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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
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HAFTAYA BASLARKEN

Makroekonomi & Jeopolitik

Makroekonomik ve jeopolitik gelismelere yer verdik.

Forex & Hisse Senetleri

Bu hafta yine finansin gesitli alanlarina deginmeye calistik. DXY ve EUR/USD gibi forex analizlerinin yani sira ABD 10
Yillik Tahvilleri, Borsa istanbul, Nasdag, Altin ve hisse senedi analizlerine de yer verdik.

Web3 & Blockchain

Bu hafta uzun suredir Bitcoin igin bir risk unsuru olan endekslerden Kripto para hazine sirketlerinin ¢ikarilmasi konusu
kapandi. Bunun yaninda kurumsal ve eyaletlerin hamlelerini gérdik. Ethereum’un planini, L2 entegrasyonlarinin
amacini ve bir sonraki nesil élgeklenebilirlik vizyonunu yazdik. Etf bagvurularindaki gincellemeler ve projelerin son
énemli guncellemelerini ekledik. 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

20:45 usD * FOMC Uyesi Barkin'in Konugmasi

Saat Kur Etki Sah

10:00 TRY ok Turkiye Perakende Satiglari (Kasim)
16:30 usD S ABD Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aralik)
Saat Kur Etki Carsamba

06:00 CNY G Cin Ticaret Dengesi (Aralik)

16:30 usD S ABD Uretici Fiyat Endeksi (Kasim)

16:30 usD D ABD Perakende Satiglar (Kasim)

Saat Kur Etki Pergsembe

10:00 GBP e ingiltere GSYiH (Kasim)

13:00 EUR i Euro Bélgesi Ticaret Dengesi (Kasim)
16:30 usD ok ABD igsizlik Haklarindan Yararlanma Bagvurulari
Saat Kur Etki Cuma

10:00 EUR G Almanya TUketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aralik)

OFIS AGENCY
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Markoekonomi & Jeopolitik

HAFTAYA BAKIS

Makroekonomik Girig

Kisa bir aranin ardindan tekrardan merhabalar, yeni yilin ilk haftasi makroekonomik verilerdeki yapisal
uyumsuzluklarin ve artan jeopolitik belirsizliklerin golgesinde geride kaldi. is gucu piyasasi sogumayi sturdurirken
manset rakamlardaki farkliliklar bagka bir sorunun igareti olabilir mi ? Bu hafta buna deginmek istedik.

istihdam Piyasasinda Yeni Normal

Ocak ayi verileri bir suredir gérmeye aligik oldugumuz igsizlik Orani ve Tarim Digi istihdam verisi arasindaki
uyumsuzlugun bir bagka tarafini sundu. Tarim Digi istihdam verisi (NFP) beklentilerin belirgin sekilde altinda kalarak
sadece 50 bin artig gosterirken, igsizlik Orani sasirtic bir sekilde %4,4 seviyesine geriledi. Normal sartlarda istihdam
yaratiminin bu denli yavasladigi bir ortamda issizligin artmasi beklenirdi. Peki, istihdam yaratiimazken igsizlik kagit
Uzerinde nasil distyor. Bu paradoksun tersi durumlari énceki bultenlerimizde pek ¢ok kez agiklamistik ancak bu sefer
tersi bir 6rnek Gzerinden giderek dile getirmek istedik.

Cevap, isgucl piyasasinin ne tam anlamiyla canli ne de krizde oldugu, literatiirde "No Hire, No Fire" (Ne igse alim var,
ne de igten ¢ikarma) olarak tanimlanan yeni bir denge durumunda sakl.

 isten Gikarma Yok: Pandemi sonrasinda kalifiye personel bulmakta buyuk zorluk geken firmalar, su an talep
tarafinda bir yavaglama gérseler bile mevcut galisanlarini isten gikarmaktan korkuyorlar. isgtict, gelecekteki olasi
bir toparlanma ihtimaline karsi sirket bunyesinde istiffenmeye devam ediliyor. Bu durum, Kkitlesel isten
cikarmalarin 6ntin keserek tuketici gtiveninin ¢ékmesini engelliyor.

« ige Alim Yok: Ancak ayni firmalar, ekonomik belirsizlik, yuksek igletme maliyetleri ve finansman giderleri nedeniyle
yeni kadro agmiyor. Kapilar kapali; igeridekiler simdilik glivende olsa da, isglcu piyasasina yeni girenler, ig
degistirmek isteyenler ve 6zellikle yeni mezunlar icin durum giderek zorlasiyor.

Bu durum, igsizlik oranini yapay olarak diistik tutarken ekonominin aslinda sogudugunu ve isguicu devir hizinin durma
noktasina geldigini maskeliyor. Daha da kritigi, isglict arzindaki bu suni daralma nedeniyle UGcret artiglari %3,8
seviyesinde yapiskan kalmaya devam ediyor. Bu oran, Fed'in %2 enflasyon hedefiyle uyumlu degil ve hizmet
enflasyonunu koérikleyerek merkez bankasinin éniine bir set értyor.

