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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

Gectigimiz hafta agiklanan buyuk sirket karlarina deginmeye calistik. Raporlarin detaylarina inerek fiyatlanmalar
konusunda kendi gérusglerimizi ileri surduk. ilaveten gergeklestirilen toplanti sonrasi Powell'in yaptigi yorumlari
derleyerek sizler i¢in yekpare bir metin hazirlayarak dolar bazinda degerlendirmemizi sizlere sunduk. Ek olarak Trump
ve Xi'nin gérugmesine yer verdik. Venezuela topraklarinin gelecegdi ve global ekonomi hakkinda bilgiler paylastik.

Forex & Hisse Senetleri

Bu hafta yine finansin gesitli alanlarina deginmeye galistik. DXY, EUR/USD ve GBP/USD gibi forex analizlerinin yani sira
altin, petrol, ABD 10 Yillik Tahvilleri, Borsa istanbul, Nasdag, SP500 ve hisse senedi analizlerine de yer verdik. Ayrica
yatirim fonlarinin gec¢tigimiz hafta sergiledigi performanslarini da degerlendirdik.

Web3 & Blockchain

Ekim ayinin son haftasi, sert fiyat hareketlerinin ardindan protokol bazl yeniliklerin belirgin bigimde azaldigi, hatta
yilin en durgun haftalarindan biri olarak éne ¢iktl. Buna karsin glindem, buyuk élgide geleneksel finans kurumlari ve
kurumsal sirketlerin blockchain ekosistemine ydnelik hamleleriyle sekillendi. Ethereum Vakfi'nin kurumsal girigimi ve
Circle énculuginde baslatilan Arc agi, zincir Gstd finansin kurumsal altyapiya entegre olma surecini hizlandirdi.
Ayrica Standard Chartered, Deutsche Bank ve Western Union gibi devlerin tokenizasyon ve stablecoin adimiarini
derledik. Bunlara ek olarak kripto marketteki fiyat analizlerimizi sizlerle paylastik.

Haftanin Tehlike Profili

OFIS AGENCY
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HAFTALIK EKONOMIK TAKVIM

Saat Kur Etki Pazartesi
10.00 TRY ok Turkiye TUketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) (Eki)
18.00 usD S ABD ISM imalat Satin Alma Muduirleri Endeksi (PMI) (Eki)
Saat Kur Etki Sahl

= == = Dusuk Volatilite Beklentisi
Saat Kur Etki Carsamba
16.15 usD e ABD ADP Tarim Digi istihdam (Eki)
17.45 usD ik ABD Hizmet Satin Alma Mudurleri Endeksi (PMI) (Eki)
18.00 usD S ABD ISM imalat Digi Satin Alma Mudurleri Endeksi (PMI) (Eki)
Saat Kur Etki Pergembe
15.00 GBP rEx ingiltere Faiz Orani Karari
Saat Kur Etki Cuma
18.00 usD ok ABD Oncu Michigan Enflasyon Beklentisi (Kas)

ABD hukiumeti kapall oldugu igin agiklanmasi beklenmeyen verilere takvimde yer verilmemigtir.

OFIS AGENCY
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ABD BILANCO TAKVIMI

Piyasa Pazartesi
Sonrasi Palantir Technologies Inc.
Sonrasi Vertex Pharmaceuticals Incorporated

Sonrasi Advanced Micro Devices, Inc.
Oncesi Uber Technologies, Inc.
Oncesi Shopify Inc.

Oncesi Spotify Technology S.A.

Carsamba

-- Toyota Motor Corp Ltd Ord

Oncesi McDonald's Corporation

Oncesi Novo Nordisk A/S

Piyasa Persembe
Sonrasi Astrazeneca PLC
Sonrasi ConocoPhillips
Oncesi Airbnb, Inc.

OFIS AGENCY
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TURKIYE BILANCO TAKVIMI

Pazartesi

TOASO

OTKAR

CCOLA ASELS
SAHOL TTKOM
KLKIM

Garsamba

FROTO

SOKM

AKSA

AEFES

AKENR KCHOL
DOHOL MGROS
OZYSR

BRSAN

PGSUS

THYAO

ATATP
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Markoekonomi & Jeopolitik

HAFTAYA BAKIS

Makroekonomik Girig

Sevgili okuyucularimiz, ABD hukimeti kapall kalmaya devam ederken piyasalardaki hareketlilik devam etmekte.
Ozellikle buyuk sirketlerin agikladigi kazanglar sonrasi piyasadaki hareketlilik hiz kazandi. Yaganan bu atilimi ise FED
baskani Powell'in yaptidi agiklamalar frenledi. Bu haftaki giindemimizde yaganan bu gelismelere deginecegiz.

Sirket Kazanglari:
Oncelikle, bu yazimizda Alphabet, Meta ve Microsoft'un kazanglarini ele aldigimizi ve degerlendirdigimizi séylemek
istiyoruz. Asagida yapilacak agiklamalar bu tGg¢ buytk sirket baz alinarak yazilacaktir.

Kazang¢ raporlarini tanimlayan unsur, genel olarak gugli olan gegmis performans degil gelecekteki yatirm
goérunumleriydi. Her Uc¢ sirket de yapay zeka altyapisi i¢in harcamalarda buyuk bir artig sinyali verdi. Bu noktada
okuyucularimiza iki adet imkan sunmak istedik. Dilerseniz asagdidaki 6zet mahiyetindeki satirlari okuyup diger
sayfaya gecebilirsiniz ancak asil hikayeyi 6grenmek istiyorsaniz yazimizin devamini okumanizi éneririz.

Alphabet (Google): Beklentilerin Gzerinde bir geyrek gegirerek basarili oldu. Sirket, artan yapay zeka harcamalarinin
Arama ve Bulut gelirlerini somut olarak artirdigini gésterdi. Bu durum yatirimlari hakl ¢ikardi ve hisse senedi deger
kazandi.

Meta: Durumu daha karigiktl. Ana reklamcilik isi guclu olsa da_tek seferlik bir vergi ytka nedeniyle hisse basina kari
(EPS) beklentilerin altinda kaldi. Daha da énemlisi, 2026 igin planlanan "kayda deger dlglide daha buyuk" sermaye
harcamasi tahmini yatirimcilar endigelendirdi. Kar marjlarinin digecegdi ve yatinm getirisinin (ROI) belirsiz olacagi
beklentisi, hisselerde sert bir dislse yol agti.

Microsoft: Bulut ve yapay zeka alanlarindaki gtictyle saglam bir ¢geyrek daha gegirdi. Ancak beklentiler zaten ¢ok
yuksekti. Sirketin, yuksek yapay zeka talebini kargilamak igin kapasite sinirlamalari ve buyudk yatirimlara inhtiyag
duyuldugunu belirtmesi hisselerde hafif bir diistise neden oldu. Performans gugli olsa da, zaten yuksek fiyatlanmig
olan hisseyi daha fazla yukseltmeye yetmedi.

Gelir SUrprizi vs. EPS Sirprizi (%)
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Markoekonomi & Jeopolitik

SIRKET KAZANGLARI

Alphabet - Meta - Microsoft

Alphabet, iyi bir gceyrek gegirdi. 102,3 milyar dolarlik gelir,
sadece 99,9 milyar dolarlik piyasa beklentilerini rahatca
agmakla kalmadi ayni zamanda yillik bazda %16'lik (sabit
kurla %15) guglu bir blyumeye igaret etti.

