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Uyari ve Aydinlatma

Degerli Okurlarimiz,

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

Yatinm yapmadan énce okuyucularimizin kendi risk toleranslarini dederlendirmeleri ve
yatinm amaglarina uygun olarak bagimsiz bir finansal danigmana bagvurmalart énemle
tavsiye edilir.

Sermaye piyasalarinda igslem géren yatirrm araglarinin fiyatlan piyasa kosullarina ve
cesitli faktdérlere bagl olarak degiskenlik gdsterebilir. Gegmis performans, gelecekteki
sonuglarin garantisi degildir. Bu riskleri anlamak ve kabul etmek, yatirnmcinin
sorumlulugundadir.

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

ilginiz ve anlayiginiz igin tesekkur ederiz.

Saygilarimiziq,

Ofis Agency

www.ofisagency.com

OFIS AGENCY
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HAFTAYA BASLARKEN

Makroekonomi & Jeopolitik

Gegctigimiz hafta Powell'in Jackson Hole konusmasi, Fed’in istihdam zayifigini 6ne ¢ikararak eylul faiz indirimi kapisini
araladigr mesaijiyla piyasalarda gugla bir iyimserlik yaratti. Bu hafta agiklanacak PCE verisi, bu séylemin kaliciligini
test edecek en kritik veri olacak. Kiresel élgekte ise Ukrayna-Rusya barig géragmeleri, Alaska zirvesi ve ardindan
Washington’da yapilan Avrupa liderler toplantilari ile giindemin merkezine oturdu. Bariga énceki dénemlerden daha
yakin olunsa da toprak, guvenlik ve gelecek basliklarinda héalé ciddi ayrismalar strdyor.

Forex & Hisse Senetleri

Bu hafta yine finansin gesitli alanlarinda deginmeye ¢aligtik. DXY, EUR/USD ve GBP/USD gibi forex analizlerinin yani
sira ABD 10 Yillik Tahvilleri, Borsa istanbul, Nasdaq ve iki ayri ABD hisse senedi analizine de yer verdik. Genel fikir
Uretmek ve cesitliligi artirmak adina bu hafta emtialardan seker ve bakir hakkindaki fikirlerimizi sizlerle paylastik.
Ayrica yatinm fonlarinin gectigimiz hafta sergiledigi performanslarini da degerlendirdik.

Web3 & Blockchain

Bu hafta kripto piyasasinda dikkat geken basliklar arasinda MetaMask’in mUSD stablecoin lansmani, Kanye West'in
YZY meme token’i etrafinda olugan spekulasyonlar ve Wormhole’'un Stargate icin LayerZero’ya karsi yeni teklif
hazirhdi1 6ne ¢ikti. Skybridge’in 300 milyon dolarlik Avalanche tokenizasyon hamlesi, DeAl projelerinde FLock—Giza—
Almanak katalizérleri ve Ethena’nin teminat geniglemesi kurumsal ilginin arttigini gésteriyor. Ayrica, Cin‘in yuan
destekli stablecoin adimlari ve Verb Technology’'nin buyuk TON alimi piyasada dikkatle izleniyor. Tum bunlara ek
olarak Bitcoin, Ethereum ve Usdt dominance hakkinda fiyat beklentilerimizi sizlerle paylastik.

Haftanin Tehlike Profili

OFIS AGENCY
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HAFTALIK EKONOMIK TAKVIM

Pazartesi

Guclu Veri Yok

Dusuk volatilite beklentisi

Sal

ABD Conference Board Tlketici
Guveni (Agustos)

Tuketici guveni guglu ¢ikarsa USD
pozitif, risk istahi artar. Zayif veri
tuketim yavaslamasi sinyali verir, USD
Uzerinde baski yaratabilir.

Carsamba

GUglu Veri Yok

Dusuk volatilite beklentisi

Pergembe

ABD GSYH (2. Geyrek Revizyonu)

Yukari revizyon USD'yi destekler,
kuresel risk istahini zayiflatir. Asagi
revizyon tahvil piyasasinda alimlari,
borsalarda toparlanmayi
tetikleyebilir.

Cuma

ABD Cekirdek PCE (Temmuz)
Almanya TUFE (Agustos Onca)
Japonya TUFE (AJustos, CPI)

o Fed'in en kritik géstergesi.
Beklentiden yUksek ¢ikarsa USD
gugclenir, altin ve hisse senetleri

baskilanir. Dustk gelirse USD
zayiflar, risk istahi artar.

e Enflasyon beklenti Gzeri ¢cikarsa

Euro desteklenir, ECB faiz
indiriminde temkinli kalir. Zayif veri
Euro Uzerinde baski yapar.

e BoJ'un para politikasi agisindan
kritik. Beklentiden yuksek c¢ikarsa
JPY degerlenebilir, tahvil faizleri

yukselebilir. Zayif veri BoJ'un
gevsek durusunu koruyacag!
algisini guglendirir, JPY'de baski
yaratir.

OFIS AGENCY
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ABD BILANCO TAKVIMI

Etkinlik Beklenti
. . EPS ~ $1,69 (YoY -43 %), gelir +%7,5
Pazartesi PDD Holdings (PDD) (~$14.36 B)
Sah -- --
Carsamba **Nvidia (NVDA)** EPS ~ $1,00
Best Buy EPS ~$1,20; Dell ~$2,29;
Persembe Best Buy, Dick's Sporting Goods, Dell ‘ Birden fazla perakende/teknoloji
firmasi haftaya damgasini vuracak;
farkli tahminler var

Cuma Alibaba (BABA) EPS ~ $15,52

100 milyar dolar pazar buyuaklugunt asmamig sirketler takvimde yer almamaktadir.

OFIS AGENCY
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Markoekonomi & Jeopolitik

GECTIGiMiZ HAFTA BAKIS

FOMC Tutanaklari

Herkese iyi haftalar, gérece karigik sinyaller veren bir haftanin sonundan tekrar sizlerleyiz. Bu haftaki yazimizda
éncelikle, FOMC tutanaklari ve Powell'in konugmasini dederlendirip akabinde bu hafta agiklanacak olan PCE verisine

deginecegiz. Simdiden iyi okumalar.

Temelde FOMC tutanaklarini  yazilarimiza  dahil
etmiyoruz. Ancak bu hafta acgiklanan tutanaklar FED’in
beklentilerini ve goéruslerini sunmasi vesilesi ile ekstra
6nemliydi. Nitekim, verilere piyasanin baktigi gibi
bakmiyor olusu, gelecege yénelik daha sahin séylemeleri
ve tarifelerin olasi etkilerine bakig agisi gibi énemli
hususlara degindi.

Federal Rezerv'in son FOMC toplantisinda, federal fon faizi
hedef araligini 4,25-4,50% seviyesinde sabit tutma karari
alindi. Toplantinin ana gundem maddelerinden biri,
2020'den bu yana suregelen para politikasi gergeve
incelemesiydi. Komite Uyeleri, "Uzun Vadeli Hedefler ve
Para Politikasi Stratejisi Beyani"nin revizyonunda énemli
mesafe kat ettiklerini ve bu gincellemeyi yakin zamanda
tamamlayacaklarini agikladi. Bu revizyon, son yillarin
ekonomik deneyimlerinden ¢ikarilan dersleri icerecek ve
degisken ekonomik kosullarda daha esnek bir politika
cercevesi sunacak.

Korelasyon: -0.993 (Giiclii Ters Korelasyon)

B Russel 2000 High Yield Bond Spread

2.600

Russell 2000

2.100

2,000

1.800

Tarihi bir muhalefet yasanan toplantida, Michelle
Bowman ve Christopher Waller olmak Uzere iki Fed

yoéneticisi, 256 baz puanlk faiz indirimi yapiimasi
gerektigini savundu. Bowman, enflasyonun tarife
etkilerini  digladiginda  Komite'nin %2  hedefine

yaklastigini, isgtci piyasasinda dinamizmin azaldigina
dair igaretler bulundugunu ve ekonomik buyumenin
yavasladigini gerekce goésterdi. Bu muhalefet, otuz yil
sonra FED'te yasanan en énemli goris ayriigini temsil
ediyor.

Finansal piyasalarin tepkisi, Fed'in beklenen rotasiyla
buyuk o6lcide uyumlu oldu. Toplanti éncesi dénemde
politika faizi beklentileri sabit kalmis, piyasa katiimcilari
zaten yilin ikinci yarisinda iki adet 25 baz puanlik indirim
o6ngéruyordu. Hazine getirilerinde 6nemli degisiklik
yasanmazken, enflasyon telafi dnlemlerinde 6zellikle kisa
vadede bir miktar artig gézlemlendi. Bu durum, ticaret
politikalarindaki  belirsizliklerin piyasa fiyatlamasina
yansimaya basladigini gosteriyor.

Hisse senedi piyasalarinda ise
farkl bir tablo ortaya ciktl. S&P
500 endeksi, o6zellikle yapay

zeka konusundaki iyimserlik
sayesinde tarihsel
ortalamalarin Uzerinde

degerlenmeye devam ediyor.
Buyuk teknoloji sirketlerinin Al
alanindaki gelismelerden
faydalanma potansiyeli,
yatinmcilar tarafindan pozitif
karsilaniyor. Ancak Uyelerinde
toplantida Ustiinde durdugu
Uzere, Al sirketlerindeki 6zellikle
bu buyidk degerlemeler, Dbir
sorun olarak gérilmekte ve
piyasadaki  bazi  kurumlar
tarafindan balon olarak
atfedilmekte.

Kredi spreadlerindeki daralma da risk istahinin guglu oldugunu gésteriyor. Kredi spreadleri, en dusuk kaliteli tahviller
hari¢ tim rating kategorileri icin tarihsel dagilimlarina gére istisnai dugik seviyelere indi. Kredi spreadlarindeki bu
daralmalar ise kuguk sirketler agisindan olumlu bir tablo gizmekte, hala makul fiyatta olan kuguk sirketlerde firsatlarin

kovalanabilecegini disinmekteyiz.