Enflasyonist Atalet: Ucret Biiylimesi (%3.8) vs Fed Hedefi

4.5 — Ortalama Saatlik Kazanclar (Yo)
— Fedin %2 Enflasyon Hedefi
Fed Konfor Alam Ust Simin (363.5)
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HAFTAYA BAKIS

Pas Gegilecek Toplanti

Ocak ayindaki toplantida faiz indiriminin pas gegilebilecegini énceki yazilarimizda da vurgulamistik, nitekim
enflasyonda yukari yénlu tasinan beklentiler ile birlikte buyimedeki endigelerin azalmasiyla birlikte aralik ayinda
yapilan sigorta indirimi gibi bir indirime gidilmesinin pek manasi olmayacakti. Mevcut is marketinin durumu ne kadar
i¢ agici olmasa da faiz indirimlerini getirecek kadar da agresif bir tavir sergilemiyor. Bu noktada FED in eski politikasi
olan bekle ve gér politikasina geri déndugunu séylemek pek yanlis olmayacaktir.

Ezber Bozan Ayrismalar

Ocak ayinda piyasa dinamikleri, yatirrmcilarin aligik oldugu korelasyonlari altist etti. Finansal okuryazarligin temel
kurallarina gére, reel faizler yukselirken faiz getirisi olmayan altinin dusmesi, petrol fiyatlari gerilerken ise ener;ji
hisselerinin deger kaybetmesi beklenir. Ancak su an piyasada tam tersi bir anomali yasaniyor:

e Altinin i YUkseligi: Reel faizlerdeki yukselige ve gugli dolara meydan okuyan altin, geleneksel korelasyonlarindan
tamamen koptu. Bu yukseligin arkasinda iki temel faktér var: Birincisi, merkez bankalarinin (6zellikle Dogu blogu
ulkelerinin) rezervlerini dolardan gesitlendirme igtahu. ikincisi ise yatinmecilarin, Fed'in bir politika hatasi yaparak
ekonomiyi stagflasyona surukleyebilecedi korkusuyla altina siginmasi. Altin artik sadece bir enflasyon korumasi
degil, ayni zamanda sistemsel bir hata sigortasi olarak talep géruyor.

e Enerji Hisselerindeki Ayrisma: Ham petrol fiyatlar kuresel arz fazlasi ve Cin'deki talep zayifigiyla baskilanirken,
enerji sektora hisseleri bu dugtsten etkilenmiyor. Ozellikle Chevron gibi enerji devleri, Venezuela rezervlerine erigim
beklentisi ve guclu nakit akiglariyla pozitif ayrigiyor. Yatinmci artik sadece emtia fiyatina degil; jeopolitik hikayeye,
temettu verimliligine ve stratejik rezerv sahipligine odaklaniyor. Bu durum, piyasada buyime hisselerinden deger
hisselerine dogru sessiz ama gug¢lu bir rotasyonun basladiginin en net kaniti.

Varlik Fiyatlamasi: Altin ($4.400+) ve Reel Faiz Ayrismasi
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IRAN VIYADUGU
Protestolar ve iran

Yeni yilin ilk sayisina geldigimizde hem verdigimiz aradan kaynakli hem de kuresel akistaki yogunluktan dolayi uzun
bir jeopolitik bélime gecis yapacagiz. Oyle yogun bir gindem karginizdaki Venezuela’'nin bagkani Maduro’ya yapilan
US operasyonu dahi bu haftaki bultenimizde yer alamayacak. O zaman daha fazla uzatmadan genis bélime gegelim
ve haftayi inceleyerek 6nimuzdeki haftaya igik tutalim

Haftanin ve giindemin en é6nemli bagliklarinin ilki iran’da baglayan ve siddetlenerek devam eden protestolar. Bu konu
6zellikle Bati ve dogu medyalarinin ug aktarimlari sebebiyle boyutlarinin anlagilmasinin zor oldugu, iran’da mevcut
sansUr ylUzinden manipulasyona agik ve genellikle yanhs bilgilere maruz kalinan bir saha. Bu sebeple elimizden
geldikge bu sahay! sentezledigimiz ve kaynaklarimizdan birincil haberlerle derleyip bu soru isaretlerini gidermeye
calisacagiz.

iran’da son guinlerde yogunlagan protestolar, hem bélgesel hem de kuresel élgekte yuksek sesle tartigiimakta;
6zellikle Batt medyasinda rejimin kisa vadede ¢oékecegine dair guglu bir anlati Gretilmektedir. Ancak sahadan gelen
veriler, géstergeler, guvenlik aygitinin davranigi ve rejimin refleksleri birlikte ele alindiginda, bu anlatinin ciddi élgtde
indirgemeci oldugu gérulmektedir.

iran, son kirk yil boyunca ¢ok sayida protesto dalgasi, ayaklanma girigimi ve toplumsal kirlma yasamis; ancak
bunlarin higbirinde devlet aygiti ani bir ¢ézilme goéstermemistir. Bu hafta yasanan gelismeler de bu tarihsel
cerceveden kopuk degildir. Ancak bu durum, yasananlarin énemsiz oldugu ya da rejim agisindan risk tagimadigi
anlamina gelmemektedir.

Bu dosyada amag, iran‘da yasananlari “rejim gidiyor” veya “higbir sey olmuyor” ikiligine sikistirmadan; protestolarin
niteligini, rejimin davranig bigimini ve olusan risk alanlarini sogukkanli bicimde analiz etmektir.