Karhhk da etkileyici. Hisse basina 2,87 dolarlik kazang
(EPS), hem yillik %35'lik bir sigramayi hem de 2,26 dolarlik
tahmini %27 gibi ezici bir farkla gecmeyi basardi. Faaliyet
marjina bakarken kuguk bir detayr atlamamak gerek.
Raporlanan %30,5'lik marjin icinde 3,5 milyar dolarlk bir
Avrupa Komisyonu cezasi bulunuyor. Bu tek seferlik
masrafi  kenara  koydugumuzda,  sirketin  ana
faaliyetlerinden elde ettigi duzeltiimis marjin %33,9'a
yukseldigini géruyoruz. Bu da sirketin temel kérhihginin ne
kadar saglam oldugunu kanithyor. Buna ek olarak, 12,8
milyar dolarlik dnemli bir "Diger gelir* kalemi de net kari
yukari gekti. Bu kalemin buyuk kismi, hentiz satiimamis
hisselerdeki kagit Uustu kazanglardan geliyor. Alt
kalemlere indigimizde, neredeyse tum hikayeyi
gorebiliyoruz.

» Google Services (87,1 milyar dolar, yillik +%14): Ana ig
kolu, saglam durugunu koruyor.

« Google Search & diger (56,6 milyar dolar, yillik
+%14,5): Arama motoru, beklentilerin UGzerinde bir
performans sergiledi. En dnemlisi, Gretken yapay zekd
sohbet robotlarinin Google'in para basma makinesini
(Arama) baltalayacagina dair korkular yatigtirdi.
Yénetim, Al Overviews ve Al Mode gibi yeni 6zelliklerin
sorgu hacmini artirdigini ézellikle vurguladi.

e YouTube reklamlar (10,3 milyar dolar, yillik +%15):
BUyume gugclu bir sekilde devam ediyor. Yénetim,
kritik bir esigin asildigini belirtti: Shorts, artik izlenme
saati bagina geleneksel akis ici reklamlardan daha
fazla gelir getiriyor.

* Abonelikler, Platformlar ve Cihazlar (12,9 milyar dolar,
yillik +%20,8): Google One ve YouTube Premium, 300
milyondan fazla Gcretli aboneyi asarak bu segmenti
ucurmus durumda.

» Google Cloud (15,2 milyar dolar, yillik +%34): Geyregin
tartismasiz yildizi. Buyime hizlandi, tahminleri asti ve
faaliyet geliri bir yil énceki 1,9 milyar dolardan 3,6
milyar dolara firlayarak neredeyse ikiye katlandi. Bu
patlamanin arkasinda net bir sekilde yapay zeka
altyapisina ve ¢ézimlerine yénelik muazzam bir talep
var. Bolumun elindeki 155 milyar dolarlik devasa
birikmis siparigs (backlog) de gelecegin parlak
gérandugunuan bir kaniti.

e Other Bets (344 milyon dolar): 1,4 milyar dolarlik
faaliyet zarariyla, héla sirketin "deneysel” veya "hobi"
segmenti olmaya devam ediyor.

Basarimiar

CEO Sundar Pichai'nin stratejisi net: Google, kendi
ciplerinden (TPU) altyapisina, Gemini gibi modellerinden
son kullanici Uranlerine kadar her seyi kapsayan tam
yigin bir yapay zeké yaklagimi benimsiyor.

Bu stratejinin somut bir bedeli var, Sirket, 2025 yil
sermaye harcamasi (CapEx) tahminini énceki 85 milyar
dolardan 91-93 milyar dolara yukseltti. Buradaki kritik
nokta, piyasanin bu haberi olumiu karsilamasi oldu.
Meta'nin harcama artiglarinin  aksine, Google'in bu
hamlesi, Bulut'taki gtigld musteri talebine ve yapay zeka
firsatlarina dogrudan bir yanit olarak gerekgelendirildi
ve fiyatlanmaya olumlu yansidi.

Yénetim, bu yatirnmin simdiden igse yaradigini géstermek
icin etkileyici veriler paylasti: Gemini uygulamasinin 650
milyondan fazla kullaniciya ulagsmasi, modellerin
dakikada 7 milyar token islemesi ve en o&nemlisi,
Bulut'taki Uretken yapay zekda Uritnlerinden elde edilen
gelirin bir yilda %200'den fazla artmasi, bu stratejinin
somut getirilerini ortaya koydu.

Bu raporun belki de en dikkat ¢ekici basarisi, yapay zeké
hakkindaki genel algilylr savunmaci bir tehdit olmaktan
¢ikarip saldirgan bir biyime hizlandiricisina gevirmeyi
basarmasi oldu. Yakin zamana kadar yatirimcilarin
temel endisesi, yapay zekd sohbet robotlarinin Google'in
Arama tekelini yikacagi ydonindeydi. Velakin yonetim, “Al
Overviews” ve "Al Mode" gibi yapay zekd destekli
6zelliklerin, 6zellikle geng demografide, anlamli ve artan
bir sorgu buyimesi sagladigini belirterek bu algiy: kirdi.
Sonu¢ olarak Alphabet, yapay zekédyr aramaya
basariyla entegre ederek onu daha gugli bir cevap
motoruna doénustirdigunt ve elindeki muazzam
dagitim avantajiyla bu alandaki rekabet avantajini
daha da guglendirdigini piyasaya net bir sekilde
gbstermis oldu.

Sonuca gelirsek, Google da isler i¢ acici gbézikuyor.
Mevcut rapor piyasadaki beklentileri agsmakla birlikte,
yapay zekanin arama motorlarinin sonunu getirecegi
iddiasiya yasanan satiglarin  da sonunu getirmis
durumda. ilaveten, Youtube da elde edilen reklam
gelirlerinin buyimesi ve piyasa karsilastirmasi olarak
Netflixle bir tutulmaya baglamasi gibi durumlar son
derece olumlu.

OFIS AGENCY
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Markoekonomi & Jeopolitik

SIRKET KAZANGLARI

Alphabet- Meta - Microsoft

Microsoft, 31 Mart 2025'te sona eren mali 3. geyreginde
70,1 milyar dolar gelir bildirdi; bu, yillik %13 (sabit kurla
%15) gibi saglam bir artig anlamina geliyor. Net gelir %18
artigla 25,8 milyar dolara, hisse bagina kazang (EPS) ise
yine %18 artigla 3,46 dolara yukseldi. Bu sonug, 3,21-3,66
dolar araligindaki konsensus tahminlerini rahatga asti.
Sirket, bu surecte temettller ve geri alimlar yoluyla
hissedarlarina 9,7 milyar dolar dagitti. Yine hikaye alt
kalemlerde yatmakta:

« intelligent Cloud (26,8 milyar dolar, yillik +%21): Temel
buyime motoru olmaya devam ediyor. Bu segmentin
bel kemigi olan Azure ve diger bulut hizmetleri geliri,
yillik bazda %33 (sabit kurla %35) gibi etkileyici bir
buyime kaydetti. Microsoft icin en yakindan izlenen
bu metrik guglu olsa da, %38-39 seviyelerini bekleyen
en iyimser "fisilti rakamlarinin” bir miktar altinda kaldi.
CEO Satya Nadella, ayrica Microsoft Cloud toplam
gelirinin 42 milyar dolan astigini (sabit kurla %22
artig) vurguladi.

 Productivity and Business Processes (29,9 milyar
dolar, yillik +%10): Microsoft 365'e gegigin surukledigi
saglam bir blyime. Office 365 Ticari geliri %12 (sabit
kurla %15) artti.

« More Personal Computing (13,4 milyar dolar, yillik
+%6): Arama ve haber reklamciligi gelirindeki %21'lik
glcli buyUimenin destegiyle istikrar kazanan bir
segment.

CEO’nun Yorumlari ve Yorumlarimiz:

Nadella’nin yorumlari, “Bulut ve yapay zekdnin her
isletme icin temel girdiler oldugu’nu vurgulad. Sirket,
altyapidan yapay zeké& platformlarina (Foundry) ve
uygulamalara (Copilot) kadar tam yigin bir inovasyon
pesinde. Bu talebe yanit olarak Microsoft, veri merkezi
ayak izini agresif bir sekilde genisletiyor ve sadece bu
ceyrekte 10 ulkede yeni tesisler agti.