OFIS AGENCY
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GECIKMELI TARIFE ETKISI

Enflasyon Cephesinde Son Durum

Ekonomik verilerin genel tablosu, FEDin temkinli
durusunu hakl gikaracak nitelikte. Reel GSYIH yilin ilk
yarisinda ilimli tempoda buyurken, ikinci c¢eyrekte
toparlanma egdilimi gésterdi ancak &ézel yurtigi nihai
alimlar yavasladi. igsizlik oraninin %4,1 seviyesinde
kalmasi, isglct piyasasinin saglamhigini korudugunu
gosteriyor. Ancak 6zel sektdérdeki bordro kazanglarinin
temposu dikkat cekici sekilde dustd, bu da iggucu
piyasasindaki dinamizmin azalabilecegine dair sinyaller
veriyor. Nitekim bultenimizin devaminda da
aciklayacagimiz Uzere Powell bu konu hakkinda
acgiklamalarda bulundu.

Enflasyon cephesinde durum karmasik goértundyor. PCE
fiyat endeksinin haziranda %2,5, gekirdek PCE'nin ise %2,7
seviyesinde tahmin edilmesi, dezenflasyon slrecinin
duraksadigini goésteriyor. Fed yetkilileri, tarifelerin mal
fiyatlarl Gzerinde giderek daha belirgin hale gelen yukari
yonlu baskisini yakindan izledigini belirtti. Katiimcilar,
tarifelerin etkilerinin zamanlamasi, bayuaklagu ve kaliciligi

konusunda 6nemli belirsizliklerin devam ettigini
vurguladi.
Bircok katihmci, tarifelerin fiyatlara tam etkisinin

gorilmesinin zaman alabilecegini ¢lnku sirketlerin stok
biriktirme,  yavas geciskenlik, sbézlesme  fiyat
guncellemeleri ve musteri iligkileri gibi faktérlerin
gecikmeye neden olabilecegini belirtti. Bazi katilimcilar,
isletme temasl kisilerinden edinilen bilgilere dayanarak,
bircok sirketin zaman iginde tarife maliyetlerini son
musterilere yansitmak zorunda kalacagini 6ngérduklerini
ifade etti.

Dis ticaret dinamikleri beklenmedik bir sekilde buytumeye
pozitif katki sagladi. Net ihracat, ikinci geyrekte GSYiH
blUyimesine buyuk destek verdi. Bu durumun ana
nedeni, beklenen tarife artiglarinin éncesinde ilk geyrekte
yapilan ithalat 6n yiklemesinin ardindan ikinci geyrekte
ithalatlarda yasanan keskin disus. Bu gegici dinamikler,
ticaret politikalarinin ekonomi Uzerindeki etkilerinin ne
kadar karmasik olabilecegini gésteriyor.

Kuresel ekonomik gelismeler de Fed'in kararini etkileyen
faktorler arasinda yer aliyor. Kanada'da ekonomik
aktivitenin daralmasi, Gin'de ise ilimli biydmenin devami
gibi geligmeler, ABD ekonomisinin géreli performansini
6ne cikariyor. Meksika Bankasi ve isvigre Ulusal Bankasi
gibi merkez bankalarinin para politikasi gevsetme
adimlari atmasi, kiresel egilimle uyumlu bir resim ¢iziyor.

Kredi piyasalarindaki kosullar, genel olarak destekleyici
olmaya devam ediyor. Borglanma maliyetleri yuksek
olmakla birlikte, 6zellikle buyuk sirketler icin kredi erigimi
kolay. Bankacilik sektérindeki Temmuz Kidemli Kredi
Memuru Anketi, cogu kredi kategorisinde standartlarin
pek degismedigini goésteriyor. Ticari ve endustriyel
kredilerde standartlarin 2005ten bu yana goérulen
araliktan biraz daha kolay oldugu rapor edildi. Bu
genigsleme piyasalar adina olumlu, nitekim krediye
ulagsimin kolay olmasiyla birlikte likidite artmakta. Bu da
dogrudan piyasalar i¢in olumlu bir tablo ¢izmekte.

Finansal istikrar agisindan degerlendirme yapildiginda,
sistem kirilganliklarinin dikkate deger seviyede oldugu
belirtiliyor. Varlik degerleme baskilari yuksek seviyelerde
devam ederken, hisse senedi piyasalarinda fiyat-kazang
oranlari tarihsel dagilimlarinin tst ucunda duruyor.
Bankacilik sektérindeki duzenleyici sermaye oranlari
yuksek kalmasina ragmen, bazi bankalar uzun vadeli
getiri artiglarina karsi kirilganhgini strdurayor.

FOMC katiimcilarinin genel degerlendirmesi,
belirsizliklerin yUksek kaldigi yéninde. Cogu katilimci,
isglct piyasasi hala saglam ve mevcut para politikasi
ihmh  kisitlayici  oldugundan, Komite'nin potansiyel
ekonomik gelismelere zamaninda yanit verebilecegi
konusunda hemfikir. Para politikasinin genis bir veri
yelpazesi, ekonomik gérinim ve risk dengeleri ile
bilgilendirilmesi gerektigini vurguladi.

OFIS AGENCY
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Markoekonomi & Jeopolitik

KARAR OZETI

Para Politikasinin Gelecegi

Risk yénetimi degerlendirmelerinde, katilimcilar enflasyona yénelik yukar risk ve istihdama yénelik asagi riskin
yuksek kaldigini belirtti. Katihmcilarin  ¢gogunlugu enflasyona yénelik yukar riskin daha buytuk oldugunu
degerlendirirken, bazilar iki riski kabaca dengeli gérdd. Bu yilin daha yuksek tarifelerinin beklenenden daha buyuk
veya daha kalici bir enflasyon artigi yaratmasi durumunda, daha kisitlayici bir para politikasi durusunun
surdurdlmesinin uygun olacagini belirtti.

Komite, enflasyonun yuksek kalmasi ve isglcu piyasasi gérinimundn zayiflamasi durumunda zor durumlarla
karsilagabilecedini kabul etti. Bu durumda, her degiskenin Komite'nin hedefinden uzakligini ve bu bosluklarin
kapanmasi icin 6ngérulen farkli zaman dilimlerini dikkate alacaklarini belirtti.

Karar Ozeti:

« Federal fon faizi hedef aralig: 4,25-4,50% (degisiklik yok)
 Rezerv bakiyelerine 6denen faiz: %4,4 (sabit)

e Birincil kredi orani: %4,5 (sabit)

* Lehte oy: 9 Gye (Jerome Powell dahil)

 Aleyhte oy: 2 Gye (Michelle Bowman, Christopher Waller)
e Sonraki toplanti: 16-17 Eylul 2025

Kredi Biiylimesi Kategorileri (Yillik %)
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POWELL VE JACKSON HOLE

Ozet

ABD Merkez Bankasi (Fed) Bagkani Jerome Powellin 22 Agustos 2025 tarihinde Jackson Hole Ekonomi Politikasi
Sempozyumu'nda yaptigi konusma, kuresel finansal piyasalar igin kritik bir dénim noktasi olmustur. Powell,
konugsmasinda ekonomik risk dengesinin enflasyondan istihdama dogru kaydigina dair gucla sinyaller vererek, eylul
ayinda potansiyel bir faiz indirimi icin acik bir zemin hazirlamigtir. "Risk dengesinin degismesinin, politika
durusumuzun ayarlanmasini hakh kilabilecegi® yénundeki ifadesi, Fed'in uzun siredir devam eden siki para
politikasindan geri adim atacaginin en net isareti olarak yorumlanmuistir.

Konugsmanin ardindan piyasalar genel olarak iyimser bir tepki vermistir. S&P 500 endeksi %1,6 ylkselirken, Bitcoin
124.000 dolari agsarak tim zamanlarin en yuksek seviyesine ulagmistir. Vadeli igslem piyasalarinda eylil ayinda faiz
indirim olasiligi %90 seviyesine ylkselmistir. Bu tepkiler, piyasalarin Powell'in mesajini hem ekonomik hem de politik
acidan guglu bir sinyal olarak degerlendirdigini géstermektedir.

Jackson Hole'un Stratejik Onemi ve 2025'in Ozel
Kosullari

Kansas City Fed tarafindan 1982'den bu yana dizenlenen
Jackson Hole Ekonomi Politikasi Sempozyumu, kuresel
merkez bankaciligi ig¢in 6zel bir platforma dénusmustar.
Sempozyum, Paul Volcker gibi efsanevi isimlerin
katihmiyla prestij kazanmig ve 1989'da Alan Greenspan'in
resmi bir rol Gstlenmesiyle Fed'in para politikasi hakkinda
énemli sinyaller verdigi geleneksel bir merkez haline
gelmistir. Powell'in konugsmasi da bu cergcevede, sadece
teknik bir ekonomik analiz degil, ayni zamanda 6zenle
hazirlanmig bir iletisim stratejisi olarak
degerlendirilmelidir.

2025 sempozyumunun temasi "Gegis Surecindeki iggtcu
Piyasalari: Demografi, Verimlilik ve Makroekonomik
Politika” olarak belirlenmistir. Bu tema secimi, disen
dogum oranlari, yaslanan isglici ve yapay zeka gibi
yapisal degisikliklerin makroekonomik politikalarla nasil
etkilesimde bulunduguna odaklanmaktadir.

Powell, konugmasinin buydk bir bélimuni bu temaya
ayirarak, faiz indirimine yénelik potansiyel sinyalini,
isglct piyasasinin mevcut durumu ve riskleri Uzerine
yaptigi derinlemesine analizle mesru bir zemine
oturtmustur.