—_—
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IRAN VIYADUGU
Protestolarin Temeli

ran‘daki mevcut protesto dalgasinin ¢ikis noktasi, agik bicimde ekonomik ¢ékuntudur. Génderilen saha notlari ve
yazilarda vurgulandigi Uzere, hareketin ilk gunlerinde belirleyici olan unsur rejim karsiti ideolojik bir mobilizasyon
degil; yasam maliyetindeki keskin artig, gelir erozyonu ve piyasa dengesizlikleridir.

Dolar kurunun 145.000 tuman seviyesine yukselmesi, iran ekonomisinde uzun suredir biriken baskinin gérunur hale
gelmesine neden olmustur. Bu gelismenin hemen ardindan Tahran Pazar’'nda basglayan grevler, kisa slUrede
baskentin farkl ticari bélgelerine ve ardindan ulkenin c¢esitli sehirlerine yayllmigtir. Esnafin kepenk kapatmasi, iran
toplumsal tarihinde her zaman kritik bir esik olarak kabul edilir; zira bu tur eylemler yalnizca bireysel hognutsuziugu
degil, organize ekonomik itirazi temsil eder.

Enflasyonun %50 seviyelerini agmasi, gida fiyatlarinda bir yil icinde %60'In Uzerinde artig yasanmasi ve maasg
édemelerinde gérulen aksakliklar, protestolarin tabanini genisleten temel unsurlar olmustur. Bu noktada dikkat ¢ekici
olan husus, protestolarin ilk agsamada ideolojik sloganlardan ziyade gecim odakli taleplerle sekillenmis olmasidir.

Her ne kadar ¢ikis noktasi ekonomik olsa da, protestolar 6zellikle rejimin gergek mermi kullanimiyla kisa strede daha
sert ve siyasal bir nitelik kazanmigtir. Ozellikle dig diinyanin baskisi ve Trump’in tutumu Guvenlik guglerinin bazi
boélgelerde geri durmasi, bazi bdlgelerde ise sertlesmesi, protestocularin hareket alanini genigletmistir. Trump’un
“Protestoculari 8ldirmeyi birakmazlarsa olaylara miidahale ederiz ve iran’i gok kéti bir son bekler” sdylemi ve surekli
olarak bunu yinelemesi bir noktada Rejim igin hareket alani kisitlama etkisi yaratti. Ozellikle israil'in yaklagan yeni iran
operasyonu surecinin yanina eklenen bu risk rejim igin ¢ift yénlu bir risk anlamina geliyordu.

Saha akiglarinda dikkat ¢ceken unsurlardan biri, devlet mallarina yénelik saldinlarin artmasidir. Yerel yénetim
binalarinin yakilmasi, rejimin sembolik varligina yénelen eylemlerin gcogalmasi, protestolarin artik yalnizca ekonomik
taleplerle sinirh olmadigini géstermektedir. Ozellikle Huzistan boélgesindeki Ramhormoz kentinde valilik binasinin
atese verilmesi ve yerel yénetim merkezinin kontrol altina alinmasi, protesto hareketinin geldigi noktayi géstermesi
acisindan kritiktir.

Bunun yani sira, Asadabad’da Devrim Muhdfizlari’'na bagl Basij GlclU’'ne ait bir Usse yénelik baskin girigimi, rejim
acisindan protestolarin guvenlik boyutunu ciddi bigimde yUkseltmistir. Bu tur eylemler, iran devleti igin kirmizi gizgi
olarak kabul edilen alanlara girildigini géstermektedir. Eylemlerin 12 ve 13. gUnleri ise en yuksek siddetli gtinlerdi. Sinir
bélgelerde PJAK ile girilen ¢atismalar, PJAK-Mossad ve bir ¢ok grubun protestolar tetikleyerek siddetlendirdigi
raporlari dugsmeye basglamis Veliaht Pehlevi ise dig dinyadan iran’a mudahale ¢agrisi yaparak Trump ile gérigsme
cabalarindaydi.

Cuma gunu itibariyle ise rejim yanlsi gruplar da sokaklara inmeye basladi. Son gelen bilgiler rejimin flze birliklerini
ve gulclendiriimis siginaklari tamamen aktif hale getirdigi yani rejimin hayatta kalma prosedurlerine gectigini
gobsteriyor. Rejim sureci bir “Pargcalanma” amaci tasidigini ima eden aciklamalar ile olaylara sert yaklagimin
artacaginin ve iranin butanlugu igin her tarld yolun mesru oldugunu ifade etmis oldu. Ote yandan Rejim Trump ve
israil tarafli agiklamalara kargi tepkisini Dig ileri bakani Abbas Araqgchi'nin su agiklamalariyla géstermis oldu:

Araqchi: ABD veya israil bize kag kez saldirirsa saldirsin, geri adim atmayacagiz. Yabanci bir efendiye hizmet ederek
diz cékmektense, serefli bir dlumle élmeyi tercih ederiz. iran Tim saldirilara karsi hazirlikli ve karsi saldiri yapmak
konusunda ¢ekince duymamaktadir.

OFIS AGENCY
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IRAN VIYADUGU
Sureci Anlamak

Protestolarin radikallesmesinde belirleyici esiklerden biri, glivenlik guglerinin gergek mermi kullanmaya baglamasidir.
Bu mudahaleler sonrasinda olaylarin kontrolsiiz bigimde buyiddugu gézlemlenmistir. Can kayiplarina dair net ve
teyitli sayllar vermek gu¢ olmakla birlikte, cok sayida protestocunun hayatini kaybettigi ve bunun toplumsal éfkeyi
daha da artirdigi agiktir.