Ancak raporun ana temasi tam da burada ortaya c¢ikti:
Microsoft "kapasite kisith” hale gelmis durumda. CFO
Amy Hood'un yorumlari da bu endiseyi dogruladi; yapay
zek& hizmetlerine olan talebin, altyapi insa etme
yeteneklerini astigini ve bunun yakin vadeli buyumeyi
yavaslatabilecedini belirtti.

Yénetim, talebin boyutunu goéstermek igin etkileyici
istatistikler paylasti: Ceyrekte 100 trilyon token islendi
(yink 5 kat artig), yiz binlerce musteri artik Copilot
kullaniyor (yilik 3 kat artig) ve Copilot Studio'da 1
milyondan fazla &ézel araci olusturuldu. Bu talebi
kargilamanin bedelini ise Bank of America analistleri
ortaya koydu: Microsoftun 2026 mali yili altyapi
harcamasi 125 milyar dolara ulagabilir. Bu rakam,
konsensUsun ¢ok Uzerinde ve bu buyimeyi beslemek
icin gereken muazzam sermayeyi gézler 6nline seriyor.

Bu durum, Microsoftun yakin vadede bir buyime
hikadyesinden ¢ok bir “lojistik ve tedarik zinciri* hikayesine
doénustuguni goésteriyor. Sirket, gelir ve EPS tahminlerini
asmasina ve Azure'un %33 gibi gugli bir biyime
gostermesine ragmen hisse senedi dustd. CuUnku
yoénetim ve analistlerin ana temasi, ‘kapasite
kisitlamalari®, veri merkezleri inga etme ve GPU tedarik
etme cabalariydl. Bu, énumuzdeki birkag ceyrekte
Microsoft'un blylimesinin, yazillm inovasyonu veya satis
performansindan ¢ok, yapay zekd altyapisini fiziksel
olarak inga etme, gulglendirme ve devreye alma
yetenegi tarafindan belirlenecegini gosteriyor.
Yatirnmcilar artik veri merkezi ingaat hizlarini, GPU tedarik
zinciri verimliligini ve enerji tedarikini gelirin birincil itici
gucleri olarak modellemek zorunda kalacak.

Sonug:

Tahminleri agmasina ragmen, hisse senedi piyasa
sonrasi igslemlerde %2,5 ila %3,4 arasinda mutevazi bir
dusus yasadi. Bu tepki, ‘mikemmellik igin fiyatlanmis”
bir hissenin klasik senaryosunu yansitiyor. Bu
énumuzdeki dénem sik sik karsimiza c¢ikacagini
disindigum bir durum. Nitekim, piyasadaki yatinmcilar
beklentilerini her gecen gun arttirmakta. Sadece
beklentileri agan rakamlar onlari memnun etmemeye
basliyor. Bu fazla taleplerin sonucunun i¢ agicl
olmayacadini ve bir risk dogurdugunu dusunuyoruz.
Piyasa, genel sonuglardan degil, 6zellikle Azure buyume
rakaminda beklenen o buyuk yukari yénla sdrprizin
gelmemesinden hayal kirikligina ugradi. Kapasite
kisitlamalarina iligkin yorumlar, talep sinirsiz olsa bile
yakin vadeli buyimenin fiziksel bir tavani oldugunu
gobsteren yeni bir operasyonel risk faktéruna de ortaya
cikardi.
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SIRKET KAZANGLARI

Alphabet - Meta - Microsoft

Meta, 51,24 milyar dolarlik gucli bir ¢ceyrek geliri bildirdi.
Yillk %26k bu artig, 49,4 milyar dolarlk analist
konsensUsunu rahat¢a asti. Bu performansin arkasinda,
reklam gosterimlerindeki %1410k saglikh artis ile reklam
basina ortalama fiyattaki %I10'luk artisin ¢ok gugla
kombinasyonu yatiyor.

Ancak manset rakamlara bakanlar buyuk bir sok yasadi.
GAAP hisse bagina kazang (EPS) sadece 1,05 dolar olarak
aciklandi. Bu, 6,70 dolarlik konsensts tahmininin %84
altinda kalarak sasirtici bir iskalama oldu.

Neyse ki bu iskalamanin tamami teknik bir sebepten
kaynaklaniyordu: "One Big Beautiful Bill Act” yasasiyla
ilgili tek seferlik, nakit digi 15,93 milyar dolarlk devasa bir
vergi yukd. Bu masrafi hesaba katmadigimizda, Meta'nin
duzeltilmis EPS'si 7,25 dolara ulasiyordu ki bu, 6,70
dolarlik konsensUsun Uzerinde saglam bir basari
anlamina geliyor. Ayni sekilde, raporlanan 2,7 milyar
dolarhk net gelir de ashnda 18,6 milyar dolar
seviyesindeydi. Serbest nakit akigi da 10,6 milyar dolarla
olduk¢a saglikli bir gérinim sergiledi. Alt kalemlere ise
asagidaki gibi:

 Family of Apps (FoA) (50,8 milyar dolar Gelir, 20,5+
milyar dolar Faaliyet Geliri): Ana ig kolu tam gaz
ilerliyor. Reklam geliri %26 artarak 50,1 milyar dolara
ulastl. Yoénetim, yapay zekd ©neri sistemlerinin
etkilesimi artirdigini, Facebook'ta harcanan zamanin
%5, Threads'te ise %10 ylkseldigini vurguladi. Reels’in
yillik gelir akigi da artik 50 milyar dolarin Gzerinde.

* Reality Labs (470 milyon dolar Gelir, Faaliyet Zarari):
Gelir, tatil sezonu éncesinde Quest basligi i¢in yapilan
sevkiyatlarin (kanal dolumu) da etkisiyle yilik %74
artti. Ancak segment, girketin karliigini asagr ceken
onemli faaliyet zararlar dretmeye devam ediyor.

Duslis Nedenleri:

Hissenin piyasa sonrasi igslemlerde ¢ékmesinin temel
nedeni, ileriye dénik yorumlardi. 4. geyrek icin 56-59
milyar dolarlik gelir tahmini saglam olsa da, yatirmcilari
korkutan bir diger nokta harcama gérinumuydu.

2025 yili tam yil sermaye harcamasi (CapEx) tahmini,
66-72 milyar dolar bandindan 70-72 milyar dolar
bandina yukseltildi. Ancak asil kritik uyari suydu:
"Sermaye harcamasi dolar buyimesi 2026'da 2025'ten
kayda deger 6lcide daha buyuk olacak” ve toplam
giderler "6nemli 6lcide daha hizli bir ylizde oraninda”
artacak. YoOnetim, bu devasa harcamayl “Meta
Superintelligence  Labs” kurmak ve Ug¢ ‘“dev
transformatérind” (Facebook, Instagram ve Reklamlar)
tek bir yapay zeké sisteminde birlestirmek gibi iddiali
hedefler igin altyapr olusturma gerekliligi olarak
savundu.

Bu durum, Meta'nin iletisim stratejisinin, yatirimcilar bu
yeni yatinm déngustiine ikna etmede basarisiz oldugunu
gosterdi. Piyasanin en kétu durum varsayimlariyla
doldurdugu bir bilgi boslugu yaratildi.