Konugsmanin gercgeklestigi kosullar da 6zel bir énem
tasimaktadir. Baskan Donald Trump'in faiz indirimleri
konusunda Fed'e yonelik "benzeri goérilmemis” baskilar
ve Fedin bagmsizhgina yénelik saldinlar, Powelln
aciklamalarina ekstra bir agirlik katmistir. Kaynaklar, bu
konugsmanin Powellin Fed Baskani olarak son Jackson
Hole konugmasi olabilecegini belirtmektedir. Bu baglam
altinda Powell, konugsmasinda Fed'in kararlarini "sadece
verilere ve ekonomik gérinum ile risk dengesine iligkin
degerlendirmelerine dayali® olarak alacagini ve bu
yaklasimdan “asla sapmayacagdini” agikga ifade etmistir.
Konugsma éncesi aldigi ayakta alkis, merkez bankaciligi
camiasinin bu bagimsizik durusunu desteklediginin
6nemli bir igareti olmustur.

EYMPREIOM
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POWELL'IN ANA MESAJI

Powell'in Ana Mesadijlari ve Ekonomik Gergeve

Jerome Powell'in konugmasi, gcok katmanli bir ekonomik analiz sunarak Fed'in gelecekteki politika yénelimi hakkinda
kapsamli ipuglari vermistir. Konugsmanin en kritik mesaji, para politikasinin “kisitlayici bélgede” oldugu ve ‘risk
dengesindeki degisimin, politika durugsumuzun ayarlanmasini hakl kilabilecegi” yénundeki ifadesidir. Bu agiklama,
Fed'in politika odaginin, daha énce 6ncelikli olarak enflasyonla muicadele etme amacindan, simdi hem enflasyon
hem de istihdam risklerini dengeleme zorunluluguna dogru evrildigini géstermekte.

Powell, son bir yilda politika faizinin nétr seviyesine 100
baz puan yaklastirildigini ve bu durumun enflasyonun
dusirilmesinde  kaydedilen ilerlemeyle  uyumlu
oldugunu belirtmistir. Ancak para politikasinin “6nceden
belirlenmis bir yolda” olmadigini da ekleyerek,
gelecekteki kararlarin gelen verilere baglh olacaginin
altini ¢izmistir. Bu, hem piyasa beklentilerini yénetmek
hem de Fed'in ilerideki belirsizliklere karsi esnekligini
korumak icin stratejik bir yaklagim olarak éne ¢ikmakta.

Enflasyon cephesinde Powell, temmmuz ayi itibariyla yillik
tuketici fiyat endeksinin %2,7, ¢ekirdek TUFE'nin ise %3,1
arttigini belirtmistir. Bu rakamlar Fed'in %2lik uzun vadeli
hedefinin Uzerinde kalmaya devam etse de uzun vadeli
enflasyon beklentilerinin piyasa ve anket bazl élgimlere
gore ‘iyi bir sekilde sabitlenmis® gérindaguna
vurgulamigtir. Konugsmanin en dikkat cekici
mesaijlarindan biri, "Ne olursa olsun, fiyat seviyesindeki
tek seferlik bir artisin devam eden bir enflasyon sorununa
doénismesine izin vermeyecegiz" ifadesidir.

Bu aciklama, Fed'in ticari tarifeler gibi dig soklardan
kaynaklanan gegici fiyat artiglarina kargi daha toleransii
olabilecedini ancak bu tur soklarin genele yayillan ve
beklentileri bozan kalici bir enflasyon sarmalina
dénugmesine izin vermeyecedini gostermekte. igglcu
piyasasi  analizi  ise  konugsmanin en  ayrintil
bélimlerinden birini oldu.

Powell, son U¢ ayda aylk ortalama maasgh istihdam
artisinin 2024'teki 168.000'den 35.000'e dustigunu, issizlik
oraninin temmuz ayinda hafifge yukselerek %4,2'ye
ciktigini vurguladi. Powell, igglicu piyasasinin genel
olarak dengede gériinmesine ragmen bu durumun hem
is¢i arzindaki hem de talebindeki belirgin yavaslamadan
kaynaklanan ‘ilging bir denge” oldugunu belirtti. Bu
durumun ‘“istihdam Gzerindeki asagi yoénli risklerin
arttigini® ve bu risklerin gerceklesmesi halinde “hizla
artan isten cikarmalara ve ylkselen issizlige" vyol
acabilecegini ifade etti. Tam bu nokta kritik Sneme sahip,
bu ifadelerle birlikte faiz indirimi dustnceleri artmis,
piyasalar eyluil ayindaki toplantida bir indirimin
kac¢iniimaz olacagini fiyatlamaya baglamistir.

Powell ayrica makroekonomik gérinimu etkileyen ve
FED'in kontroll disindaki 6nemli faktorlere de deginmistir.
"Onemli élgiide daha yiiksek tarifelerin kiresel ticaret
sistemini yeniden sekillendirdigini” ve fiyat artiglarina
neden oldugunu vurguladi. Benzer sekilde, go¢
politikalarindaki sikilagmanin “igsgtici biyimesinde ani
bir yavaslamaya” yol agtigini ve bu durumun isgicu
arzini etkiledigini belirtti. Bu agiklamalar, FED'in politika
yapiminin, siyasi kararlarin (ticaret ve gé¢ politikalar)
dogrudan enflasyon ve istihdam hedefleri Uzerinde
6nemli ve belirsiz etkiler yaratti§i daha karmagik bir
ortamda gercgeklestigini géstermektedir.
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PIYASALARIN GUGLU TEPKISI

iletigsim Siirprizlerine Kargi Savunmasiz

Powellin Jackson Hole konusmasi, finansal piyasalarda kapsamli ve olumlu tepkilere yol agcmistir. Geleneksel
piyasalarda S&P 500 endeksi, konugsmanin ardindan gin ortasi islemlerinde %1,6'ik kayda deger bir yukselis yasadi.
Bu tepki, piyasalarin FED'in politika dedisikligini olumlu karsiladigini ve daha az kisitlayici bir para politikasinin
ekonomik buyimeyi destekleyecegi beklentisine girdigini géstermektedir.

Kripto para piyasalari ise en hassas ve agresif tepkiyi veren varlik sinifi oldu. Powell'in “istihdam Gzerindeki agsagdi yonlu
riskler artiyor” ifadesi, riskli varliklara olan ilgiyi artirarak Bitcoin'in fiyatinda dramatik bir ylkselise yol agcmustir. Bitcoin,
124.000 dolar agarak tim zamanlarin en yutksek seviyesini gérdu. Ethereum ve XRP gibi diger buyuk kripto paralar da
sirasiyla %10,1 ve %6,5 artigla bu dalgadan paylarini almigtir. Bu sert hareketler, faiz indirimlerinin daha yuksek getiri
arayisindaki sermayeyi kripto varliklara yénlendirecegi yénundeki piyasa algisinin ne kadar gi¢li oldugunu ortaya
koymaktadir.

Vadeli igslem piyasalarindaki gelismeler de konugsmanin etkisini net bir sekilde yansitmistir. Eylil ayinda faiz indirimi
beklentisi, konugsma &éncesi %73-79 seviyesinden %90'a yukselmistir. Bu keskin artis, piyasalarin eylil FOMC
toplantisinda faiz indirimi kararini artik neredeyse kesin olarak gérduguni géstermektedir. Powell'in “verilere bagl”

kalma séylemi devam etse de, Jackson Hole'daki net vurgusu, indirimin énindeki en buyldk engellerden birini
kaldirmistir.

Riskli Varliklar Zirvede: Kripto Piyasasi Tepkisi

Daha gevsek para politikasi beklentisi, sermayeyi ylksek getiri arayisiyla kripto
varliklara yonlendirdi. Bitcoin, tim zamanlarin en yuksek seviyesine ulasti.

Bitcoin (BTC)

Ethereum (ETH)

0 2 e 6 8 10 12 14 16
Yilzdelik Degigim (%)
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UZUN VADELI ETKILERI

Politik Boyutlar

Powell'in konugsmasi, sadece kisa vadeli piyasa hareketlerini tetiklemekle kalmamis, ayni zamanda Fed'in uzun vadeli
politika durusunda bir paradigma degisimine isaret etmistir. Enflasyon ve istihdam arasindaki “zorlu denge‘ye
yapilan vurgu, Fedin artik, politika cergcevesini daha genis bir risk yelpazesine gére ayarlamaya basladigini
gostermektedir. Eger istihdam piyasasinda zayiflama devam ederse, Powellin bu konusmada ortaya koydugu “risk
dengesi’ gergevesi, daha hizl ve agresif faiz indirimlerini mesrulastirmak icin kullanilabilecektir. Powell'in bu
soylemleri 6nceki bultenlerimizde siklikta Ustunde durdugumuz séylemin hakliigini ortaya gikarmakta. istihdamdaki
hizl disus, enflasyon endigelerinin duymazdan gelinmesine mehil vermis durumda.

Konusmanin politik boyutu da en az ekonomik agiklamalari kadar énemli. Bagskan Trump'in FED'e yénelik baskilari
altinda gergeklesen bu konugsmada Powell, Fed'in kurumsal bagimsizligini koruma konusundaki kararliligini net bir
sekilde ortaya koydu. Kararlarin “sadece verilere dayali” olarak alinacagini ve bu yaklagimdan “asla sapmayacagini”
vurgulayarak FED'in siyasi mudahaleye karsi direncini géstermistir. Bu durum, konugsmanin ekonomik igeriginin
Stesinde, stratejik bir kurum savunmasi olarak da okunmasini saglamistir.

Powellin “6nemli o&lgide daha ylksek tarifelerin klresel ticaret sistemini yeniden sekillendirdigi® ve gog¢
politikalarindaki sikilagsmanin “igglct biydmesinde ani bir yavaslamaya” yol actigi yéonundeki degerlendirmeleri,
Fed'in politika yapiminin artik daha karmasik bir jeopolitik ve i¢ politik ortamda yer aldigini géstermekte. Yine isg
marketinin zayiflayacagina iligkin bu séylemler faiz indirimi bekleyen piyasanin elini gliclendirmekte.