Bu asamada rejimin bagvurdugu en 6nemli araglardan biri, bilgi akigini kesmek oldu. internetin tlke genelinde
neredeyse tamamen kapatiimasi, mobil kullanicilarin dig dinya ile baglantisinin kopariimasi ve sosyal medya
erigiminin engellenmesi, iranin kriz anlarinda siklikla bagvurdugu bir yéntemdir. Bu durum, hem protestolarin
koordinasyonunu zorlagtirmakta hem de dig dunyanin iran'daki geligmelere iligkin saglikh bilgi almasini
engellemektedir. Ancak bu izolasyon, ayni zamanda bilgi boslugunu artirmakta ve abartili, dogrulanmamig
haberlerin hizla yayilmasina zemin hazirlamaktadir. Senin yazilarinda ézellikle vurguladigin “Bati kaynaklarinin
abartili sisirmeleri” tam da bu noktada anlam kazanmaktadir.

iran’daki geligmeler, yalnizca sahada degil; kiresel bilgi alaninda da yogun bir micadeleye sahne olmaktadir. Bati
merkezli medya kuruluglarinin buyik bélumu, protestolari rejimin sonu olarak gergeveleyen bir dil kullanmaktadir.
Oysa sahadan gelen veriler, iran’da hatiri sayilir bir rejim destekgisi toplumsal blok bulundugunu géstermektedir.

Bu blok, ézellikle kirsal alanlarda, muhafazakér sehirlerde ve rejimle ekonomik bagi olan kesimlerde varligini
surdirmektedir. Bu gercek, gogu dig analizde ya g6z ardi edilmekte ya da bilingli olarak arka plana itilmektedir. Bu
nedenle iran’da yasananlari degerlendirirken, “rejim destekgisi yokmus gibi” bir varsayimla hareket etmek ciddi bir
analitik hata Gretmektedir. Bu bilgi savasinda bir diger dnemli unsur, dig istihbarat ve operasyonel etkiler meselesidir.
Yazilarinda da belirttigin Gzere, 6zellikle israil kaynakl istihbarat faaliyetlerinin iran iginde uzun suredir etkin oldugu
bilinmektedir. Bu sliregte Mossad etkisinin tamamen yok sayilmasi gergek¢i degildir. Ancak bu etkiyi, protestolarin
tamamini dig operasyon urtinul olarak okumak da indirgemeci olacaktir.

Daha dogru okuma, dig aktérlerin mevcut toplumsal huzursuziugu kendi lehlerine kullanmaya c¢alistiklar, ancak
hareketin tamamini Gretmedikleri yéniindedir.Mevcut tabloya bakildiginda, iran rejiminin kisa vadede ¢dkecegine
dair somut bir veri bulunmamaktadir. Gavenlik aygiti hald merkezi bicimde ¢alismaktadir. Ordu, Devrim Muhafizlari
ve i¢ guvenlik birimleri arasinda bir ¢ézilme igareti yoktur. Rejimin karar alma mekanizmalarn iglemeye devam
etmektedir.

Bununla birlikte, rejimin sikistigi gercedi inkar edilemez. Artan dig baski, ABD ve israil kaynakli séylemler, bélgesel
gerilimler ve i¢ ekonomik ¢ékuntd, rejimin manevra alanini daraltmaktadir. Bu sikismiglik, daha sert guvenlik
politikalari ve daha kapali bir yénetim anlayisi Gretmektedir. Bu durum, kisa vadede rejimi ayakta tutabilir; ancak orta
ve uzun vadede maliyetleri ciddi bigimde artirir. iran, giderek daha fazla kaynak ayirmak zorunda kaldigi bir ig
guvenlik déngusune girmektedir.

Ote yandan surecin bir i¢ savas riskini barindirdigina dair degerlendirmeler yer almaktadir. Bu risk tamamen hayali
degildir; ancak mevcut agamada diguk—orta olasilik seviyesindedir. i¢ savas riskinin gergeklesebilmesi igin:

e Guvenlik aygitinda bélinme,
¢ Silahli gruplarin kalici alan kontrold,
e Merkezi otoritenin emir zincirini kaybetmesi

gibi kosullarin olugsmasi gerekir. $u an itibariyla bu kosullarin tamami mevcut degildir. Ancak protestolarin hizia
radikallegsmesi ve kontrolsuz bicimde yayilmasi, bu riskin tamamen géz ardi edilmemesi gerektigini géstermektedir.
iran’da yasananlar, kuskusuz kritik bir sirece igaret etmektedir. Protestolarin élgedi buyumus, rejimin refleksleri
sertlegsmis, toplumsal huzursuzluk derinlegmistir. Ancak bu tabloyu “rejim gidiyor” seklinde okumak igin erkendir.

Daha dogru tespit sudur: iran rejimi ayakta kalmaktadir; fakat daha kiriigan, daha pahali ve daha gergin bir denge
Uzerinde durmaktadir. Bu hafta yagananlar, bu dengenin ne kadar zorlandigini géstermesi agisindan énemlidir.

