarinin yeniden sermayelendirilmesi icin 500
milyar, altyapi ve ulusal guvenlik igin ise 1 trilyon yuan tahsis edildi. Buna ek olarak yerel yénetimler icin 4,4 trilyon
yuanlik 6zel amagli tahvil ihraci yetkilendirildi ve bu kaynaklarin blaytk kismi altyapi projelerine yénlendirildi.

Yerel yonetim tahvillerindeki egilim politikanin gergcek yénini agiga gikariyor. 2018'de 1,3 trilyon yuan olan toplam
ihracin sadece 0,2 trilyonu altyapiya giderken, finansal istikrar ve kamu hizmetleri daha dengeli bir dagihm
sergiliyordu. 2020'de pandemi sonrasi toplam tahvil satisi 3,6 trilyon yuan'a firlarken, altyapi 2,0 trilyon yuan ile keskin
bir sigrama yaparak baskin kategori haline geldi. 2025 éngérustnde bu rakam 2,2 trilyon yuan'a yukseliyor: Toplam
4,2 trilyon yuanlik ihracin yarisindan fazlasi.

Emlak ve finansal istikrar i¢in daha fazla destek yeterli olacak mi?
Yerel yonetim 6zel amach tahvil satiglannin dagilimi; 2025 projeksiyonu
B Altyapr [l Finansal istikrar Emlak Kamu hizmetleri
4.5
4.0
3.5
3.0
5
> 25
&
® 2.0
=
1.5
1.0
0.5 - -
0.0
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
al Dragonomics/Macrobond

OFIS AGENCY



n Hofis 66 | 4 Agustos 2025
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CIN'IN MALI YANILGISI

Altyapi ve Tuketim Arasindaki Ugurum

Bu tercih tesaduf degil; yapisal bir bagimlilik séz konusu. Yerel yéneticiler i¢in altyapi projeleri hald en guvenli ve
gorunur buyime araci. Emlak krizine ragmen mulkiyetle ilgili tahsisler sinirli kalirken, finansal istikrar icin ayrilan pay
artsa da altyapinin gerisinde seyrediyor. Ultra uzun vadeli hazine tahvillerinin sadece yuzde 23'G tuketim odakli
girigsimlere ayriimig durumda.

Cin'in emlak krizi ve ABD ile artan ticaret gerilimleri karsisinda bu yaklagim riskli. Altyapi yatinmlarindan elde edilen
marjinal getiri 2010'lardan beri diserken, hanehalki tuketiminin gayri safi yurt ici hasila igcindeki pay! yizde 35
civarinda sabit kaliyor. Pekin'in sdylem degisimi umut verici ancak parasal tahsisler aksini goésteriyor. 2025'te bile
altyapinin baskinligi devam ediyor ve bu durum orta vadede surdurdilebilirlik sorularini giindeme getiriyor.

Yatirmcilar icin mesaj net: Cinin biyiime modelinde hizli bir dénisim beklemeyin. Tuketim odakli harcamalar
toplam butgenin kiguk bir kismiyla sinirh kalirken, altyapi sektéri kisa vadede gugli kalacak ancak uzun vadeli
surdurudlebilirlik endigeleri artiyor. TUketim alaninda yasanacak gelismeler, mali finansal istikrar gibi konularda ve
mali alanlarda atilacak adimlar basta China A50, HSI gibi endeksler ve Cin hinterlandinda bulunan Asya tlkelerinin
endekslerini olumlu etkileyecektir.

Emlak ve finansal istikrar i¢in daha fazla destek yeterli olacak mi?
Yerel yonetim 6zel amach tahvil satiglannin dagilimi; 2025 projeksiyonu
B Altyapr [l Finansal istikrar Emlak Kamu hizmetleri
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DOLAR ENDEKSI

Risk Dengesi Bozuldu

gostergesi olabilir.