Sonug:

Powell'in 2025 Jackson Hole konusmasi, Fed'in stratejik bir dénim noktasina geldigini teyit ederek para politikasinin
odaginin enflasyonla micadeleden istihdamdaki zayiflamaya karsi denge arayisina kaydigini gésterdi. Bu “yumusak
gecis” sinyali, geleneksel varliklardan kripto paralara kadar piyasalarda iyimserlik yaratti. Powell, Fed'in siyasi
baskilara ragmen bagimsizigini koruyacagdini ve ekonomik veriler 1si§inda faiz politikasini ayarlamaya hazir
oldugunu vurgularken, hem enflasyon kontrolinde kararlihdini hem de istihdam risklerine karsi proaktif tutumunu
ortaya koydu. Eylil FOMC toplantisinda faiz indirimi artik neredeyse kesinlesmis durumda ve vadeli igslem piyasalari
bu olasihigl %90 seviyesinde fiyatliyor.

Bu noktada sunu sdéylemekte yanlis olmayacaktir. ig gici piyasasi gevsemeye devam ettikge, piyasa faizleri
gevseyecek ve risk piyasalari deger kazanmaya devam edecektir. Powell'iln bu konugsmasiyla birlikte PPI In getirdigi
endigelerin hdfifledigini, faiz indirimi taleplerinin bir adim éne ¢iktigini gézlemlemekteyiz.

Ancak bu gevseme déngusuinin boyutu, 6nimuzdeki dénemde aciklanacak ekonomik verilerin seyrine yine bagli
olacaktir. Sonug olarak Powell''ln mesaiji, Fed’in enflasyon ve istihdam risklerinin ayni anda yiksek oldugu bu karmasgik
ortamda dikkatli, esnek ve badimsiz bir politika izleyeceginin igareti oldu.

OFIS AGENCY
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PCE BEKLENTILERI

Kisisel Tiiketim Harcamalari

Fed Baskani Jerome Powell'in Jackson Hole'da isglicu piyasasi zayifligina yénelik uyarilarinin ardindan piyasalar eylul
ayinda olasi bir faiz indirimini fiyatlarken, gozler simdi 29 Agustos'ta agiklanacak Temmuz 2025 Kisisel Tuketim
Harcamalari (PCE) verisine gevrildi. Temelde PCE, kapsami, adirliklari ve hesaplama formul farkliliklar nedeniyle
Tuketici Fiyat Endeksi'nden (CPI) genellikle biraz daha dusiik seyreder. Ancak bu ay, ézellikle Uretici Fiyat Endeksi (PPI)
tarafindaki gucla sinyaller, bu alisilagelmis dinamikte bir sapmaya isaret edebilir.

Guncel Veriler ve Dikkat Geken Faktérler

Temmuz 2025 icin elimizdeki makroekonomik
gostergeler, PCE'nin yénunu anlamak adina kritik ipuglarn
sunuyor.

Tiiketici Fiyat Endeksi (CPI): Manget CPI %0,2 (aylik) ve
%2,7 (yillik) olarak gergeklesirken, cekirdek CPlI %0,3
(aylk) ve %31 (yilik) seviyelerinde geldi. Ozellikle
barinma maliyetlerinin CPI tGzerindeki etkisi, PCE'de daha
dusuk bir agirhga sahip oldugundan, CPI'in bu rakamlar
tek basina PCE'yi yaklasik %0,2 civarinda isaret ediyordu.

Uretici Fiyat Endeksi (PPI) Firtinasi

Asil surprizi PPI verileri yaratti. Final Talep PPI, aylik %0,9
ve yillik %3,3 ile beklentileri asarak dikkat cekti. Bu
yukselisin lokomotifi ise hizmetler sektériinde gérulen
%1,1lik artis ve o6zellikle "ticaret hizmetleri marjlarinda’ki
%2,0k sira digi guglenmeydi. Perakende ve toptan
ticaret marjlarindaki bu keskin yukselis, PCE mal
fiyatlanini  "marj”® kanaliyla dogrudan yukari itme
potansiyeli tasiyor.

Temmuz 2025: CPI & PPl - PCE (Baslik) Basit Karsilastirma
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Temmuz PCE'ye Yonelik Beklentimiz

Haziran 2025 PCEnin yillik %2,6 olarak agiklanmasinin
ardindan, Temmuz verisi Fed'in %2'lik hedefi agisindan
buydk 6nem tasiyor. Cleveland FEDin gunlik "PCE
nowcast” (simdiki tahmin) yaklagimi (CPI, enerji verileri
ve PCE gida bilegenlerini baz alarak) tipik olarak manget
PCEyi "orta %0,2ler" civarinda isaret etse de bu ayki
gucla PPl hizmet ve ticaret marjlar, PCE'nin CPI'n biraz
Uzerine cikabilecegine dair gucli sinyaller veriyor. Bu
veriler 1siginda, Temmuz 2025 igin manget PCE'nin aylk
bazda %0,20 ile %0,30 araliginda gelmesini bekliyoruz.

Alt sinir (%0,20): Bu, CPlI'n dogrudan bir yansimasi
olarak dusunulebilir.

Ust sinir (%0,30): Bu senaryo, PPI'daki hizmet ve ticaret
marjlarindaki gigla artisin PCE'ye tam olarak yansimasi
durumunda ortaya ¢ikacaktir.

Piyasa Etkilegimi

Risk ve Firsat Dengesi Temmuz 2025 PCE verisi,
piyasalarin Powell sonrasi ruh halini test edecek en
6énemli veri olacak.

Manget PCE Yillik %2,7 veya
Uzerinde Gelirse

Fed'in hedefi olan %2'nin olduk¢a
Uzerinde bir PCE verisi,
piyasalarda faiz indirim
beklentilerini térplleyerek gucli
satig baskisi yaratabilir. Ozellikle
hisse senetleri ve riskli varlklar
negatif etkilenebilir.

Manset PCE
Altinda Gelirse
Bu senaryo, enflasyonun kontrol
altina alindigina dair sinyalleri
guclendirecek ve Fedin daha
“guvercin” bir durus
sergileyebilecegi  beklentilerini

Yillkk %2,7'nin

CPI m/m

PPl m/m

PCE m/m (range)

tazeleyecektir.

Piyasalarda pozitif bir seyir ve riskli varliklara yénelik istahin artmasi olasidir. Oniumuzdeki Pergembe gunu
aciklanacak bu veri, Powell'in sézlerinin piyasalar Gzerindeki kaliciigini ve Fed'in para politikasi rotasini sekillendirme

gucunu bir kez daha gézler dnuine serecek.
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ALASKA ZIRVESI

Neler Oldu?

Haftanin ana konusu hi¢ slphesiz Ukrayna-Rusya barig goéruagmeleri. ilk ginden bu yana sizlere bu sahayi
olabildigince objektif ve dogru bir perspektiften anlatmayi hedefledik. Nitekim tim uluslararasi basinin defalarca kez
“Barig geliyor” séylemleriyle gegcen 8 aylik surecte biz bu goérigsmelere kadar net bir dille bunun olmayacagini
belirtmistik. Bu seferki gérusmeler ise “Bariga dinden daha yakin ancak henuz hala uzak bir noktadayiz” seklinde
yorumladigimiz goérugmeler oldu. ilk gérigsmeden bu yana da bunun sebeplerini anlattik. Evet, suan Ukrayna
sahasinda hi¢ olmadigi kadar bariga yakiniz. Ancak bu barig yuksek bir intimal anlamina gelmesin. Nedenlerine zaten
yazida deginecegiz. Simdi sizi biraz sikacagiz o yuzden bu kismi baglk baslik ilerletmenin ¢ok daha iyi olacagini
dusunduk. ilk 6nce Alaska’dan buglne neler yasandi bir bakalim.

Ukrayna-Rusya sahasindaki gelismeler, son dénemde tekrar gindemin merkezine oturdu. Dizenli takip edenler ve
Hofis okurlar, 2024'ten bu yana bir ateskes veya barig gérigsmesinden sonu¢ beklemedigimizi hatirlayacaktir.
Nedenlerini defalarca anlattigimiz igin bu kismi atlayarak dogrudan konuya gelelim.

15 Agustos Cuma gunul, Putin ve Trump, ABD'nin Ruslardan aldigi Alaska eyaletindeki Anchorage Elmendorf-
Richardson Ortak UssU'nde bir araya geldiler. Bu gérigsmenin sembolik olarak Alaska'da gerceklesmesi, ABD'nin
masaya otururken hedeflerini de netlestiriyor gibi gérantyordu.

Bu goérusmeyi digerlerinden ayiran
The White House & [ birkagc énemli nokta vardi. En
Historic. 6énemlisi, gérusmenin baskanlar
dizeyinde gergeklesmis olmasiydi.
Ancak bu sadece bir baslangigti. Bu
goérisme, Rusya'ya karsi ABD'nin
agresif tutumunun zirveye
¢cikmadan 6nce sunulan son bir
cikis kapisi olarak da géraltyordu.
Baslangicta Trump’in Putin'e ilimli
yaklasimlari, bir anlasma
ctkmamasi  ve Putin'in  yUksek
perdeden talepler sunmasiyla
yerini  sertlesen  bir Trump'a
birakmist. O hafta yasanan
gelismelere  baktigimizda, Putin
tarafi pazar gunu taleplerini
Washington'a iletmisti.  Trump,
pazartesiden bu yana Avrupali
muttefikleriyle gérusmeler
gercgeklestiriyordu.

Carsamba gunu ise Zelensky, gérismeler 6ncesinde son detaylar ve talepler i¢in Berlin'e gegmisti.

OFIS AGENCY
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ALASKA ZIRVESI

Kim Ne istiyor: Dért Farkli Senaryo

The Times gazetesi, gérugsme igin dért farklh senaryo
ortaya koymustu.