Bu nedenle iran dosyasi, ani sonuglar degil; uzun streli baski ve yonetilen kriz perspektifiyle takip edilmelidir.
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SURIYE

Masa dagildi

Suriye sahasinda bu hafta yagsanan geligmeler, uzun suredir “donmus” kabul edilen bir dengenin fillen bozuldugunu
gostermektedir. Rejim gugcleri ile Suriye Demokratik Gucleri arasinda Halep merkezli baglayan dogrudan temaslar, tek
basina yeni bir savas evresine isaret etmese de, sahadaki gug iligkilerinin yeniden ayarlandigina dair guglu sinyaller
gostermektedir. Bu temaslarin énemi, askeri kazanim veya kayip Uzerinden degil; hangi aktérin hangi alani ne
dlcude kontrol edebilecegi sorusu Uzerinden okunmalidir.

Suriye i¢ savasinin son yillarinda olusan denge, buyuk élgide karsilikli kabullere dayaniyordu. Rejim, ulkenin
kuzeydogusunda SDG kontrolindeki alanlar fillen tanimamakla birlikte, bu bélgelerde dogrudan ve surekli bir askeri
baski uygulamiyordu. SDG ise rejimi devirmeye doénuk bir pozisyon almaktan kacginarak, statikonun korunmasini
tercih ediyordu. Bu dengeyi mumkun kilan temel unsur ise yeni yapilanan rejimin érgit ile ortaya koydugu ve yil
sonuna kadar tamamlanmasi beklenilen “Suriye entegrasyon mutabakat” streciydi. Nitekim Aralik sonu itibariyle bu
sure¢ tamamlanmisti.

Bu hafta yasanan gelismeler, sé6z konusu gercevenin asindigini géstermektedir. Halep'in kuzeyinde ve ézellikle Seyh
Maksud [ Maksudi hattinda rejimin attigi adimlar, yalnizca taktiksel bir askeri hareket olarak degerlendirilemez.
Rejimin siviller icin tahliye emirleri vermesi, belirli bélgelerde abluka benzeri uygulamalara yénelmesi ve guvenlik
énlemlerini artirmasi, sahada kontrollti baski stratejisinin devreye sokuldugunu géstermektedir.

Bu noktada dikkat edilmesi gereken husus, bilgi akisinin son derece pargal ve geligkili oilmasidir. Sahadan gelen ¢ok
sayida haberin 6nemli bir bélimu teyit sorunu tagimakta, bazi iddialar ise agik bicimde propaganda veya algi Gretimi
amaciyla dolagima sokulmaktadir. Bu durum, sahayi analiz ederken kesin hikimler vermekten ziyade, davranig
kaliplarini ve stratejik yénelimi esas almayi zorunlu kilmaktadir.

Suana kadar olan suregte hizli bir rejim ilerlemesi goérsek de unutulmamasi gereken nokta Orgutun dogal yasam
alani olan Firat'in dogusunda surecin ¢ok ¢ok daha zor olacagi gergegi. Suana kadar hizli ve tam press bir slreg olsa
da oérgutin buylk lojistik ve kaynak sahasinin nehrin dogusunda oldugu ve bunlarin ikmal yollarinin kisithhgindan
dolayi sadece bati birimlerini esnetebildigi bir noktadayiz. Ustelik bu dogal hat bélgesine yakinlasildikga israil destegi
ve i¢ sorunlardan bir digeri olan durzi blogunda hareketlilik beklentisi yuksek.

OFIS AGENCY
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ABD

Kuresel Protestolar Minneapolis'te

2026 yilinin basinda Amerika Birlesik Devletleri, federal gé¢ politikalari ve bu politikalarin sahadaki uygulanig bigimi
etrafinda sekillenen yeni bir toplumsal protesto dalgasina sahne olmaktadir. Minneapolis’te bir federal Gé¢menlik ve
Gumrik Muhafaza (ICE) ajaninin bir aktivistin 8limuane yol agan midahalesi, uzun suredir biriken toplumsal gerilimi
aciga cikarmig ve Uulke genelinde yanki bulan gésterileri tetiklemistir. Bu gelisme, ABD'de guvenlik-devlet
uygulamalari ile sivil haklar arasindaki kirllgan dengenin yeniden sorgulanmasina neden olmustur.

Olayin Arka Plani ve Tetikleyici Unsur

Protestolarin dogrudan tetikleyicisi, Minneapolis'te gergeklesen ve bir gé¢cmen haklar aktivistinin federal ajanlar
tarafindan éldurdimesiyle sonucglanan olaydir. Yetkililer olayr “mesru mudafaa” cercevesinde degderlendirirken, sivil
toplum kuruluglari ve insan haklari savunuculari midahalenin orantisiz gu¢ kullanimina girdigini savunmaktadir. Bu
tar vakalar, ézellikle son yillarda ICE'nin artan operasyonel yetkileri ve sahadaki sert uygulamalari nedeniyle
kamuoyunda ciddi bir rahatsizlik yaratmaktadir.

Yapisal Nedenler: Gog Politikalari ve Devlet Siddeti Algisi

Mevcut protestolar, yalnizca tekil bir olayin sonucu olarak degil, daha genis bir yapisal baglam icinde ele alinmalidir.
Federal yénetimin gé¢cmenlere yonelik sert tutumu, sinir digi uygulamalarinin hizlandiriimasi ve gézalti sireglerinin
genisletiimesi, 6zellikle buyuk sehirlerde yasayan gé¢men topluluklar ve insan haklari érgutleri tarafindan uzun
suredir elestiriimektedir. Bu baglamda protestolar, gé¢ politikalarina karsi bir tepkinin étesinde, devlet siddeti ve
hesap verebilirlik tartismalarinin da bir yansimasidir.