Gegctigimiz hafta bir cok agidan énemliydi. Gerek merkez
bankalarinin faiz agiklamalari, gerek gumrik vergilerinde
anlagmaya variimasi, gerekse makroekonomik verilerin
paylasiimasi suretiyle buyuk volatilite gézlemlendi. Bu
buyuk volatilitenin dengeye oturmasi icin bu hafta alim
veya satim igin yuksek risk streci devam ediyor. Kirmizi
cizgi ile belirttigimiz 100,256 seviyesi Uzerinde fiyat
hareketi olmadigi stirece siyah ¢izgi ile belirttigimiz 97,91
bélgesine dogru dusus yénlu hareketler olusabilir. Dolar
endeksinin, kirmizi gizgi Uzerinde kalici olmasi ise orta
vadede yukselis yonli énemli geri c¢ekilmelerin bir
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Grafik, 03.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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EUR/USD

Hareketli Ortalamalarin Glicu

EUR/USD igin de dolar endeksine benzer bir 6ngérimuz
var. Teknik agidan detaylandirdigimizda 4 saatlik
ema200 ve ema50'nin kimelestigi bir bdlgeye dogru
fiyat yulkseldi. Bu yukselisin devamliligini gérebilmek
adina bu iki Ussel hareketli ortalamanin Uzerinde kalici
fiyat hareketlerinin olmasini énemli buluyoruz. Fiyatin bu
bdélgenin Uzerinde kalacak gici bulmasi durumunda
yukari yénlu hareketlerin tekrar devam etme ihtimali
artabilir. Bu olana kadar dikkatli olmakta fayda var.
Ozellikle siyah cizgi ile belirtilen 1,13914 seviyesinin altina
dustlmesi, yatay ve dusey marketin devamliliginin
gostergesi olabilir.
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AUD/USD

Riskten Kaginmanin Yollari

Gectigimiz hafta bahsettigimiz trend déngusunin
bozulmusg olma ihtimali oldukg¢a yUksek. Hafta basindan
itibaren pozitif bir fiyat hareketi beklesek de bu
yukseliglerin sinirl olabilecegdi géz éninde bulundurmak
istiyoruz. Normal sartlarda kirmizi ¢izgi ile belirtilen
0,6625 seviyesine kadar yukselis yoénll igslemleri daha az
riskli bulmayi planlasak da gegtigimiz haftanin
gelismelerinden dolay! risk yukseltmekten kaginiyoruz.
Buna bagh olarak yukselis yonli iglemlerin riskinin
dasirmek adina siyah cizgi ile belirttigimiz 0,6502
seviyesini nemle takip ediyoruz.
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UsD/JPY

Olgunlasan Fiyat Hareketi

Getiri sunma ihtimali olan bir diger Asya cifti de USD/JPY.
Volatilitede ciddi artiglar olan USD/JPY ciftinde hafta
basinda yukselis yénlu geri gekilmeler olabilir. Bu geri
cekilmeler, 146,448 seviyesine gelmeden énce basladigi
takdirde dusus yoénlu islem almak igin firsat barindirabilir.
Volatiliteye dikkat etmekte ve 151 seviyesinin Uzerindeki
fiyat hareketlerini 6zenle takip etmekte fayda olacaktir.
Gectigimiz hafta artan risklerin tekrar tezahir etmemesi
adinag, alinan iglemlerde dogru risk hesaplamasi yapmak
ve tum forex markette nispeten cekimser olmak
konusuna ézen géstermek gerektigini disunuyoruz.
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USI10Y