AB'nin istekleri: Bu senaryoda savasg, mevcut cephe
hatlarinda donduruluyordu. Bu, Avrupalilar i¢in en uygun
secenek olarak gérdliyordu c¢uUnki net bir Rus
geniglemesi olmadan savas durdurulmus ve toprak
kazanimi engellenmis olacakti

The European preference
Option 1: Ceasefire along current front line

L
Kyiv

Crimea

100 miles

Ukrayna’'nin Donbas’tan Gekilmesi: Bu senaryoda
Ukrayna, Donetsk ve Luhansk bélgelerinden cekiliyor ve
Donbas hatti Ruslara birakiliyordu. Bu en optimal
segenek olsa da Ruslarin 6zellikle Kirrm baglantisi
nedeniyle Kherson hattini da 6nemsedigi biliniyordu.

Putin’s price for a ceasefire
Option 2: Russia gains territory up 1o front lines
and all of Luhansk and Donetsk region

-
Eyiv

Kiev'in Tavizleri: Ukrayna, Rusya'’nin heniz tam olarak
kontrol etmedigi boélgeler de dahil olmak Uzere Luhansk,
Donetsk, Zaporizhia ve Kherson'un tamamini birakiyordu.

Concessions from Kyiv

Option 3: Russia gaing all of Luhansk,
Donetsk, Zaporizhzhia and Kherson reglons

-
Kyiv

Russia

gains

100 miles

Rusya’'nin Tavizleri: Ruslar, Kherson bélgesini Ukrayna'ya
birakirken, diger oblastlari teslim ediyordu.

The ‘land-swapping’ proposal

Option 4: Russia gaing all of Luhansk, Donatsk, and
Zaporizhzhia. Ukraine retains areas along the Black Sea coast

.
Kyiv

Luhansk
region

Russia
gains

Zaporizhzhia
region

00 ke

Bu senaryolardan hangisinin daha iglevsel oldugunu

anlamak igin, Rus taarruziarinin giderek sertlestigini de
g6z énunde bulundurmak gerekiyordu. Ruslar, u¢ yilin
ardindan Donbas hattini delerek Ukrayna icinde yeni
alan kazanimlari elde etmisti.

100 rraled
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ALASKA ZIRVESI

Taraflarin Temel Talepleri

Ukrayna'nin talepleri:

1- NATO yolunun kapanmamasi.

2- Mevcut Bati destegdinin yitiriimesini 6nlemek.

3- Toprak kaybindan kaginmak (Bu, Ukrayna ve Avrupa
icin ortak bir istenmeyen durumdu).

Rusya’'nin talepleri:

1- Ukrayna’nin NATO ve benzeri yapilara giden yolunun
net olarak kapatiimasi.

2- Ruslarin Kherson-Donbass hattindaki kazanimlarinin
taninmasi.

3- Mevcut yaptirimlarin kaldiriimasi.

4- Dondurulan varliklarin tazminatinin édenmesi.

Trump'in Masasi ve Olasi Teklifleri

1- Toprak kazanim hedeflerinin belirli bir stre askiya
alinmasi.

2- Ruslarin “NATO genislemesinin durmasi® yénundeki
taleplerinin askida kalmasi.

3- Enerji igbirligine geri dénulmesi.

4- Buna karsilik olarak mevcut yaptirimlarin takvime
baglanarak kaldiriimasi.

Anlasmaya yakinlagmayi saglamak igin Trump'in tesvik
paketi  kapsaminda  Ruslara  Alaska’nin  dogal
kaynaklarinin agilmasi, Dogu Ukrayna'daki nadir toprak
minerallerine erisim saglanmasi ve Rus havacilik
endustrisine uygulanan bazi yaptirimlarin kaldiriimasi
gibi teklifler sunacagi belirtiliyordu. Ancak Trump'in
minerallere ve Alaska'ya verdigi asin  deger
duasunuldagunde, bu senaryonun gerceklesmesi zor ve
sasirtici olarak nitelendiriliyordu.

Son Notlar ve Olasi Senaryolar

Bu anlagsma, muhtemelen Rusya'ya sunulan son “deal”
olacakti. Eger Ruslar bu teklifi de abartili bir taleple
¢cikmaza sokarlarsa ABD'nin dogrudan saha destedinin
arttigl ve savasin Rus topraklarina tagindigi bir déneme
girilebilirdi. Bu stratejiyle ABD, savasin Rusya iginde
hissedilmesini saglayarak toplumsal tepkileri artirmayi
ve Putini muzakere masasina zorlamayi hedefleyecekti.
Ayni zamanda saha destegindeki artigla Putin'in talepkar
pozisyonunu zayiflatmak da amaglaniyordu.

Dogrudan bir barig anlagsmasi beklenmiyordu. Gérasme,
daha c¢ok bir sonraki toplantinin, Zelensky'nin de
katilimiyla planlanmasi Uzerine olacakti. En iyi ihtimalle
kisa sureli bir ateskes, Trump igin bir arti olacakti.

Acgikcasi, anlagmanin net bir sonucunun o gun ¢ikmasi
beklenmiyordu. Ruslarin net toprak kazanimi talebi
devam edecek ve NATO kismina sicak bakmayacaklari
duasunuluyordu. Ancak sunu da belirtmek gerekirdi ki bu
masa o zamana kadar kurulan en yuksek ihtimalli
masaydi. Yani sUrpriz yoktu, iki ihtimal de o an igin
oldukga gugluydu. Hali hazirda Orta Dogu'da, 6zellikle
Suriye'de ¢ok hareketli bir viraja girerken, bu sahanin
¢6zulmedigi bir denklemde bizi ¢ok agir bir gindem
bekliyor olacakti.

Genel Jeopolitik Giindem ve Piyasalar

O gunun 6nemi genel hatlariyla aktariimig ve saha
denklemine dair kosullari anlamamiz hedeflenmisti. Bu
masadan bir anlagsma ¢ikmamasi durumunda Rusya
topraklarini cok sert bir sonbahar bekliyordu. Piyasalar
acisindan ise pozitif havada kisa sureli bir gerilim
cekilmesi gérulebilecedi anlamina geliyordu. Tam tersi
durumda ise tahmin edilebilecegi gibi pozitif seyir ve
kiresel bir sorunun daha kisa sureli yumusamasi
gorulebilirdi.

OFIS AGENCY
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WASHINGTON GECESI

Zirveyi Takip Eden Zirve

Ukrayna-Rusya gundeminin en o6nemli gecelerinden
birini geride biraktik. 15 Agustos Cuma gunu gergeklesen
Putin zirvesinin devami niteliginde olarak, cumartesi
aksami Avrupa liderlerinin son muzakere sartlarini
netlestirdigi zirveyi izledik. O geceyi 6zetleyip, hangi
noktalarda anlasildigina, hangi noktalarda gérusg
ayriliklarl olduguna ve surece yoénelik bazi detaylara
dikkat gekmek istiyoruz.

Basin Agiklamasinin Oncesi ve Toplantiya Dair

Putin ile yapilan zirvede bir barig masasi kurulmasina
yénelik bir sure¢ baslamisti. Bunun Uzerine Trump,
Avrupali liderlerle Washington'da bir araya gelerek hem
Ukrayna hem de Avrupa taleplerini ortak bir zeminde
toplamak ve ¢ikan nihai sonugla Gglu bir zirve masasi
kurmay1 hedeflemisti.

OFIS AGENCY

Bu dogrultuda su isimler Washington'a geldi:

Ukrayna Devlet Baskani Volodimir Zelenski, NATO Genel
Sekreteri Mark Rutte, italya Basbakani Giorgia Meloni,
Fransa Cumhurbaskani Emmanuel Macron, Alman
Sansélyesi Friedrich Merz, Finlandiya Cumhurbagkani
Alexander Stubb ve Avrupa Komisyonu Bagkani Ursula
von der Leyen.

Program ise su sekilde gergeklesti:

19:00 - Avrupa liderleri Beyaz Saray'a geldi.

20:15 - Zelenski ve Trump bire bir gérismeye gecti.
Bunun bir kismi basina agik, bir kismi kapali gergeklesti.
22:00 - Trump, Zelenski ve Avrupal liderler ile toplu
toplanti gergeklesti.

O geceye damga vuran ilk
haber, 6gleden sonra Trump'in
Zelenskiyi arayarak takim
elbise giymesi yéninde bir
direktif verme cabasiydl. Ote
yandan, Avrupal liderlerin
geldigi ve Zelenski ile Trump'in
bire bir géristigu sirada tim
Ukrayna'da hava alarmi
verilmesi dikkat gekiciydi.

A T e e e ]

S S e

Toplantilardaki Manget
Basliklar ve Aciklamalar

Trump, o aksam ilk olarak
Zelenski ile bire bir gérustu. Bu
gorismede, Ukrayna'nin
mevcut saha durumunu
gosteren bir haritayi Oval Ofis'e
getirerek ana gundem

konularindan biri olan toprak
kaybi Uzerine fikir aligverisi
yapildi. Trump, basin
aciklamasi sirasinda
Ukrayna'da secime bir kez
daha vurgu yapti. Zelenski'nin
"savas bitmeden secim
mantikli degdil® aciklamasina,
Trump "Savas ddéneminde
secim olmuyor mu? Demek ki
baskanigim bitmeden bir
savasa girersek secim
olmayacak, bu harika” seklinde
bir cevap verdi.
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WASHINGTON GECESI

Zirveyi Takip Eden Zirve

Zelenski ile gérusmede ilk fikir ayriliklari ortaya ¢ikti.
Zelenski, baristan énce bir ateskes olmasi gerektigini
savunurken, Trump "Ben bugiine kadar 5 baris sagladim.
Hicbirinde ateskes yapmadim. Buna gerek yok,
dogrudan barigilabilir” seklinde cevap verdi. By, iki liderin
en net fikir ayriliklarindan biriydi. Ardindan Avrupali
liderler ile gérigsme basladl. Burada en carpici nokta,
Trump'in gérismeyi durdurup 40 dakika boyunca Putin
ile yaptigi telefon gérismesiydi. Zaten bunun hemen
ardindan, bu toplantiyla birlikte G¢lu zirvenin yapilacagi
duyurulmaya basglandi.