Meta'nin hissesi, gagla gelir rakamlarina ragmen ¢oktd.
Bunun iki nedeni olabilir bir her ne kadar agiklamasi olsa
da EPS de kaynaklanan dusus bir digeri ise én gérulen
giderler. Cunkiu Alphabet'in aksine, Meta'nin harcama
gerekgesi (Superintelligence Labs kurmak) piyasaya
¢ok daha soyut ve vizyoner geldi. Yénetim, 2026'da
kayda deger Oélcide daha buayuk harcamalar
konusunda wuyardi ancak bunu modellemek igin
yatinmcilara somut, nicel bir g¢erceve sunmadi. Bu
belirsizlik karsisinda yatirimcilar, kontrolsiz harcama,
marjlarda ciddi bir sikisma ve getirisi belirsiz bir gelecek
senaryosunu fiyatlamaya basladi.

sonug:

Meta'nin hisseleri, piyasa sonrasi islemlerde %7 ila %11
arasinda sert bir disus yasadi ve bir noktada piyasa
degerinden yaklasik 200 milyar dolar sildi. Piyasa, guglu
3. geyrek operasyonel sonuglarini gérmezden gelerek
tek seferlik vergi yukinu ve 2026 harcama rehberliginin
sonuglarina odaklandi.

Gorulimuz piyasanin fazla reaksiyon verdiginden yana
hem EPS de yasanan dususin tek seferlik vergi
yukamluligunden kaynaklanmasi, ilaveten
yatinmcilarin ileriye yénelik harcamalara iligkin fazla
tedirgin oldugunu distinmekteyiz.
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HAFTAYA BAKIS

Mr. Powell

29 Ekim 2025 tarihli FOMC toplantisi, piyasalara bir eliyle gaz verirken (kisa vadeli givercin adimlar) diger eliyle frene
bastigi (orta vadeli sahin sinyaller) karmasik bir mesaj biraktl. Bu gift yénlu iletigim, énumuzdeki haftalarda
volatilitenin artmasina neden olacaktir. Toplantidan ¢ikan temel sonug, Komite'nin belirgin bir sekilde bélinmus
oldugu ve aralik ayinda bir "duraklama” (pause) ihtimalinin masaya gucli bir gekilde geri geldigidir.

Toplantinin guvercin tarafinda, piyasalarin bekledigi iki 6nemli karar teyit edildi. ilk olarak, iggicu piyasasindaki
sogumayi ve asadi yénlu riskleri gerekge gdsteren Komite, politika faizini 25 baz puan (1/4 puan) indirdi. ikinci ve belki
de daha énemli olarak, 1 Aralik itibariyla bilango daraltmasinin (QT) sonlandirilacagini duyurdu. Bu adim, para
piyasalarindaki (repo oranlari gibi) baskilarin arttigina ve rezervlerin "yeterli" seviyelere yaklastigina isaret ederek
piyasa likiditesi icin net bir pozitif sinyal olarak algilandi.

Ancak bu kisa vadeli rahatlamay gélgede birakan asil gelisme, Baskan Powellin aralik ayina iligkin verdigi sahin
rehberlik oldu. Piyasalarin "otomatik” olarak fiyatladigi bir sonraki faiz indirimine kaplyl kapatan Powell, “aralik
toplantisinda yeni bir indirim kesin bir sonug dedil, hatta bundan ¢ok uzak” diyerek beklentileri net bir dille kirdi.
"Politika 6nceden belirlenmis bir rotada degil” vurgusu, piyasalarin bu sahin durusu yeniden fiyatlamasi gerekecegini
gosteriyor.

Bu sert durusun temelinde, hem Komite icindeki derin goérus ayriliklari hem de FED'in iginde bulundugu zorlu ikilem
yatiyor. Toplantida bir Gyenin 50 baz puanlik daha agresif bir indirimi, bir digerinin ise "kesinti yapilmamasini®
savunmus olmasi (gift yénlu serh), givercinler ve sahinler arasindaki gekismenin boyutunu ortaya koydu. Powell, bu
zorlu durumu “enflasyon igin yukari yonla riskler ve istihdam icin asagi yonla riskler” olarak 6zetledi. Core PCE
enflasyonunun hala %2,8 seviyesinde olmasi ve ézellikle gimrik tarifelerinden kaynaklanan mal enflasyonunun
"yonetilmesi gereken bir risk” olarak gértulmesi, sahin kanadin elini giglendiriyor. Bu tabloyu daha da karmasik hale
getiren iki yeni risk faktéra ortaya cikti:

Birincisi, hukimetin kapanmasi (shutdown) nedeniyle kritik verilere erigilememesi. Powell'n kullandigi "Siste arag
kullaniyorsaniz yavaslarsiniz® metaforu, veri eksikligi devam ederse “temkinli olmanin® (yani faiz indirimine ara
vermenin) gigla bir argiman olacagini gésteren net bir sahin sinyaldir. ikincisi ise, tarifelerin enflasyon tzerindeki
etkisinin "kalici” olabilme riskidir.

Biz FED'in bu karmasik mesajini ve 6zellikle Powell'in "sis” metaforunu, veri akigi normale dénene kadar “aralikta
indirim yok" seklinde okuyoruz. Bu durumda DXY nin beraberinde, dolarin yukari yénla egilimi sirdirecedini
disinmekteyiz. Nitekim on yillik faizlerinin bu séylemler karsisinda hala distk oldugunu sdéylemenin yanlis
olmayacagini disunuyoruz.
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ZIRVENIN YENI ADI: G2

Trump diplomasisi

Hofis’in bu haftaki sayisinda 6nemli jeopolitik gelismelere  Trump'in  "G2" c¢ikisi ve nulkleer testlerin yeniden

deginecegiz. Ozellikle piyasalarin odaklandigi Xi-Trump  basglatiimasi  karari, ABD'nin

“Tek Amerika” ve gug

goérusmesi ve Venezuela sahasi ana odagimiz olacak.
Son olarak da Ukrayna sahasinda yasanan gelismelere
deginerek haftalik gindemimizi tamamlayacagiz. Yil
sonuna giderken énemli bir viraj haftasini geride biraktik.
Duragan dénemin yeniden hareketlenme beklentisinin
arttigi haftaya sirasiyla géz atalhim.

G2 Zirvesi

Trump ve GCin Devlet Bagkani Xi Jinping arasinda
gerceklesen 1 saat 40 dakikalk kritik gérigmeler, kuresel
ticaret cephesinde sasirtici tavizler getirirken, jeopolitik
alanda ise yeni bir Soguk Savas déneminin net
sinyallerini bizlere vermis oldu.

kullanimi merkezli diplomasisine kesin dénus yaptiginin
6nemli sinyalleri olarak goézukUyor. Gérigsme sonrasi
Trumpin  ugakta yaptigi ve daha sonra resmi
kaynaklarca dogrulanan agiklamalar, ticaret cephesinde
gerilimin simdilik azaldigini gésteriyor.

Ticaret alanindaki bu tavizler (ézellikle soya ve ¢ip), iki
kiresel dinamonun piyasalari trkitmekten kagindigini
gosteriyor. Ancak, kararlarin ortak bir bildiriyle
sunulmamasi, piyasalarin temkinli yaklagsmasina neden
oldu. Suan igin tek referans Trump’in konugmasi. Bu tablo
bugun itibariyle hentz resmiyete dékulmedi.

KONU Karar [ Sonug

Etkisi ve Yorum

Gumriik Vergileri indirimi

Cin'e uygulanan vergiler %$57'den
%47'ye dusuraldd.

Ticaretin rahatlamasina yoénelik
en somut adim.

Fentanil Meselesi

ABD'nin %20'lik vergisi %10'a
dusaralda.

indirimin asil sebebi: Cin, ABD'ye
fentanil akisiyla mucadele etme
s6zU verdi.

Soya Fasulyesi Alimi

Cin, ABD'den soya fasulyesi
alimina devam edecek.

12 milyar dolarlik pazar givence
altina alindi. Trump'in ana segmen
kitlesi olan ciftgilere yénelik net bir

destek.

Nadir Toprak Elementleri (REE)

Cin'in siki kontroltiindeki REEler
ABD'ye daha rahat girecek.