Risk AImak i¢in Beklemek

Gectigimiz hafta da belirttigimiz gibi forex marketi
kapsayan tum risklerin en siddetli halini ABD 10 Yillik
Tahvillerinde gézlemledik. Ciddi bir disus gergeklesen bu
grafikte 6numuzdeki gunler oldukga kritik olacak. Kirmizi
cizgi ile belirttigimiz %4,124 seviyesinin altinda 4 saatlik
mum kapaniglari olmasi durumunda énemli bir trend
degisim doéneminin baslangicini gérebiliriz. Bu hafta
daha yatay bir tahvil sireci olabilecegini tahmin
ediyoruz. Yatay surecin tamamlanmasini beklemek ve
oranin, kirmizi gizginin ne tarafinda konumlanmayi
sececegdini gbézlemlemek akillica olabilir. Mavi cizgi ile
belirttigimiz %4,627 seviyesi gegerliligini koruyor.
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Grafik, 03.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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NASDAQ

Algoritmik Olarak Onemli Seviyeler
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Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Gectigimiz hafta istatistiksel olarak fiyatin sert dusus
yasama ihtimali oldugundan bahsetmistik. Bu dusus
yasandi. Dusls asamasinda fiyatin geldigi nokta
itibariyle kritik bélgelerdeyiz. Trend yéntinden sapmalari
algilayan algoritmamiz fiyatin guclenebilecegi
seviyelerde oldugumuza isaret ediyor. Bu algoritma
kesinlikle her zaman dogru sonu¢ vermez, yalnizca fiyat
hareketlerini yorumlamamiza yardimci olur. Hafta
basindan itibaren ylkselis yénlu iglemlerin riski, dugus
yoénlu islemlere kiyasla daha dusts olabilir. Pozisyon
kurgularinda buna dikkat etmekte fayda olacaktir.
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Borsa istanbul (Dolar)

Trend Devam Ediyor

BORSA
ISTANBUL
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Grafik, 03.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Borsa istanbul'da beklentilerin kargilandigi bir hafta oldu.
Yukselis tarafi icin negatif bir gelisme mevcut degil.
Kirmizi ¢izgi ile belirttigimiz 248,19 seviyesinin altinda
fiyatlanmalar olmamasi durumunda yukselis trendi
devam edebilir. Hafta igerisinde yukselis trendinin
riskinde artig olabilecek seviye olarak mavi gizgi ile
belirtigimiz 269,64 bdlgesi gbéze c¢arpiyor. Bu seviyeye
ulasildiktan sonra yukselis riskine artig olabilir. Hafta
icerisinde asagr yénla geri c¢ekilmeler, mavi cizgi
seviyesine kadar alim firsati sunabilir. Borsanin asiri risk
icerdigini ve tum paranizi  kaybedebileceginizi
hatirlatmakta fayda var.
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BOOKING HOLDINGS INC.

NASDAQ:BKNG
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Grafik, 03.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Booking Holdings Inc., dinyanin en buyuk online seyahat
sirketlerinden biridir ve Booking.com, Priceline, Agoda,
Kayak, Rentalcars.com ve OpenTable gibi markalar
bunyesinde barindirir. Sirket, kullanicilarin otel, ugus, arag
kiralama ve restoran rezervasyonlarini ¢evrim igi olarak
kolayca yapmalarini saglayan kiresel bir platform sunar.
Gelirinin buyuk kismi, 6zellikle Avrupa merkezli otel
rezervasyonlarindan ve dijital reklam harcamalarindan
elde edilir. Kirmizi gizgi ile belirttigimiz 5218,47 seviyesinin
altinda 4 saatlik mum kapanigi olmamasi durumunda
pozitif fiyat hareketler olugabilir.
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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 gérulebilir. Kirmizi gizgi ile
belirtilen 15,436 seviyesinin altinda 4 saatlik mum
kapanigi olmamasi durumunda her tarlG dasus
hareketini alim firsati olabilir. Ozellikle 17 dolar seviyesinin
Uzerinde kalici fiyat hareketleri pozitif etkinin surekliligi
acisindan oldukga énemli bir detay olarak kargimiza
cikiyor. Risklerin her zaman var oldugunu hatirlatmakta
fayda var.
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BAKIR