Protestolarin Cografi Yayilimi ve Orgiitlenme Bigimi

Baslangicta Minneapolis merkezli olan gésteriler, kisa stirede Portland, Seattle ve Washington D.C. gibi sehirlerde de
benzer eylemlerin dizenlenmesine yol acmistir. Protestolar ¢gogunlukla barisgll bir cercevede baslasa da, baz
sehirlerde federal gUvenlik gugleri ile géstericiler arasinda ¢atismalar yaganmistir. Bu durum, protestolarin yalnizca
yerel bir tepki degil, Ulke capinda organize edilme potansiyeline sahip bir hareket oldugunu géstermektedir.

Siyasi ve Kurumsal Tepkiler

Eyalet ve yerel yénetimlerin tepkileri federal yénetimden farklilik géstermektedir. Bazi valiler ve belediye baskanlari
protestolarin temel taleplerini “mesru” olarak tanimlarken, federal yetkililer glvenlik glglerinin eylemlerini
savunmaya devam etmektedir. Bu ayrisma, ABD'de federal-yerel yénetim iligkilerinin ve yetki paylagiminin kriz
anlarinda nasil gerilimli bir hal aldigini bir kez daha ortaya koymustur.

Olasi Sonugclar ve Degerlendirme

Mevcut protesto dalgasi, kisa vadede go¢ politikalarinda somut bir degisiklik yaratmasa dahi, kamuoyunda federal
guvenlik kurumlarinin denetlenmesi ve yetkilerinin sinirlandiriimasi yénindeki tartismalari giglendirmektedir. Orta ve
uzun vadede ise bu tur toplumsal hareketlerin, ABD'de se¢im sureclerini, parti politikalarini ve insan haklari séylemini
etkileme potansiyeli bulunmaktadir.

OFIS AGENCY
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MADURO

O Artik Yok

Tum yil anlattigimiz Venezuela sahasi ve risklerini gegtigimiz hafta sonug kismini yasadik. Uzerinden zaman gegtigi
icin ve artik sonuglari da asikar oldugu sadece tek bir gérsel ile surece burada yer verecegiz. Onumuzdeki hafta ise
yeni stre¢ daha detayl konu baglgimiz olacak.
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GRONLAND

crénland Uzerindeki Stratejik Hakimiyet Arayisi

ABD Baskani Donald Trump, Kuzey Kutbu bélgesinde Rusya ve Cin'in artan nufuzunu kirmak amaciyla Grénland'in
kontrolinin tamamen ABD'ye gecmesi gerektigini savunuyor. Mevcut askeri Uslerin ve kiralama anlagsmalarinin
ulusal guvenlik icin yetersiz oldugunu belirten Trump, bélgenin savunulabilmesi i¢gin mulkiyetin sart oldugunu dile
getiriyor. Beyaz Saray, adayi satin alma segeneginin yani sira askeri midahale ihtimalini de tamamen diglamayarak
konuyu "kolay ya da zor yoldan” ¢6zme niyetinde olduklarinin sinyalini veriyor.

Bu acgiklamalara hem Danimarka hem de Grénland ydénetiminden sert tepkiler ylikseliyor. Grénlandli siyasi liderler,
Ulkelerinin satilik olimadigini ve geleceklerine yalnizca kendi halklarinin karar verebilecegini vurgularken, Danimarka
tarafi olasi bir ilhak girigsiminin NATO ittifakinin sonunu getirebilecegi uyarisinda bulunuyor. Kendi kimliklerini korumak
isteyen yerel halk, kuresel gii¢ mucadelelerinin merkezinde kalmaktan ve egemenlik haklarinin hige sayilmasindan
blyuk endise duyuyor.

Avrupa ulkeleri ve Kanada gibi 6nemli NATO muttefikleri, Danimarka’nin toprak buttnlugtne destek vererek sinirlarin
dokunulmazligi ilkesine dikkat ¢cekiyor. Bélgenin guvenliginin tek tarafli bir mulkiyetle degil muttefikler arasinda ortak
bir cabayla saglanmasi gerektigi gértist hakim. Grénland'in fuze savunma sistemleri ve deniz trafigi izleme agisindan
sahip oldugu kritik konum, Washington ile Avrupa baskentleri arasindaki diplomatik gerilimi tirmandirirken,
transatlantik ittifakin gelecegdini de belirsizlige surukluyor.