Kritik hamle: ABD'nin Japonya ve
Kore ile imzaladig! REE
anlasmalarinin ardindan ¢in'in
rekabeti dengeleme adimi.

Cip Alimi (NVIDIA)

Cin, NVIDIA gibi Ureticilerle cip
alhmini gérugecek.

Piyasalarin bekledigi 6nemli
esneme. Cin, eylul ortasinda ABD
kisitlamalarina uyarlanmis ¢ip
almini yasaklamigti.
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ZIRVENIN YENI ADI: G2

Trump Diplomasisi

G2 Cikisi ve Niikleer Program
Ticari adimlarin gélgesinde kalan ancak uzun vadede ¢ok daha buyuk etkileri olacak iki stratejik gelisme, gérigmenin
en kritik ¢iktilari oldu:

"G2" Kavramina Dénus: Gin‘e Meydan Okuma

e Trump'in Séylemi: Trumpin bu zirveyi "Kuresel 2 liderin goérigmesi® olarak tanimlamasi ve "G2" kavramini
kullanmasi diplomasi giindemine oturdu.

e Cin'e Mesaj: Bu séylem, ilk olarak 2005'te ortaya atilan ve dunyanin iki kutuplu oldugunu ima eden G2 konsepti
Uzerinden, Cin'e "3. DUnya Ulkesi" rolinu birakip “elini tasin altina koy” baskisiydi.

e Cin'in Temel ilkelerinin Reddi: Cin, jeopolitik stratejisinin bir pargasi olarak ¢ok tarafli bir diinyayl benimsiyor ve
kendini gelismekte olan ulke olarak tanimliyordu. Bu statd, ona ticari kotalarda, AlIB gibi uluslararasi bankalarda
avantajlar ve kuresel catigmalara taraf olmama esnekligi sagliyordu. Trump'in G2 cikisl, Gin'in bu temel
doktrinlerini terk etmeye yénelik agik bir diplomatik zorlamadir.

Niikleer Testlerin Yeniden Baslatiimasi

Trump, 1992'den bu yana durdurulan Nukleer testlerin yeniden baslatilacagini duyurdu. Gerekge olarak diger ulkelerin
testlere devam etmesi gosterildi. Bu karar, son dénemde Nukleer silahsizlanmaya yénelik tim cabalari bosa
cikarirken, Nukleer testlerin ana konusu olan caydiriciliga geri déntsu simgeliyor. Bu, 30 Ekim'in yeni bir Soguk Savas
déneminin baslangici olarak gérilmesine neden oldu.

Asya Turu ve Tek Amerika Doktrininin Tamamlanmasi
Cin goérusmesi 6ncesinde Trump'in Asya turu ve aldigi kararlar, ABD'nin yeni jeopolitik doktrinini tamamlar niteliktedir:
e REE Anlasmalari: Trump, Japonya ve Kore ile Nadir Toprak Elementleri konusunda énemli anlagmalara imza atti.
Bu, Cin'in REE tekelini kirmaya yénelik ¢ok uluslu bir adim.
e Japonya'nin Silahlanmasi: Japonya'nin yeniden silahlanmasi, Uretim artisi ve stratejik igbirlikleri konusunda
énemli adimlar atildi.
» Ukrayna igbirligi: iki liderin Ukrayna krizinin ¢6zumu igin birlikte galigma karari almasi, Gin'in karesel istikrar
sorumlulugunu Ustlenmeye zorlanmasinin diplomatik yansimasidir.

Ozetle: Trump'in G2 gikigl, NUkleer programin yeniden canlandiriimasi ve REE anlagmalari, daha énce bahsettigimiz
"ABD'nin gu¢ kullanimi, Tek Amerika ve Soguk Savas diplomasisine tekrar dondugu” tezini gugla bir sekilde
desteklemektedir. Venezuela ve Kolombiya'daki hareketlilik ise bu askeri ve siyasi stratejinin diger parcasini
olusturmaktadir.
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ZIRVEDEN GORUNTULER

Rusya’ya Yaptirnmlar Devam Ediyor
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VENEZUELA

Karayip Gerilimi

Karayipler'de, 21. ylUzyilin en sessiz ama en tehlikeli
satran¢ oyunlarindan biri oynaniyor. Washington'un
aciklamalariyla sahadaki hareketlilik arasindaki mesafe
her gecen saat buylyor. Bir yanda Trump ydénetimi
“saldin planlanmiyor” diyor, diger yanda Porto Riko
aciklari “ulusal savunma hava sahasi” ilan edilip ugusa
kapatihyor. Bu iki cUmle, modern Amerikan
diplomasisinin en iyi 6zetlerinden biri: “Reddet, hazir ol,
beklet.”

Son 72 saatte yasananlar, Venezuela'nin sadece bir ig
politika dosyasi olmaktan ¢iktigini, yeni Soguk Savas’in
Latin cephesi haline geldigini gésteriyor. ABD'nin B-2 ve
F-35 filosunu Karayip hattina yénlendirmesi, ugak gemisi
gruplarinin Porto Riko ¢evresine konuslandiriimasi,
Washington’'un  “askeri segenek masada degil”
aciklamasini bir diplomatik sis perdesine dénusturayor
ve bu kez hedef sadece Caracas degil Cin ve Rusya’'nin
Latin Amerika’daki jeopolitik adimlari.

Donald Trump, géreve ikinci kez geldikten sonra dig
politikada iki temel cizgiyi yeniden canlandirdi: eneriji
arzini tehdit eden her yapiya énleyici baski ve Amerikan
gucunun psikolojik Gstinliguni surekli géstermek.

iran  6rneginde oldugu gibi Trumpin Venezuela
Uzerindeki stratejisi de bir “6énce reddet, sonra vur”
modeline dayaniyor. iran‘a yapilan hava saldirisi
éncesinde oldugu gibi, Washington buglin de ayni taktigi
izliyor: Resmi séylemde diplomasi, sahada hazirlik.

Fentanil, gé¢cmen akigi ve uyusturucu rotalari Trump
yénetiminin Venezuela'yi hedefe koymak icin kullandig
tim gerekgeler aslinda boélgesel mesruiyet insasinin
malzemesi. Ama asil konu; Venezuela, Cin’in Latin
Amerika’'daki en gucli ekonomik koéprulerinden biri.
Petrol anlagsmalari, nadir toprak elementleri rezervleri ve
Cin sermayesinin uzun vadeli bor¢landirma modeli,
Caracas’l Pekin igin stratejik bir karakol haline getirdi.

Washington’un bu durumu “ulusal guvenlik tehdidi”
olarak tanimlamasi sasirtici degil. Bugin Venezuela'ya
bakarken, aslinda ABD-Cin enerji ekseninin yeni ¢catisma
hattini izliyoruz.

[H—

Maduro yoénetimi igin mesele artik sadece i¢ istikrar
degil; rejimin varlik savasi.

Ekonomik yaptirimlar, yuksek enflasyon ve i¢ muhalefet
baskisi, Caracas’ askeri anlamda dig destege mahkdm
etti. Bu yuzden Venezuela son 24 saat igcinde acik bir
cagri yapti: Rusya, Gin ve iran’dan acil destek.

Ancak bu ¢cagri, Moskova ve Pekin agisindan dogrudan
askeri mudahaleye dénlismeyecektir. Rusya, Ukrayna
sahasindaki yukimludltklerinden dolayi Latin cephesine
sinirll kaynak ayirabilir; Cin ise ekonomik ve diplomatik
destekle yetinecektir.

Béylece Maduro, destek alabilir ama yalniz kalmaya
devam edecek. Bu yalnizlik, Washington’'un tam da
istedigi sey: Sahada savunmasiz, diplomatik olarak
sikismisg bir Caracas.
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VENEZUELA

Operasyonun ilk Nefesi

ABD’nin Porto Riko kiyllarini “Ulusal Savunma Hava
Sahas!” ilan etmesi, siradan bir énlem degil. Bu,
Washington’'un boélgeye yoénelik sinirli hava harekati
hazirliginin dogrudan géstergesi.