Ortalama Dogru Regresyon

Gegtigimiz hafta bakir fiyati %25'e yakin bir disis yasadi.
Bu dusgusun arkasinda, ABD Bagkani Trump’in, bakirin
ana ticaret bigiminin tUm vergilerden muaf tutan sinirh
bir tarife getirmesi vardi. Tarifelerdeki bu ayrigmalar
yuUksek volatilite Gretmeye devam ediyor. Bu denli biyuk
bir satig sonrasi bakir fiyatinda gelecek hafta yatay ve
yukselig dénemi gézlemlenebilir. Ozellikle 4 dolar altinda
4 saatlik mum kapaniglar olmamasi durumunda fiyatta
toparlanmalar olusabilir. Bu baglamda gelecek hafta
bakir fiyatinda satig yénlu igslemler olduk¢a yuksek risk
icerebilir.
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Yatirim Fonlari

YATIRIM FONLARINDA BU HAFTA

Petrol Yabanci Borsa Yatirim Fonu

Kog¢ Toplulugu Hisse Senedi Fonu

Bist100 DigI Hisse Senetleri Fonu

Katilim Hisse Senedi Fonu

Emtia Fon Sepeti Fonu

Gegctigimiz haftalarda agiklanan Tarkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi faiz karari ardindan borsada pozitif bir
sure¢ devam ediyor. Listeye bakildiginda yogunlukia
Borsa Istanbul'daki hisse senetleri gérilse de listenin
basini petrol fonu gekiyor. Gegtigimiz hafta %7'ye kadar
yukselene petrol, haftayl %2 yukselisle tamamladi. Bunun
etkileri petrol iceren yatinm fonlarinda géruldd. Listenin
basinda %4,9 buyime ile petrol emtia fonu bulunuyor.
Petrol emtia fonunu ise %3,6 yukselig ile Ko¢ Toplulugu
hisse senedi fonu takip ediyor (Reklam degildir).

%4,9

%3,6

%3,2

%3

-%5,4

Borsa istanbul'daki genel yukselig, Bistl00 digindaki
hisselerde de goéruldu. Bistl00 digl hisse senetleri igeren
bir yatirrm fonu, %3,2 yUkseligs gdstererek listeye girmeye
basardi.

Yine %3 yukselis ile listede bir katim hisse senedi yatirim
fonu bulunuyor.

Gegctigimiz hafta ¢ok ciddi duslts yasayan bakir, emtia
fiyatlarina dogrudan etki gosterdi ve listenin en altinda
%5,4 dusgus yasayan bir emtia fon sepeti fonu bulunuyor.

*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

Solana Foundation, yayimladigi 2027 Yol Haritasi ile Solana‘'y1 kuresel sermaye piyasalarinin dijital
altyapisi haline getirmeyi hedefledigini duyurdu. “Internet Capital Markets” (ICM) vizyonuyla
hazirlanan bu plan, herkesin internet baglantisi araciligiyla seffaf, dusik maliyetli ve yuksek hizl
piyasa altyapisina erigmesini amaglyor. Yeni yol haritasi, Solana aginin yalnizca bant genisligi ve
dusik gecikme suresi gibi teknik yetkinliklerle degdil, ayni zamanda piyasa mikro yapisinda kéklu
dénugumlerle de gelismeye devam etmesi gerektigini vurguluyor. Bu kapsamda éne ¢ikan en énemli
yeniliklerden biri, akill sézlesmelere milisaniyelik iglem siralama kontroli saglayacak olan
Application-Controlled Execution (ACE) sistemi oldu. Bu sistem, geligtiricilere ve uygulamalara iglem
akigl Uzerinde daha fazla kontrol sunarak, merkeziyetsiz finans ve yuksek frekansh iglemler gibi
alanlarda rekabet avantaji yaratmayi hedefliyor.