Grénland, modern teknolojinin ve yesil enerji dénisimidnin temel tasi olan nadir toprak elementleri agisindan
dinyanin en zengin sahalarindan biri olarak gérultyor. Elektrikli ara¢ bataryalarindan razgar turbinlerine, akilli
telefonlardan geligmis silah sistemlerine kadar pek ¢ok kritik alanda kullanilan bu mineraller, su an buyuk oranda
Cin‘in tekelinde bulunuyor. ABD, Grénland'daki devasa uranyum, ¢inko, altin, demir ve bakir yataklarinin yani sira
henltz dokunulmamig petrol ve gaz rezervlerini, bu bagimhhg: kirmak ve kendi savunma sanayisini glivence altina
almak icin hayati bir varlik olarak degerlendiriyor. Ktresel iIsinma nedeniyle buzullarin erimesi, gegmiste ulasiimasi
imkansiz olan bu kaynaklara erisimi kolaylastirirken, bélgeyi kuresel madencilik devlerinin ve stper guglerin istahini
kabartan yeni bir "kaynak cephesi” haline getiriyor.
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DOLAR ENDEKSI

Dolar endeksi yeni yila pozitif bir baslangic yapti. Bu
hafta pozitif fiyatlamanin yavas yavas vyerini satig
baskinina birakacagini tahmin ediyoruz. Bunun igin siyah
cizgi ile belirtilen 98,896 seviyesi altinda doért saatlik
mum kapaniglart olmasini elzem gérayoruz. Bu sartin
gerceklesmesi durumunda dusts yoénlu pozisyonlar
daha az riskli olabilir.

#3500

&T &

Grafik, 10.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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EUR/USD

EURUSD ifti icin de DXY ile benzer beklentilere sahibiz.
Siyah ¢izgi ile belirtilen 1,1615 seviyesi altinda fiyatlamalar
gérdukten sonra yavas bir toparlanma sireci bekliyoruz.
Haftanin devaminda yukselis yénla pozisyonlarin riskinde
azalig olmasini tahmin ediyoruz.

1, 45500
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Grafik, 10.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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US10Y

istihdam verilerindeki zayiflik sonrasinda ABD 10 yillik
tahvil getirilerinde oldukg¢a karigik bir fiyatlama hakim
olmaya bagladi. Ozellikte %4,209 seviyesi Uzerinde
fiyatlamalar olmadigr takdirde duagtus yoénla fiyat
hareketlerinin  olugma  ihtimali  yuUkseliyor.  Hizl
toparlamalar olmamasi halinde %4,120 seviyesine kadar
geri gekilmeler gézlemlenebilir.

4.230%

Grafik, 10.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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ONS ALTIN

Altin fiyatinda guglua gérinim devam ediyor. Ozellikle
haftanin son saatlerinde gelen sert dusistn hizla geri
toparlanmasi, yukselig yénlu fiyat hareketlerinin olugsma
ihtimalini aritiyor. Siyah gizgi ile belirtilen 4407 seviyesi
altinda dért saatlik mum kapanigi olmadigl sirece
yukselis yénlu fiyat hareketlerinin  olugsma ihtimali
artabilir. Yine de orta vadede yuksek volatilite
beklentimiz bulunmuyor.
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Grafik, 10.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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NASDAQ

Nasdaq uzun suredir gecemedigi bir seviyeyi yeniden
test ediyor. 25800 seviyesi Uzerinde kalici fiyat
hareketlerinin olugsmaya baglamasini bekliyoruz. 25430
seviyesi altinda kalici fiyat hareketlerinin riski artiracagini
dastnuyoruz. Yukseligin baslamasi durumunda tarihi

I'l N a Sd a q fiyat zirvesi hedef konumuna gelebilir.
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Grafik, 10.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Borsa istanbul

£

BORSA
ISTANBUL

Borsa istanbul igin oldukga agik bir fiyat hareketi
gdézlemleniyor. Kirmizi gizgi ile belirtiien 11907 seviyesi
altinda dért saatlik mum kapaniglar  olmamasi
durumunda yukseligin devam etmesini bekliyoruz. ilgili
seviyenin altinda kalicilik olmasi durumunda ise 11475
seviyesine dogru geri gekilmeler gézlemlenebilir.
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Grafik, 10.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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NETFLIXINC.

NASDAQ:NFLX

Warner Bros’u satin alma sirecinde gézde teklifi yapan
Netflix icin 6nemli bir fiyat hareketi gézlemleniyor. Kirmizi
cizgi ile belirtine 82,11 seviyesi kritik bir alan. Bu alan ihlal
edilmedigi slUrece yukselis yoénli fiyat hareketlerinin
olusma ihtimalinde artig olabilir. Kisa vadede 100, uzun
vadede 150 seviyesi potansiyel direngler olarak karsimiza
cikiyor.

Grafik, 10.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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TURK HAVA YOLLARI A.O.

XU100:THYAO

THYAO igin 2026 yili pozitif bir baglangi¢ oldu. Orta
vadede pozitif sirecin devam etme ihtimalini
degerlendirmek istiyoruz. Bu baglamda siyah cizgi ile
belirtilen 278,5 seviyesi ve cevresi énemli bir destek
olabilir. Genel anlamda yukselis yénlu fiyat hareketlerinin
olugsma ihtimalini daha az riskli buluyoruz.
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Grafik, 10.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 4 saatlik fiyat hareketini temsil eder.
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Web3 & Blockchain

KRIPTO’'DA BU HAFTA

Ethereum kurucu ortad Vitalik Buterin, zkEVM’ler ve PeerDAS gibi teknolojilerin artik sadece teoride
degil, calisan kodda yer almasiyla birlikte blok zincirin klasik “6lgeklenebilirlik-gavenlik-
merkeziyetsizlik” trilemmmasinin ¢ézimuine yaklasildigini belirtti. PeerDAS, Ethereum’un Fusaka
guncellemesiyle ana agda aktif héle gelen veri kullanilabilirligi érnekleme mekanizmasi zincir
boyunca veri dogrulamasini daha maliyetsiz ve strdurulebilir kilarak LI'in élgeklenmesini temele
oturtuyor. Bu ilerlemelere paralel olarak zkEVM'lerin performans agisindan artik Gretim kalitesine
yaklagmasi, merkeziyetsiz ag Uzerinde yuksek bant genisligi ile gavenligi ayni anda saglayacak bir
denge hedefinin fiilen ortada oldugunu gésteriyor. Buterin’in vizyonu, Ethereum’un “igik hizinin fiziksel
sinirlari” nedeniyle nihai hiz yarigina girmeyi L2’lere birakirken, LIi “dinya kalp atigl” gibi sabit,
guvenilir ve olabildigince merkezsiz bir omurga héline getirmek tzerine kurulu.