Her buyUk Amerikan operasyonu éncesinde (Irak, Libya,
Suriye) benzer bir hava sahasi kisitlamasi getirilmisti.
Simdi ayni adim Latin Amerika’da atiliyor.

Bu durum, askeri hareketliligin zaten baglamis oldugunu;
sadece “emir aninl” bekledigini dusundurdyor. Yani
Venezuela dosyasi artik Pentagon’un degil, Bagkanlik
kararnamesinin masasinda.

Eger tarihsel ©&rnekler bizi yaniltmiyorsa, bu tir
operasyonlar dogrudan kara harekéati ile baslamaz. ilk
adim genellikle “hava ve 6zel kuvvet baskisidir.”

ABD sahadaki radar, iletisim, komuta merkezlerini hedef
alir, ardindan diplomatik baski artar. Trump’in
karakterinde, sonu¢ alinmadan diplomasi masasina
dénmek yoktur.

Dolayisiyla  Kasim ayinin  ikinci  haftasi,  “etkili
operasyonlarin” baslangic periyodu olabilir. Bu noktada
Trump’in  agiklamalarindaki  geligkiyi dogru okumak
gerekir. Bir gin “saldir planlanmiyor” derken, ertesi gun
Porto Riko kiyilarini kapatmak, sadece diplomatik inkar
degil, bilingli bir psikolojik harp unsurudur. Bu strateji,
hem rakibin énlem almasini zorlastirir, hem piyasalari
kontrol altinda tutar.

Aslinda Venezuela dosyasi, Trump-Xi gérismesiyle ayni
resmin iki farkh pargasi. Bir yanda ABD, Cin'le ticaret
Gzerinden kismi yumusama sinyali verirken, diger yanda
Cin’in etkili oldugu sahalarda - Pasifik, Afrika, Latin
Amerika - dogrudan baski kuruyor.

Trump’in “G2” ¢ikisi tam da bu stratejinin ideolojik kilifi:
Dunyayi iki buylk gu¢ eksenine bdl, sonra her cephede
bu dengeyi yeniden tanimla. Venezuela bu denklemde
cin’in enerji koridoru, ABD'nin ise arka bahgesindeki
meydan okuma. Bu yuzden bu kriz, sadece bir bélgesel
restlesme degil;, yeni dénemin “kuresel vekalet
savaslarinin” yeni sahasinin habercisi.

1€

Key ® -
(Unitesd Stotes Armed Forces) .
o s -
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Bugun Karayiplerde esen rizgér, sadece Latin
Amerika’'ya dedil, tim kuresel dengeye dokunuyor.
ABD’nin bu krizi nasil yénetecegi, Cin'in ne kadar geri
adim atacagi, Rusya’nin ne kadar ses gikaracagi: Hepsi,
yeni dunya dldzeninin konturlarini belirleyecek durumlar.

Ama bir gercek simdiden ortada:

Trump yoénetimi, enerji, nadir topraklar ve ticaretin her
alaninda catismay! aragsallastiran  bir  diplomasi
yuratuyor.

Venezuela bu diplomasinin yeni halkasi. Belki bir hava
harekétiyla sinirh kalacak, belki de yeni bir bélgesel
soguk savasin baglangici olacak. Fakat sonu¢ ne olursa
olsun, tarih yine ayni cUmleyi yazacak: Amerika,
sessizlikle baglar ve bir sabah gékyuza parlar.
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DOLAR ENDEKSI

Trend Kararini Verdi

e 99,000
[j“ i 95,900

Gectigimiz hafta yatay fiyat hareketini tamamladiktan
sonra genigleyerek devam eden DXY, gucld yapisini
koruyor. Ozellikle sali gunu itibariyle gérilen toparlanma,
orta vadeli gucli DXY yapisinin da kararliligi konusunda
ipuclari sunuyor. Genel anlamda bu hafta da yukseligin
devam edecegini tahmin ediyoruz. Geri ¢ekilmelerde ise
siyah cizgi ile belirtilen 99,147 seviyesi 6nemli rol oynuyor.
Bu seviyeden itibaren fiyatin toparlanma egiliminde
olacagini tahmin ediyoruz. Dinamik bir trend takibi
yapmak icin ema50 ve ema200 seviyelerine fiyatin
ulagmasi da guglenme emareleri tasiyacak bir bagka
unsur olarak kargimiza ¢ikiyor.
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Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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EUR/USD

Market ve Fiyatin Ayrisimi

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

EURUSD cifti gegtigimiz hafta saticili yogunluklu bir streg
gecirdi. Fiyat degerlendirmesi yapildiginda yukselig
tarafinin  riskleri dusuyor olsa da genel ekonomik
konjonktur ile ters bir beklenti ortaya ¢ikiyor. JPY kaynakl
olmak Uzere guclenmeye basglayan DXY'nin etkilerini
EURUSD ciftinde de gérebilecegimizi digtnuyoruz. Kirmiz
cizgi ile belirtilen 1,1668 seviyesi Gzerinde 4 saatlik mum
kapanigl olmadigi sirece her turlt yukseligi, dusus yénlu
islemler icin firsat olarak gérmeye devam edecegiz. Nihai
bir hedef vermenin buyuk risk tasidigi bu dénemde
pozisyonlari kisa sureli tagimay1 daha uygun buluyoruz.
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GBP/USD

Beklentilerimizi Koruyoruz

>
.

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

GBPUSD beklentilerimizi bu hafta da sabit tutuyoruz. Orta
vadede duslis trendinin devam edebilecegini tahmin
ediyoruz. Fiyatin hizla dismesi ve genislemesinden
kaynakli olarak hafif yuUkseliglerle geri c¢ekilmeler
gérulebilir. Hafta bagindan itibaren yukselis yoénlu
pozisyonlari daha az riskli buluyoruz. Buna ek olarak
daha dusuk riskli pozisyonlar inga etmek adina siyah
cizgi ile belirtilen 13164 seviyesinin Uzerinde 4 saatlik
mum  kapanigi olmasi, yulkselis tarafina pozitif
yansiyabilir. YuUkselis yénlu pozisyonlari kurgularken
kirmizi gizgi ile belirtilen 1,3471 seviyesinin asiimayacagini
hesaba katarak risk analizi yapmakta fayda olacaktir.
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XAU[USD

Yiikselis igin Gereken Sartlar

Gectigimiz hafta yaptigimiz altin analizinde de oldugu
gibi  yukselis yénlu fiyat hareketlerinin  tekrar
gérulebilmesi icin fiyatin yalnizca ucuzlamasi degil ayni
zamanda gu¢ kazanmaya baglamasini da izlemek
gerektigini duginuyoruz. Buna bagh olarak fiyat igin iki
kosul kargimiza gikiyor. Birincisi, siyah ¢izgi ile belirtilen
4046 seviyesi uzerinde 4 saatlik mum kapanigi olmasi.
ikincisi ise emab0 seviyesinin Uzerinde kalici fiyat
hareketlerinin  gérilmesi. Bu  kosullarin  yerine
getirildiginde altin  fiyatinda  yeniden  yukseligin
olabilecedini tahmin ediyoruz. Aksi halde yukselis yénlu
pozisyonlar hala riskini koruyor.