Solana ag, yurarluge giren énemli bir teknik gincelleme ile blok kapasitesini %20 oraninda artirarak
48 milyon Compute Unit (CU) sininndan 60 milyon CU sininna yukseltti. iyilestirme 6zellikle
memecoin yogunlugu gibi yogun dénemlerde yagsanan ag sikisikliklarini azaltmak, islem Ucretlerini
dustirmek ve genel kullanici deneyimini geligtirmek icin kritik bir adim olarak géruldyor. Bununla
birlikte, Jito Labs CEO’su Lucas Bruder tarafindan sunulan bir bagka énergeyle, blok kapasitesinin yil
sonuna kadar 100 milyon CU'ya cikarilmasi planlaniyor. Eger onaylanirsa, bu degisiklik Solana'yr gcok
daha yuksek islem hacmi taleplerine hazir hale getirecek.

SEC, 31 Temmuz 2025te “Project Crypto”yu duyurdu; bu, kripto varliklar i¢in menkul kiymet
dizenlemelerini modernize etmeyi amaglayan kapsamli bir girisim. SEC Bagkani Paul Atkins
liderliginde yurutulen proje, eski kurallarin gincellenmesini, zincir Gstl piyasalarin kolaylastiriimasini
ve ABD'nin dijital finans alaninda kuresel lider olmasini hedefliyor. Proje, kripto varlik dagitimlari ve
duzenleyici is birlikleriyle deregulasyon yénlnde ilerliyor. X'teki bazi paylagimlar, 6zellikle ‘in
yorumlari, bunu yenilik i¢in buyuk bir adim olarak éne ¢ikardi, ancak uzun vadeli etkisi uygulanmaya
bagl.

Resolv, 31 Temmuz'da Ucret anahtarini (fee switch)
etkinlestirecek, yani plarform gelirlerini dagitacak. Resolv,
yenilik¢i bir delta-nétr stablecoin protokoli olup cift tranche
modeline sahip ve toplam kiliti deger (TVL) Temmuz
dususlerinden bu yana %72 artti

Plasma, 10 giin sdren halka agik token satisinda 373 milyon dolar
topladi ve 50 milyon dolarlik hedefinin 7 katina ulasti. 1 milyar XPL
token’inin %10’'u satildi. Plasma, zincirler arasi uyumluluk ve
olceklenebilirlik sunan bir Katman-2 ¢6zima olarak biliniyor;
Bitfinex ve Tether destegiyle gelistiriliyor oilmasi onu 6nemli kiliyor.

eToro, Ethereum Uzerinde tokenize edilmis ABD
hisse senetleri ve ETFler piyasaya surtyor; CME
Group ile is birligi yaparak tokenize edilmis vadeli
islemler sunacak. Bu, geleneksel finans ile
blokzincir entegrasyonunu derinlestiriyor

OFIS AGENCY
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KRIPTO'DA BU HAFTA

Linea, airdrop anlik goérintisund aldi ve
tokenomiklerini paylasti: %10°'u erken kullanicilara
(Linea Voyages'ta LXP kazananlarin %9'u ve
gelistiriciler) gidecek, %12'si ticaret ve ortakliklari
destekleyecek.

Mill City Ventures, kripto hazine firmasina dénisiim
plani kapsaminda 441 milyon dolar degerinde SUI
tokent satin almayi planliyor. Bu, sirketin dijital
varliklara  yatinm  stratejisini  guglendirmeyi
amagliyor.

Interactive Brokers, kendi stablecoin’ini piyasaya
sirmeyi ve 7/24 fonlama ile kripto transferlerini
etkinlestirmeyi  degerlendiriyor.  Bu hamle,
platformun kripto hizmetlerini genigletme ¢abasini
yansitiyor.

Ray Dalio, artan bor¢ ve piyasa kirilganhgi
nedeniyle yatirnmcilara portféylerinin %15’ini altin
veya Bitcoin/kripto paralara ayirmalarini énerdi.
Bu, geleneksel portféy gesitlendirme stratejilerinde
dijital varliklarin dnemini artirabilir.