Morgan Stanley, SEC'e spot Bitcoin, Ethereum ve Solana ETF'leri i¢in S-1 basvurusu yapti. Solana ETF'si
staking 6zelligi icerecek. Ayrica banka, yil sonuna kadar tokenlestirilmis varliklari destekleyen kendi
dijital ctzdanini piyasaya strmeyi planliyor. Ek olarak SEC, Bitwise'nin Chainlink igin spot ETF'sini
(ticker: CLNK) NYSE'de listelenmek Gizere onayladi.

Stellar (XLM) X-Ray gizlilik
ozelligi testnet'te aktif;
mainnet 22 Ocak'ta.

MSCI, MicroStrategy gibi “digital asset treasury”
sirketlerini endekslerden ¢ikarmama karari aldi.

5
7
Z

Optimism Foundation, Superchain gelirlerinin %50'sini
OP token geri alimlarina yénlendirmeyi 6nerdi. 22
Ocak'ta oylamaya sunulacak teklif onaylanirsa, 12
aylik program Subatta baslayacak ve token
ekonomisini guglendirecek.

ABD'nin ilk eyalet destekli stabil coini FRNT, Wyoming
Stable Token Commission tarafindan Solana blok
zincirinde piyasaya siraldd. Tam teminath USD stabil
coini, kamu-6zel ortakliginin yeni bir 6rnegdi olacak.

Polymarket, Parcl ile ortaklik yaparak emlak fiyatlarini
tahmin etmeye yoénelik prediction marketleri
baslatma planini duyurdu. Parclin emlak endeksleri
ile desteklenen bu marketler, kullanicilarin belirli
boélgelerdeki konut fiyat hareketlerini éngérmesine
imkan taniyacak.

OFIS AGENCY

LIGHTER, hafta ici 7/24 hisse
senedi islemine gecis
surecini baglattl. Ayrica bu
hafta geri allm yapmaya
basgladi.

Virtuals  Protocol, agent
lansmanlari icin Pegasus,
Unicorn ve Titan modellerini
tanitti. Bu modellerle token
dagilimini iyilestirmeyi
hedefliyor.

BNB Chain, 14 Ocak'ta Fermi
hardfork'u ile 20.000 TPS ve
islemlerin saniyenin altinda
gerceklesmesi hedefliyor.
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BTC/USDT
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Grdafik, 11.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 1 gunldk fiyat hareketini temsil eder.
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Bitcoin

Gectigimiz hafta yasanan yukselis hareketiyle birlikte,
6nemli bir destek seviyesi olarak belirttigimiz gri kutudan
fiyatin bir énceki yillik agilis seviyesine kadar ilerledigini
gérayoruz. Fiyat, kirmizi kutu ile PYO’'nun kesistigi direng
bélgesinden satig baskisiyla kargilagarak bir énceki aylik
acilig seviyesine kadar geri ¢ekildi. PMO seviyesi, kisa
vadede oldukg¢a degerli bir ara destek konumunda. Satig
baskisinin bu bdlgede zayifladigini gézlemlemeyi ve
kicik zaman dilimlerinde alinacak konfirmasyonlarla
birlikte fiyatin PYO seviyesini yeniden test etmesini
bekliyoruz. Bu nedenle, mevcut kosullarda yukari yénlu
islemlerin daha guvenli oldugunu disunuyoruz.
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You can trade based on these analyses
with low spreads and commissions at
Bem Funding




24

Hofis 87 | 12 Ocak 2026

Web3 & Blockchain

ETH/USDT

Ethereum

Gectigimiz hafta yasanan yikseligle birlikte fiyat, yesil
yatay cizgi ile belirttigimiz destek seviyesinden PYO
seviyesine kadar bir yukselis gergeklestirdi. PYO
seviyesinden gelen satig baskisi sonrasi fiyat 3090%
seviyelerine kadar geri gekildi. Bu bélge teknik olarak
guclu bir destek seviyesi olmasa da Bitcoin’in ara destek
bélgesinde bulunmasi nedeniyle satig baskisinin burada
azalabilecegini ve fiyatin yeniden yukari yénla bir
hareket baslatabilecegini distnlyoruz. Geri ¢ekilmenin
yesil yatay ¢izgi ile belirttigimiz destek seviyesine kadar
devam etmesi durumunda ise, kucuk zaman dilimlerinde
alinacak konfirmasyonlar ile yukari yénla islemlerin daha
guvenli olacagini degerlendiriyoruz.
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Grdafik, 11.01.2026 tarihine aittir.
Her mum 1 gunldk fiyat hareketini temsil eder.
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You can trade based on these analyses
with low spreads and commissions at
Bem Funding
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