Confi
As of 17 Rugus:m

Areas of Conyg)

Comested
* Russia

Ancak Ug¢la gérugsmenin agiklanmasiyla ayni anda
Kremlin tarafindan gelen agiklama kafa karigikligina yol
actl. Kremlin, yaptigi agiklamada “Heyetlerin bir Ust
temsil seviyesine gecgilmesi konusunda anlasildi, liderler
arasi gérugsme degerlendirilecek ancak sonuglanmadr”
seklinde konustu. Buna karsin, zirve sonunda tim
Avrupali liderler G¢lid masanin  olacagr yénunde
aciklamalar yaptl. Bu gérigsmenin agustos ayi iginde
yapilacaginin da altini gizdiler ve gérigsmenin Avrupa'da
olmasi bekleniyordu.

! Poreeny
DECisiad
o e
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WASHINGTON GECESI

Liderlerin Yaptigi Agiklamalar

Merz:

"Bu toplantidan beklentiler karsilanmakla kalmadi, asildi.
Trump, Putinle gérusti ve Putin-Zelenski géragmesinin
iki hafta icinde gergceklesmesi konusunda anlasti.
Ukrayna toprak tavizi vermeye zorlanmamali. Trump'in
Ukrayna'ya yoénelik givenlik garantilerini memnuniyetle
karsiladik. Génulltler koalisyonu ile sali gunu gérigsme
yapilacak. Sali giini Olaganustd AB Zirvesi Dizenlenecek.
Toplanti iyi ve yogun bir atmosferde gergeklestirildi. Grup
énumuzdeki gunlerde ve haftalarda yakin koordinasyon
saglayacak. Putin'in Zelenski ile gérismeye gelecek
cesareti var mi? Emin degilim.”

Macron

Zelenski:

“Trump ile en iyi goérismemizdi. Ukrayna'nin sadece
duraksamasi degil, bariga kavusmasi énemli. Guvenlik
garantileri temel konuydu. Bu ileriye yénelik olumlu bir
adimdi. Putinle goérigsmeye hazirrm. Rusyad, Rusya-
Ukrayna liderlerinin bir araya gelmesini ve ardindan Gglu
bir gérusme yapilmasini talep etti. ABD'nin guvenlik
garantilerine katiimi ve koordinasyonuna yardimci
olmasi konusunda énemli bir sinyal aldim. Toprak
meselesini benimle Putin arasinda birakacagiz. Guvenlik
garantilerinin ayrintilari 10 gun iginde belirlenecek. Kabul
edilemez bir karar alinmadi. Her turli formata haziriz,
ama liderler duzeyinde."

“Guvenlik garantileri konusunda igbirligi yapacagiz. Putin-Zelenski goérismesinin yeri énimuzdeki saatlerde
belirlenecek. Sureg reddedilirse Rusya'ya ek baski yapiimasi gerekecek. Uglu gérigme 2-3 hafta icinde gerceklesebilir.
Avrupalilarin masada yer almasi gerekiyor. Trump, bombalamalar sirasinda barig gériagmelerinin imkansiz olduguna

inaniyor. Putin barig istemiyor. ilerleme kaydedildi ancak dikkatli olun.”

OFIS AGENCY
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Zelenski-Trump Diyaloglari

Bu bélum, en net ¢ikarimlari yapabilecegimiz alanlardan
biriydi. Trump, Zelenskiye adeta "Bazi topraklardan
vazgecmek akillica” seklinde bir ortam yaratmaya galisti.
Trump'in  Avrupal liderler olmadan Zelenski ile 6n
goérusme yapmak istemesi de manidardi. Cok agik ki AB
ve ABD farkh uglardaydi ve Trump onlar olmadan
Zelenski'yi ikna etmek istiyordu. Toprak devri konusunda
net bir noktaya varilmamisg gibiydi; hem Zelenski'nin hem
de Trump'in agiklamalari bunu dogruluyordu.

Diger goézden kagan noktalardan biri, kiyafet konusu
oldu. Trump'in, Zelenski'nin askeri kamuflajini elestirdigi
biliniyordu. O gun ise Zelenski, haziran NATO
goérugsmelerinde giydigi takimin aynisini  giydi. Bu,
Ukrayna'nin ABD ile gerilimi duizeltmeye yoénelik bir
toplanti olmasinin yani sira, "Avrupa Arkamizda” mesaji
verdigi bir toplantiydl. Ote yandan Trump, baskanlik
secimi konusunda da Zelenski'ye génderme yapmaktan
geri durmadi.

Trump, toplu zirvede "Saha durumu Gztci bir sekilde gok
kotu” diyerek Zelenski'yi bazi topraklardan vazgegme
fikrine itmeye calisirken, Zelenski "Harita igin tesekkurler,
simdi onlari nasil geri alabilecegimi dustunecegim”
aciklamasini  yapti. Bu, Ukrayna'nin toprak kaybi
istemedigini agik¢a gdésteriyordu ve bu durum, olasi bir
Ucla zirvede tikaniklik yaratabilecek ana konulardan
biriydi. Ukrayna'ya guvenlik garantileri konusunda her
liderden benzer séylemler geliyordu: Ukrayna'ya yabanci
asker goénderimi saglanacak ve Avrupa igcinde bir
guvenlik 6rgutt yaratilacaktl. Ayrica Ukrayna, ABD'den
100 milyar dolarlik silah alimi yapacak ve bunun Ucretini
Avrupali devletler 6deyecekti.

Acgikga géruldigu UGzere, Macron mutlu bir son
beklemiyordu. Ona gére Putin savasl bitirmek
istemiyordu ve bu sebeple dikkatli olunmasi gerektigini
sdéyluyordu. Macron, eger Putin yine anlagsmazsa

caydiricihdin artinimasi ve Bati devletlerinin daha sert
olmasi yéninde acgiklamalarda bulundu. Ayrica, Uclu
degil, doértlu bir zirve yapiimasini talep etti.
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Genel Ozet

Ugli géragme iddiasi ¢ok yarim bir sekilde duruyordu.
Kremlin heyetler arasi temsili artirabiliriz derken,
toplantidaki Avrupa liderleri, liderler élgeginde bir Putin-
Trump-Zelenski gérismesi olacagini dile getirmisti. Bu,
ayni anda iki farkli séylemin dogru oldugu ve muallakta
bir durum biraktigi anlamina geliyordu. Yine de
muhtemelen olacagi séylenebilirdi.

Anlagsma maddeleri Gzerinde net konular bosta kalmisti.
Bu sebeple "barig kesin® demek icin erkendi. Ukrayna
toprak kaybi ihtimalini net olarak reddediyor, barig degil,
ateskes istiyordu. Herhangi bir barig ortaminin Ukrayna
icin segim ve Zelenski icin gérevin sonu demek olmasi,
olasi bir Uglu toplantidan barig yerine ateskes c¢ikma
riskini artiran konulardan biriydi.

Guvenlik garantileri konusu da bir diger kirilma
noktasiydl. Avrupa ve ABD, asker bulundurma gibi
konulari ele almig ve bunun yapilacagini dile getirmisti.
Hatta Trump, Putinin bunu onayladigini sdylemisti.
Ancak Kremlin bunu yalanlamis ve Ukrayna'da herhangi
bir yabanci asker varliginin kesin olarak reddedilecegini
belirtmisti.

Cok olumlu bir hava varmis gibi gérinse de ana hatlarda
riskler oldukga yuksekti. Bu sebeple soyle denilebilirdi:
"Her gun barisa bir énceki glinden daha yakiniz ancak
hala yolun yarisini gegmedik.”

Gidilen yolun barigla tamamlanmasi umuluyordu.
Cozulmesi gereken UG¢ ana konu vardi: Toprak, givenlik
ve gelecek. O an icin agiklamalar, Gglinun de askida
oldugunu gésteriyordu. Hafta henlz bitmemisti. O gun
Avrupa olaganustl bir toplantiya girecek, ardindan
Trump Ugla zirveye iligskin acgiklamalar yapacakti. 23
Agustos beklentisi mevcuttu ancak Trump'in 10 gin
icinde" serhi kafa karigtiriciydi.

ﬁ” Donald J. Trump & @
@realDonald Trump

It is very hard, if not impossible, to win a war without attacking an
invaders country. It's like a great team in sports that has a
fantastic defense, but is not allowed to play offensive. There is no
chance of winning! It is like that with Ukraine and Russia. Crooked
and grossly incompetent Joe Biden would not let Ukraine FIGHT
BACK, only DEFEND defend. How did that work out? Regardless,
this is a war that would have NEVER happened if | were President
- ZERO CHANCE. Interesting times ahead!!! President DJT

Aug 21, 2025, 4:30 PM

106 ReTruths 404 Likes

Sonrasi Yagananlar

Karesel giindem bu gérigmelerle birlikte bir 3’10 zirveyi
kesin gbézle gérse de Kremlinden gelen aciklamalar ve
saha da artan Rus agresifligi kafa karigtirici ilerlemeye
devam ediyordu. ilk ortaya Kremlin tarafindan séyle bir
haber sunuldu;

“Kremlin, Ukrayna'ya yoénelik Batrnin olasi guvenlik
garantileri konusunda net bir durus sergiliyor. Batr'nin
surekli olarak barig arayisinda oldugunu iddia etmesine
ragmen Rusya'nin ulusal gavenlik ¢ikarlarini hige sayan
bu girisimler, Moskova'nin endiselerini artirmaya devam
ediyor. Kremlin'den yapilan agiklamada, kalici bir barigin
ancak Rusya’nin temel kaygilarinin giderilmesiyle
mUmkun olacagdi vurgulandi.”