PayPal, yeni “Pay with Crypto” kampanyasini duyurdu;
bu kampanya ile 100’den fazla kripto parayr édeme
olarak kabul edecek, islem Ucretlerini dustrecek ve
fonlara aninda erisim saglayacak. Bu, kripto
6demelerinin yayginlagmasinda énemli bir adim.

Solana token Ilansman platformlari  arasinda
LetsBonk'un pazar payl Pazartesi gund %83'e ulast,
Pump’in payi ise %8,7'ye geriledi. LetsBonk’un yukseligi,
Solana ekosistemindeki token lansman trendlerini
domine ettigini gbsteriyor.

JPMorgan, Coinbase ile is birligi yaparak “Bank-to-
wallet” baglantisiyla fonlama iglemlerini kolaylastiriyor;
ANyl kredi karti puanlari ve kredi kartlariyla kripto alimi
saglayacak. Ayrica, Bitcoin teminatli kredileri arastiriyor
ve bu hizmetin 2026°da devreye girmesi planlaniyor.

OFIS AGENCY



25 Hofis 66 | 4 Agustos 2025

Web3 & Blockchain

BTC/USDT

Bitcoin

Mavi kutunun kaybiyla birlikte fiyatin glgsuzlestigi ve
daha derin dizeltmelere ihtiya¢ duydugu bir hafta oldu.
Fiyatin énemli bir boélgeyi kaybettigini digtinuyoruz ve
kirmizi yatay gizgi ile belirttigimiz (PWO) 117.216 seviyesi
ile mavi kutu kesigimini 6nemli bir direng seviyesi olarak
goriyoruz. Fiyatin 117.000$-118.500$ araligina test
vermesiyle birlikte asagi yénlu alinacak islemleri daha
guvenli buluyoruz.
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Grafik, 03.08.2025 tarihine aittir.
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ETH/USDT

Ethereum

Gectigimiz hafta 3700$ seviyelerinin destek gorevi
goérebilecegdini ve fiyati yeni zirvelere tasiyabileceginden
bahsetmistik. Fiyat yeni bir tepe yapmasinin ardindan bu
hafta Bitcoin tarafindaki zayiflikla birlikte derin bir
duzeltme gerceklestirdi. Mavi yatay cizgi (YO) ile
belirttigimiz 3336 seviyesinin, mavi kutu ve siyah yatay
cizgi ile belirttigimiz 3697 seviyesine dogru yukselig
hareketi getirebilecegini distnuyoruz. Ancak Bitcoin
tarafinda bekledigimiz gibi yukselisler kisa vadede
satigla karsilanabilir. Bundan dolayr mavi kutuya énem
veriyoruz ve fiyatin bu seviyelere test vermesiyle birlikte

Grafik, 03.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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USDT.D

Dolar Dominans’i

Kripto market tarafindaki beklentilerimizi kagirmamak
adina usdt.d grafigini de inceledigimizde, siyah yatay
cizgi ile belirttigimiz %4,37 seviyesinin destek gorevi
gorebilecegini  dusUnuyoruz. Belirledigimiz  destek
seviyesi test edilirse sirasiyla mavi (%4,5) ve kirmzi
(%4,65) yatay c¢izgiye dogru  bir  hareketin
gercgeklesebilecegini disinuyoruz.

Grafik, 03.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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TOTAL

Total Market Cap

Kripto market tarafinda bekledigimiz hareketleri
kagcirmamak adina total grafigini de inceledigimizde, gri
kutuyu o6nemli bir direng bélgesi olarak gériyoruz.
Belirledigimiz direng bdlgesi test edilirse asagi yénlu
alinacak iglemlerin daha az riskli olacagini ve mavi

MARKET CAP Ela;uuy:uyo?fru bir hareketin  gerceklesebilecegini
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