Y =

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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BRENT CRUDE OIL

Diiglis ihtimali

Gectigimiz hafta paylastigimiz Brent petrol analizinin
ardindan petrol fiyatlarinda %41tk bir disis meydana
geldi. Beklentilerimiz dahilinde olan bu dusisiin devam
edecegini tahmin ediyoruz. Kisa vadede dusus
beklentilerinin tekrar didstnilmeye baglamasi gereken
seviye olarak ise kirmizi gizgi ile belirttigimiz 66,78 boélgesi
kargimiza c¢ikiyor. Bu bdlgenin ylksek volatilite ile
asilimasi, dusts yonlu fiyat hareketlerinin riskini artirabilir.
Hafta basindan itibaren duasus ihtimali mevcut olan
petrol icin 63,04 ve 60,07 seviyeleri potansiyel hedefler
olarak grafiklerde yer aliyorlar.

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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US10Y

Riskler Artti

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

FOMC toplantisi ve faiz kararinin ardindan ABD 10 yillik
tahvil getirilerinde yuUkselis gézlemlendi. Fiyat kisa
vadede 6nemli bir seviyeyi kazansa da henlz kara
bulutlar dagilmig degil. Kirmizi ¢izgi ile belirtilen %4,199
seviyesi yukari yoénlt ihlal edildigi takdirde tahvil
getirilerinin daha fazla artma potansiyeli tasiyacagini
tahmin ediyoruz. Bu olana dek dusus yénla fiyat
hareketleri olusmaya devam edebilir. Risk analizleri
yaptigimizda ise orta ve kisa vadeli fiyat hareketlerinin
getirdigi belirsizlikler sebebiyle dusus yénli pozisyonlarin
baz riskinin hafif ylkseldigini distunuyoruz.
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NASDAQ

Gugclii Kalmasi i¢in Diigmeli

IOI Nasdaqg

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

Nasdaq igin gectigimiz haftalarda dile getirdigimiz
yukselis tarafli beklentilerimiz sonuca ulasti ve tarihi zirve
yenilendi. Bu andan itibaren potansiyel geri c¢ekilme
bélgelerini analiz ederek yukselis tarafinda olmaya
devam edecegiz. Her turlt dusisd, orta vadede yukselig
icin firsat olarak gériyoruz. Bununla beraber mavi
hareketli ¢izgi olan emab0 seviyesinin altinda
fiyatlamalar gérilmesi durumunda ise hdafif bir geri
cekilme gérebiliriz. Siyah ¢izgi ile belirtilen 24.938 ve
ema200 seviyeleri, yeniden yukselis i¢cin énemli destek
bélgeleri olarak kargimiza gikiyor.
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SP500

Yiikselmek igin Diig

STANDARD

&POOR’S 500

S&P500 igin de Nasdaq ile benzer éngérulerimiz mevcut.
Grafikte de gérulecegi Uzere haftanin son saatlerinde
emab0 seviyesini test ederek yukselen S&P500'de tepki,
sinirll kaldi. Bu sinirl tepki ile beraber hafta sonunda
olagan digi bir karar olmamasi durumunda emab0
seviyesinin asagi yénla ihlal edilmesini ve fiyatin 6700
seviyelerine dogru duslUs hareketine devam etmesini
bekliyoruz. Bu seviyeden itibaren fiyatin daha yatay
hareket etmesini ve zamanla tekrar gu¢ kazanmasini
bekleyecegiz. Gelecek haftalarda bu bélgeleri daha
detayli incelerek analizlerini aktaracagiz.
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Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Borsa istanbul

Xu100

ISTANBUL

(< BORSA

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

|
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Borsa istanbul igin oldukga énemli bir haftayl geride
biraktik. Hafta geneline bakildiginda fiyatlamalarin
ortada oldugunu gézlemlense de sirket bazli énemli
detaylar mevcut. Piyasa degeri yuksek olan sirketlerin
daha saticili, piyasa dederi dusuk olan sirketlerin ise
daha alicili bir hafta gegirmesi, endeks fiyatlamasini
etkiliyor. Ortak bir geri c¢ekiimede hizh bir dusus
gérulurken hafta genelinde sirketlerin pozitif oldugunu
sdyleyebiliriz. Bu nedenle endeks bazli islem almak yerine
sirket bazh iglem almaylr ve hafta genelinde piyasa
degeri yuksek sirketlerin satig yemesinin ardindan geri
cekilmelerinde endekse yoénelmeyi daha az riskli
buluyoruz.
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EREGLI DEMIR VE GELIK FABRIKALARI T.A.S.

BIST:EREGL

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

Eregli Demir ve Gelik Fabrikalar T.A.S. (Erdemir), 1960
yilinda kurulmus ve 2006'da 6zellestirilerek OYAK Grubu
bunyesine katilmig, Turkiye'nin en buylk yassi cgelik
Ureticisidir.  Sirket, entegre celik dretimi yaparak
uluslararasi kalite standartlarinda sicak ve soguk
haddelenmis sac, levha ve rulo gibi ¢esitli ¢elik Granleri
sunmaktadir. Borsa istanbul’da KOBI sirketlerinin yuksek
performans  gdésterme  ihtimalini géz  énunde
bulundurarak; EREGL grafiginde siyah ¢izgi ile belirtilen 28
seviyesinin  asilmasi  durumunda  pozitif  fiyat
hareketlerinin gérilme ihtimalinin artabilecegini tahmin
ediyoruz.
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BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

OFIS AGENCY

BIST:BIMAS

Yuksel piyasa degerli girketlerin riskinde artigtan dolayi
analiz paylagmayi riskli bulsak da spekulatif agidan ucuz
olabilecek sirketler arasinda BIMAS da bulunuyor. Hafta
sonunda siyasli bir gelisme olmamasi ve agilis fiyatinin
benzer seviyelerde olmasi durumunda yukselis yénlu
fiyat hareketlerinin olugsma ihtimalinde artig olabilir.
Kirmizi cizgi ile belirtilen 5255 seviyesi, bu ihtimalin
gecerliligini koruyabilmesi icin elzem rol oynuyor.
Potansiyel hedefler arasinda ise mavi ¢izgi ile belirtilen
560 seviyesi ile 595 seviyeleri grafiklerde yer almaya
devam ediyor.
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VESTEL BEYAZ ESYA SANAYI VE TICARET A.S.

VESIEL

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

OFIS AGENCY

BIST:VESBE

Vestel Beyaz Esya, Zorlu Holding ¢atisi altinda beyaz esya
Uretimi ve satigi yapan énemli bir Turk sirketidir. Ana
Uretim tesisi olan Manisa'daki Vestel City'de buzdolabi,
camasir makinesi, bulasik makinesi ve pisirici cihazlar
gibi UrUnler imal edilmektedir. Sirket, Urettigi GrUnlerin
buyuk bir kismini ihrag ederek Turkiye'nin beyaz esya
ihracatinda énemli bir rol oynamaktadir. Hisse 2024
yiindan itibaren %65 civarinda deger kaybetti. Kisa
vadede asiri satim sinirinda  olabilecegini tahmin
ediyoruz. Bu yuzden kirmizi ¢izgi ile belirtilen 8,91 seviyesi
Uzerinde kalici fiyat hareketleri olmasi durumunda
yukselig tarafinin riski azalabilir.
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TOYOTA MOTOR CORP.

TSE:7203 (USD)

n\ D

TOYOTA

Japonya merkezli Toyota Motor Corporation, dinyanin
en buyuk otomotiv Ureticilerinden biridir. Sirket, kompakt
araglardan kamyonlara kadar genis bir yelpazede arag
Uretimi yapmakta ve yaklasik 190 Ulke ve bdlgede satig
gergeklestirmektedir. Toyota ayni zamanda finansal
hizmetler ve diger sektérlerde de faaliyet géstermekte
olup, surdurdlebilirlik ve hibrit teknolojiler alanindaki
calismalariyla bilinir. Bu hafta bilango agiklayacak
Toyota igin kirmiz gizgi ile belirtilen 18,59$ seviyesi ihlal
edilmedigi slUrece yukselis yénlu fiyat hareketlerini
olusma ihtimali artabilir. Potansiyel hedefler olarak

21,94$ seviyesi bulunuyor. DCA ideal olabilir.