Bu habere ek olarak sdyle bir alt metin de dusuldy;
“Kremlin, ABD Bagkani Donald Trump'in o6nerdigi
takvimde Ukrayna Devlet Baskani Volodimir Zelenski ile
hemen ikili bir gérisme yapmaya sicak bakmadigini
acik¢a ifade ediyor. Muzakerelerin ilerleyebilmesi icin
6énce sahada somut adimlarin  atiimasi gerektigi
belirtilirken, Bat'nin  barig  séylemlerine ragmen
Ukrayna'ya askeri destek saglamaya devam etmesi,
goérugme takvimini belirsiz kiliyor.”

Bu 2 mesaqj tlrevi bir ¢cok mesaj Rus tarafli aktarild.
Ruslar ilk olarak yaptirimlarin kaldiriimasi ve Ukrayna’ya
barig gicuni veto etme hakkini almak istediklerini
acik¢a belirtmisti. Ardindan 22 Agustos Cuma guni hem
Trump hem Zelenski tarafindan su agiklamalar geldi;

Zelenski: Rusya, Putin'le gérigsmemin gergeklesmemesi
icin elinden geleni yapiyor.

Trump: Putin'e birka¢g hafta sire verecegim. Rusya
konusunda 2 hafta iginde bir yéne gidebilirim. Gerekirse 2
hafta icinde Rusya'ya yénelik yaptinmlara karar
verebilirim. Rusya'ya yonelik karar 6nemli olacak;
yaptirimlar mi, gimrik vergileri mi, yoksa hicbir sey mi?

Ayrica Trump’in su paylasiminda da agikga bir alt metin
mevcuttu;  “Bir  isgalcinin  Ulkesine  saldirmadan
kazanmak imkdnsizdir. Ukrayna'ya sadece savunma
hakki tanindi, kargi saldiri hakkr taninmadi”.

Onumuzdeki haftalar bir gok geligme goérecegiz. Ozellikle
eylulun ilk haftasi gok daha net bir tablo bizleri bekliyor.
Ancak suphesiz ki Bu sahada bir ateskes ihtimali
dogmadigi senaryoda c¢ok daha kapsamli bir savag
bizleri bekliyor.
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DOLAR ENDEKSI

Trend Devam Ediyor, Hafta Yatay Gegebilir

ﬁﬁUT'$I#D

Jackson Hole Sempozyumu’ndan sonra gelecek hafta
makroekonomik agidan biraz daha sakin gegecek bir
hafta olacak. Bu nedenle volatilitede dusus
gdzlemlenebilir. Powell'in konugsmasi sonrasi DXY sert bir
dugts egimi gobsterse de regresyon trendinin sapma
sinirlarinl agsmaya yetmedi. Hal bdyleyken orta vadeli
dusus senaryosu devam ediyor. Dolar endeksi igin kirmizi
cizgi ile belirtilen 98,834 seviyesi yukari yoénla ihlal
edilmedigi suUrece dugts ihtimalinin daha kuvvetli
olacagini disunuyoruz. Ancak hafta icerisindeki volatilite
beklentilerinden dolayr bu hafta nispeten daha yatay
fiyat hareketleri gdézlemlenebilir.

My -

Grafik, 23.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Bo6l ve Bitir

EUR/USD igin gectigimiz hafta 6énemli bir sireg
gercgeklesti. Orta vadeli yukselis yoninu degdistirmek icin
bir sebep gérinmuyor olsa da hafta basinda riskler
yuksek. Fiyatin bulundugu konum itibariyle trendin tersi
yénunde geri c¢ekilme asamasina gec¢me ihtimali
buyuyor. Fiyatin geri ¢gekilmelerde karsilagacagi en guglu
durak ise siyah c¢izgi ile belirttigimiz 11638 seviyesi
olabilir. Kirmizi gizgi ile belirttigimiz 1,1582 seviyesi asagdi
yonlu ihlal edilmedigi slrece orta vadede yukselis
devam edebilir. Hafta genelinde pozisyon giriglerini
kugulterek birden fazla girig ile islem yénetmek, en az risk
tasiyan strateji olabilir.

sy
1,18600
1,18400
1,18200
1,18000

1,17800

B—— 117400

!
!
|

.

1,17000

[“ﬁ'“ [lﬂfim
[;J? | I q l* J- N 1,16800
L T

l
b I

—
z
2
2

1,15600

1,15400

1,15240

1,15080

1.14920

Grafik, 23.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

OFIS AGENCY



23 Hofis 69 | 25 Agustos 2025

Forex & Hisse Senetleri

GBP/USD
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Grafik, 23.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Dolar endeksi ve EUR/USD ciftindeki senaryolar GBP/USD
icin de gecgerli. Ancak fiyatin momentumundaki
farklliklar sebebiyle kisa vadeli geri c¢ekilmeleri
degerlendirmek adina GBP/USD cifti daha avantajl
olabilir. Ozellikle haftanin disuk volatiliteli gunlerinde
gerci cekilmeler, yine dusik risk tasiyabilir. Cuma
gununudn kapanig seviyesi olan 13520 seviyesinden
itibaren 30 ila 50 pips arasindaki asagr yénlu fiyat
hareketleri, genel marketteki pozisyonlari sigortalamak
adina dusuk riskli segenek olarak kargimiza ¢ikiyor. Bu
analizdeki en kritik nlans, pozisyonun disum alanina
gore riski optimize etmek olacaktir.
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Riskler U¢ Seviyede

ABD 10 yillik tahvil oranlarinda teknik agidan olmasa da
makroekonomik agidan olduk¢ca &énemli bir hafta
yasandi. FED Baskani Powell'in, Jackson Hole
Sempozyumu’'nda yaptigi agiklamalar, eylul ayindaki FED
toplantisinda faiz indirimi olacagdina dair simdiye kadarki
en guclu sinyaldi. Hal bdyleyken grafik okumalarinda
temkinli olmakta fayda olacak. Tahvillerin yukseliginin
devam edebilmesi i¢in kirmizi gizgi ile belirtilen %4,353
seviyesinin asiimasini beklemek akillica olabilir. Zira
siyah cizgi ile belirtilen %4,204 seviyesinin kaybi, disusu
hizlandirabilecek 6zellikler tasiyan énemli bir bdlge
olarak kargimiza ¢ikiyor.
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NASDAQ

Alim Firsati Olabilir

Gectigimiz hafta yukselisi sekteye ugrayan ABD
borsalarinda énemli bir hafta gegirildi. Faiz beklentilerinin
piyasaya dogrudan etki etmesiyle beraber riskli varlik
aliciile karsilagsmaya basladi. Nasdaq igin grafiklerimizde
korudugumuz en énemli seviye 22.669 olarak devam

ediyor. Bu seviyenin agsagi yénli asiimamasi durumunda
as aq yukselis yénla islemler daha az risk tasiyabilir.

Pozisyonlarin riskinin en duslik seviyeye inecegi bdlge
olarak ise siyah cizgi ile gésterilen 23.267 éne cikiyor.
Hafta genelinde dusuk volatilite ile kisa geri ¢ekilmeler
meydana gelebilir. Bu geri c¢ekilmeler alim firsati
icerebilir.
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RUSSEL/NASDAQ

Firsat Rasyosu
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Grafik, 23.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 1 haftalik fiyat hareketini temsil eder.

ABD borsalarinda gegtigimiz haftanin baginda teknoloji
sektérd yogunluklu bir satis meydana geldi. Bu satigin
ardindan tum hafta saticili gegse de FED Bagkani Jerome
Powell'ln cuma gunu 17.00'da yaptig konugsmadan sonra
riskli varliklara olan talep artig gésterdi. Orta ve uzun
vadede riskli varliklarda pozitif fiyatlanma gérulebilir. Bu
hafta teknoloji devi olan Nvidia kazang¢ agiklayacak.
Aciklanacak kazancin pozitif olmasi durumunda ABD
borsalar yukselisine devam edebilir. Hali hazirda yiksek
getiri saglamig olan teknoloji tarafindan, daha riskli olan
us2000 tarafina dogru potansiyel bir akis durumunda 0,1
rasyosunun buayumesi kritik &nem tasiyor.

2025 Mar May Temn Eyl Mas

OFIS AGENCY



27

Hofis 69 | 25 AJustos 2025

Forex & Hisse Senetleri

Borsa istanbul (Dolar)

Yiikselis Devam Ediyor

BORSA
ISTANBUL

Q

Grafik, 23.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

Borsa istanbul igin ivmeli yukselis devam ediyor. Heniiz
geri cekilmeler icin net bir fiyat hareketi mevcut degil.
Hafta genelinde kirmizi ¢izgi ile belirtilen 263,89 dolar
seviyesi altinda kalici fiyat hareketleri olmamasi
durumunda mavi gizgi ile belirttigimiz 283,28 dolar
seviyesine dogru yukselis yénltu pozisyonlar daha az risk
tasiyabilir. ABD tarafli rahatlama, Borsa istanbul igin de
pozitif etkiler Uretebilir. Ozellikle bu haftanin yabanci
yatinmci alimlarini takip etmek, gelecek haftanin fiyat
hareketinde 6nemli ipuglari saklayabilir.
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NVIDIA CORP.

NASDAQ:NVDA
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Grafik, 23.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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NVIDIA (NVDA), grafik iglem birimleri (GPU) alaninda lider
konumda olup yapay zekd& ve ylksek performanslii
hesaplama ¢ézumlerinde énemli bir rol oynamaktadir.
Sirket, oyun sektérinden veri merkezlerine kadar genis
bir kullanim alanina sahiptir. Son yillarda gelirlerinin
buyuk kismi, yapay zekd uygulamalarina yénelik artan
talep sayesinde veri merkezi segmentinden gelmektedir.
Cargsamba guni piyasa kapanigindan sonra kazang
aciklayacak olan NVDA igin kirmizi ¢izgi ile belirtilen 168,81
seviyesi, yukseligsin devamhihigi igin kritik 5nem tasiyor. Bu
seviye ihlal edilmedigi surece yukselig yoénlu fiyat
hareketlerinin olusma ihtimalinde artig gérulebilir.
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META INC.