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.

Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

.40

.00

OFIS AGENCY



29

Hofis 79 | 3 Kasim 2025

Forex & Hisse Senetleri

WILLIAMS COMPANIES INC.

NYSE:WMB

eani——
Willianis.
&~

WE MAKE CLEAN ENERGY HAPPEN®

The Wiliams Companies, Inc., merkezi Tulsq,
Oklahoma'da bulunan bir Amerikan enerji sirketidir.
Temel faaliyet alani, Amerika Birlesik Devletlerinde
gunluk olarak kullanilan dogal gazin yaklagik Ggte birini
taslyan dogal gaz igleme ve tasimaciligidir. Gegtigimiz
hafta enerji sirketlerinin pozitif bilango aciklamalari
sebebiyle WMB i¢in pozitif bir 6ngérimuaz var. Pazartesi
gunu piyasa kapanigiyla beraber bilango agiklayacak
sirket icin kirmizi ¢izgi ile belirtilen 56,53 seviyesi ihlal
edilmedigi slUrece vyukselis yoénlu fiyat hareketlerinin
olugsma ihtimalinde artis olabilir. Potansiyel hedef olarak

Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.

61,67 seviyesi karsimiza ¢ikiyor.
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Yatirim Fonlari

YATIRIM FONLARINDA BU HAFTA

Enerji Degigken Fonu

Halka Arz Sirketleri Hisse Senedi Fonu

Teknoloji Yabanci Fon Sepeti Fonu

Katilim Teknoloji Fonu

Altin Fonu

-%17,7

Bu hafta yatirrm fonlari piyasasinda enerji temal fonlar
éne ciktl. Kuresel enerji fiyatlarindaki (ézellikle uranyum
ve dogal gaz) artig ve jeopolitik gelismelerin etkisiyle,
yatirmcilarin ilgisi enerji sektérine yoéneldi. Getiri
listesinin zirvesinde %7,7 getiri ile Enerji Degisken Fonu yer
aliyor. Dogalgaz ve uranyum fiyatlarindaki ylkselig, enerji
hisselerinin performansini destekleyerek fonun haftalik
getirisini gtclendirdi.

Listenin ikinci sirasinda %3,3 getiriyle Halka Arz Sirketleri
Hisse Senedi Fonu bulunuyor. Uglincu sirada ise %2,9
getiri saglayan ABD Teknoloji Yabanci Fon Sepeti Fonu
yer aldi. ABD borsalarindaki pozitif bilango dénemi, fon
performansina pozitif katki sundu.

%17,7

%3,3

%2,9

%2,8

Katilim Teknoloji Fonu, %2,8 getiriyle haftanin dérdinci
sirasinda yer aldi. Faizsiz yatirrm prensipleri gercevesinde
olusturulan teknoloji portféyleri, hafta boyunca istikrarli
bir performans sergiledi.

Ote yandan, Altin Fonu haftay! %-7,7 kayipla tamamladi.
Karesel tahvil faizlerindeki yuUkselis ve dolar endeksindeki
guclenme, degerli maden fiyatlarini baski altina alarak
altin temali fonlarin performansini zayiflatti.

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

*Serbest fonlar dahil edilmemistir.

*Degisken fonlardan yalnizca sektér belirtenler dikkate alinmaktadir.
*Bu igerigin amaci siralama yapmak degil yatinm fonlari hakkinda bilgi vermektir. Bu gaye dogrultusunda TEFAS’taki

siralama ile farklilik gésterebilir.
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Web3 & Blockchain

KRIPTO’'DA BU HAFTA

Ethereum Foundation, kurumsal benimsemeyi hizlandirmak igcin “Ethereum for Institutions” adli yeni
bir merkez olusturdu. Bu platform, igletmelerin Ethereum ekosistemine entegre olmasini
kolaylastirmayi ve zincir Ustu finansin kurumsal uygulamalarini tanitmayi amachyor.

N

Deutsche Bank ve DWS tarafindan desteklenen EURAU stabil coini artik Chainlink’in zincirler arasi
altyapisini kullanarak birden fazla blokzincirde iglem yapabiliyor.

Aave, 2025 yili gelirleri simdiden 110 milyon dolari asarak gegen yilin ayni dénemine gére neredeyse
iki kat artti. Ozellikle RWA entegrasyonlari ve kurumsal likidite girigleri, Aave ekosisteminde guglu bir
buyime ivmesi olusturuyor.

Standard Chartered, 2028 yilina kadar tokenlestirilmig Coinbase, Kite Al'nin Series A
\ gergek varliklarin toplam degerinin 2 trilyon dolara turuna yatirnm yaparak x402
\ ulagacagini 6ngérdd. Bu varliklarin bayuk bélimuinin protokolinu yerel olarak
Standard Ethereum Uzerinde yer almasi bekleniyor. Kite'nin L1 altyapisina

. entegre ediyor.
Bhutan Krallig, artik turistlerden yapilan édemelerde Circle, Visa, BlackRock,
ETH kabul etmeye basladi. Bhutan, kriptoyu yasal HSBC, Anthropic, AWS,
6deme araci olarak entegre eden ilk Asya Coinbase ve Kraken gibi
Ulkelerinden biri oldu. kurumlarla birlikte Arc adl
blockchain test agini

baslatti.
Etherfi DAO, DeFinin geri aim dalgasinin 1,4 milyar Western Union, Solana agi
dolari agmasiyla birlikte 50 milyon dolarlk ETHFI geri ‘v Uzerinde kendi stabilcoinini
2o ether fi alimi énerisini sundu. piyasaya sirmeye
L‘Ix.'eig'ﬁrn hazirlaniyor.

Bitwise’'ninSolana  Staking
ETF (BSOL) bu hafta NYSE'de
islem gérmeye basladi.

Japon girigsimi JYPC, dinyanin ilk yen'e endeksli
stablecoin’ini piyasaya sirda. ilk olarak Ethereum,
Avalanche ve Polygon aglarinda kullanilacak.

A\
A\~ “4
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BTC/USDT

Bitcoin

Bitcoin fiyatin 116.000$ seviyesinden reddedilmesine
ragmen heniz yeni bir dip olusturmus degil. 112.000%
seviyesindeki kirmizi kutu, 6nemli bir ara direng bdlgesi
olarak 6ne c¢ikiyor. Eger fiyat bu bélgeyi kalici sekilde
kazanabilirse gri kutu bdélgesi olan 117.300$ - 119.500%
araligina dogru bir yukselis hareketi gérmek sasirtici
olmayacaktir.

jllfl 121,000.0

Grafik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Web3 & Blockchain

ETH/USDT

Ethereum

Gri kutu, 6nemli bir diren¢ alani olarak éne c¢ikiyor. Fiyat
bu bélgeye iki kez ulagsmasina ragmen direng alanini
asmayl basaramadi.  Siyah kesikli yatay cizgiyle
gosterilen 3640% seviyesinde esit diplerin olustugu
goéraluyor. Bu bélge asagi yoénlu temizlenirse fiyatin
yeniden gri kutuya dogru bir hareket baslatmasi sasirtici
olmayacaktir. $u anda fiyat 4300$ - 3640$ araliginda bir
konsolidasyon olusturmus durumda ve bu araligin tam
ortasinda bulunuyor. Bu konum, kisa vadede guglu bir
fiyat hareketi beklemeyi zorlastiryor. Gri kutu bélgesi
(4250$ - 4360%) uzerinde ya da 3630$% seviyesinin
altinda gergeklesecek bir kirnlhm, fiyatin ters yénde sert
bir hamle yapma olasiligini artirabilir.
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Grdfik, 1.11.2025 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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