NASDAQ:META

Meta Platforms (META), sosyal medya ve dijital iletigim
alaninda faaliyet gésteren kuresel bir teknoloji sirketidir.
Facebook, Instagram, WhatsApp ve Messenger gibi
populer platformlara sahiptir. Sirket, ayni zamanda sanal

ve artinimig gergeklik teknolojilerine yatirnm yaparak
“metaverse” vizyonunu gelistirmektedir. Hafta igerisinde
yatay ve yukselis yénla fiyat hareketlerinin olusma

ihtimali artiyor. Kirmizi gizgi ile belirtilen 691,30 seviyesi
ihlal edilmedigi strece dususler, alim firsati olabilir.
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SEKER

geker Fiyatinda Onemli Egik

Grafik, 23.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

Gectigimiz haftalarda seker fiyati 2021 yilindan beri en
dusuk degerine ulagti. Ozellikle gegtigimiz aylarda sikisik
bir sekilde dusis yasamasindan dolayl orta vadede
pozitif bir fiyat hareketi goérulebili. Bu baglamda
haftalardir Hofis sayilarinda dizenli olarak yer verdigimiz
seker fiyati agustos ayi basinda yukselis hareketine
basladi. ivmeli yukseligin devam edebilmesi igin orta
vadede en o6nemli seviye, pembe cizgi ile belirtilen
ema200 seviyesi. Bu seviyenin asilmasi, fiyata ivme
kazandirabilir. Senaryonun devam edebilmesi igin 15,436
dolar seviyesinin korunmasi énem arz ediyor..
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Forex & Hisse Senetleri

BAKIR

Fiyatin Agmasi Gereken Onemli Seviye

Grafik, 23.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

Gumruk tarifelerinin  gundemi iggal ettigi dénemde
buyuk volatilite olusan bakir fiyatinda kisa vadeli bir
rahatlama sureci gézlemlenebilir. Bu ihtimali masaya
koydugumuzda  yakin zamanda  olusan fiyat
hareketlerinde énemli birkag seviye karsimiza cikiyor.
Tahmin ettigimiz  yukselis tarafinin  devamliigini
koruyabilmesi i¢in hafta igerisinde kirmizi c¢izgi ile
belirttigimiz 4,332 seviyesinin altinda fiyatlanmalarin
olmamasina 6zen goésteriyoruz. Mavi ¢izgi ile belirtilen
emab0 seviyesinin Uzerinde 4 saatlik kapaniglar olmasi,
fiyatin yukselisi adina kilit 5nem tasiyor olabilir.
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Yatirim Fonlari

YATIRIM FONLARINDA BU HAFTA

Alternatif Enerji Yabanci Hisse Senedi Fonu

Temiz Enerji Degisken Fonu

Hisse Senedi Yogun Fon

Enerji Sirketleri Hisse Senedi Fonu

Fon Sepeti Fonu

Gectigimiz hafta makroekonomik agidan bir ¢gok seyin
degismeye baslayacagina dair bayuk sinyaller iceren bir
hafta oldu. ABD tarafinda teknoloji hisseleri hafta
genelinde saticili gecerken enerji, saghk ve tuketim
sektorlerinde buyumeler yasandi. Buna baglk olarak
enerji sektérinde volatilite artiglari gézlemlendi.

Bu hafta listede enerji sektoériine ait yatirrm fonlarinin
baskinligini gériyoruz. Listenin basinda %9 buylime ile
alternatif enerji yabanci hisse senedi fonu geliyor. Yine
bu yatirm fonunu, %5,7 getiri ile temiz enerji degisken
fonu takip ediyor.

%9

%5,7

%5,2

%5

=%1,75

Listenin ortalarinda ise %5,2 getiri ile hisse senedi yogun
yatinm fonu bulunuyor. Borsa istanbul igin pozitif bir
hafta ge¢se de yatirnm fonlari agisinda oldukga gesitli bir
hafta oldugu sdylenebilir. Yine listede %5 getiri ile eneriji
sirketleri hisse senedi fonu da kendine yer bulmus
durumda.

Listenin en alt sirasinda ise %7,75 zarar ile bir fon sepeti
fonu bulunuyor.

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

*Serbest fonlar dahil edilmemistir.

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

KRIPTO’'DA BU HAFTA

MetaMask, Ethereum ve Linea aglarinda kullanilacak mUSD isimli yeni bir stablecoin ¢ikaracak. mUSD,
MetaMask'in kendi stablecoin'i olarak Stripe'in Bridge ve MO protokolleriyle entegre edilecek ve
kullanicilarin Web3 uygulamalarinda dolar tabanli édemeler yapmasini saglayacak. Stablecoin,
Ethereum ve Linea'da baslayarak diger zincirlere genisleyecek ve MetaMask Card ile 3 milyondan
fazla ticcarda harcama imkani sunacak; bu, Linea’'nin TVL'sini %400 artirma potansiyeli tasiyor.

Skybridge Capital, Avalanche zincirini 300 milyon dolarlik gergek dinya varliklarini
tokenlestirmek icin kullaniyor. Anthony Scaramuccinin firmasi, Tokeny ve Apex
Group ile is birligi yaparak hedge fonlarini Avalanche Uzerinde ERC-3643 ile
tokenize ediyor. Bu, Avalanche'nin tokenize varlik tabanini neredeyse ikiye
katlayarak kurumsal benimsenmeyi artiriyor.

Wormhole Foundation, Stargate (STG) igin LayerZero'nun 110 milyon
dolar teklifinden daha yuksek bir teklif sunmayi planlyor. Dustk
degderleme gerekgesiyle snapshot oylamasini 5 guin erteleme talep etti.
Wormbhole, Stargate'in $345M TVL'sini ve képri hacmini entegre etmeyi
hedefliyor.

FLock, CB Insights Al 100 listesine girdi. Bittensor subnet ve gmFLOCK
gibi ag acilimlariyla sezonun en fazla katalizér biriktiren DeAl
projelerinden oldu. FLock, 2025te CB Insights Al 100'de yer alarak
decentralized Al egitme &6zelligini 6ne ciktl. Bittensor subnet FLock OFF
ile entegre olarak tokenomics V2'yi yayinladi.

Kanye West, YZY isimli meme tokenini piyasaya ¢ikardi.
ilk saatlerde 3 milyar dolar degerlemeye tirmandiktan
sonra fiyat %66 dustu. DUzenleyici ve etik tartismalar
(hayran sémirasy, insider iglem stpheleri) yeniden
aleviendi.

Giza, kurumsal ajan paketleri Re7 Capital ile
kullanim érnekleri; “agentic” Urtin hattini bayuatayor.
Re7 Capital, Giza'nin ARMA djanini $500K USDC
treasury yénetimi i¢in kullandi, ajanlar %83 daha
yuksek getiri sagladi.

Almanak, DeFi stratejilerini otonom ajanlarla kurup
calistirmaya odaklanan platform, erken PMF
sinyalleri veriyor. Almanak, $8.45M Series A fonu aldi
ve Al swarm ile trading stratejilerini
otomatiklestiriyor.
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& Ethena

Web3 & Blockchain

KRIPTO’'DA BU HAFTA

Reuters, CinDevlet Konseyi'nin bu ay yuan destekli stablecoin
kullanimini da igeren uluslararasi RMB yol haritasini gérigecegini
yazdi. ilk uygulama zemini olarak Hong Kong 6ne ¢ikiyor. Burada 1
Agustos 2025'ten beri stablecoin lisans rejimi yurarlikte. ABD'nin
GENIUS Act sonrasi dizenleyici ivmesi de arka plani olugturuyor.

Ethena, USDe teminat cercevesi (Eligible Asset Framework): Ethena
Risk Komitesi, perp tarafl teminat sepetini genigletmek icin BNB'yi ilk
onayl varlik olarak ekledi; XRP ve HYPE i¢in de genisleme duyurular
ve degerlendirmeler geldi. Amag, derin likidite ve ylUksek verimlilik ile
USDe arzini buyutirken hedge verimliligini korumak.

Verb Technology, agiklamalarina gére $713M’lik TON alimi yaptigini
ve dolagimdaki arzin %5+‘ini hedefledigini duyurdu. Bazi haberler
%8.5'e denk geldigini yazdi. Not: Rakamin buyukligu nedeniyle
piyasa/arz verileriyle kiyas yapilmali; agiklamalar sirket bildirimi
niteliginde.
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Web3 & Blockchain

BTC/USDT

Bitcoin

Ethereum, CME acilig boslugunu doldurup tarihi zirvesini
tazelerken Bitcoin sadece mavi yatay ¢izgi (Aylik Agilig)
civarina kadar yukselebildi. Marketin geneline goére
gugsuz kaldigini ve olasi dizeltmelerde geri gcekilmelerde
Bitcoin tarafinda daha derin dizeltmeler gérmemiz olasi.
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Grafik, 24.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 1 gunluk fiyat hareketini temsil eder.
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Web3 & Blockchain

ETH/USDT

Ethereum

Kripto marketin geneline goére guglu kalmaya devam
ediyor. CME agilig boslugu testi sonrasinda fiyat tarihi
zirvesini tazeledi ve hicbir satigla karsilagmadi. Geri
cekiime gergeklesirse 4400$% seviyelerini 6nemli bir
destek bélgesi olarak gériyoruz ve yukar yénlu iglemleri
daha guvenli buluyoruz.
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Grafik, 24.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Web3 & Blockchain

USDT.D

Tether Dominance

Kirmizi yatay c¢izgiden gucli bir satici ile karsilagtiktan
sonra, destek bolgesi olan gri kutuyu test etti. Destek
bélgesinde oldugunu ve kriptonun bir miktar geri
cekilmeye gebe oldugunu séyleyebiliriz. Geri ¢gekilmeleri
ahm firsati olarak géruyoruz.

Grafik, 24.08.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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