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Venezuela Gelismelerini Okumak

Haftaya baslangi¢c yaparken kiresel piyasalarda gozler dogal olarak petrol ve kiymetli metal fiyatlarinda oluyor. Ancak
beklendigi lizere hafta sonunda ABD’nin cimbiz bir operasyonla Maduro’yu Caracas’ta tutuklamasi petrol fiyatlarina
neredeyse hig¢ etki etmezken altin ve giimiis Asya seansinda alici buldu. Fakat bu hareketin Venezuela operasyonundan
kaynaklandigini garanti etmek mimkiin degil ciinkl her iki kiymetli metal de normal zamanlarda bu tir hareketler yapabiliyor.

Bu asamada Venezuela’daki bu gelismenin neden petrol fiyatlarini etkilemedigine ve gelecekte neler olabilecegine kisaca
deginmek gerekir. Verilere gore Venezuela 303 milyar varillik bir rezervinde (izerinde oturuyor ama yaptirimlardan dolayi bu
petrollin piyasaya girisi cok cok sinirli boyutlarda kaliyor. Asagida goriilecegi lizere lilkenin petrol Gretimi yaptirimlar dncesine
gore cok cok duslk seviyede.
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Operasyon oncesinde bir miktar artan tretime ragmen aslinda eski glinlerdeki kapasitesinin ¢ok altinda petrol cikartabiliyor.
Cikartilabilen petroliin en blylik saglayicisi lilkede kalan tek ABD sirketi olan Chevron. O da tek basina glnlik Gretimin
neredeyse 1/3’ini yapiyor. En biyUk alici ise hacmi asagida gorilecegi tizere Cin.
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Buraya kadarki, durum saptamasiydi. Simdi ne olacak ona bakalim. Petrol piyasasinda 6énemli bir degisim en azindan kisa vade
icin beklememek lazim. Clinkii ABD’nin Venezuela’nin petrol dahil bir¢cok yer alti kaynaginin kontrolini eline gecirmis olmasi
bu kaynaklarin hemen piyasaya veya pratik kullanima girecegi anlamina gelmez. En hizli olabilecek olan belki de petroldiir
ama onun bile 6niinde birkag senesi var. Kaldi ki heniiz siire kisitina gelmeden dnce maliyet unsuru var. Her ne kadar Bagkan
Trump Amerikan sirketlerinin yatirrm olmadigi icin eskiyen ve bitik halde olan Venezuela alt yapisina yatirim yapacagini
soylese bile sirketler agisindan burada soyle bir durum var; yatirim icin kullanilabilecek eldeki kaynagi kalin ve diinyada alicisi
sinirli olan Venezuela’ya mi yatirmak ekonomik agidan daha dogru bir karardir yoksa Permian havzasinda, alicisi bol petrol
icin mi kullanmak daha dogrudur? Eger Trump bu konuda sirketlere Venezuela’da yatirim yapmalari icin bazi tesvikler veya
yatirim yapmayanlara kendince zorluklar gikartmazsa yukarida bahsi gegen durum henlz ortada bir karar. Yani ya 6dul ya
korku faktori ile ABD sirketlerinin de yonlendirilmesi gerekecektir. Diger yandan Chevron yillardir bélgede faaliyet gosterdigi
icin buradaki aslan payini almaya devam edecektir.

Bu durumda yaptirimlardan kurtulan petroliin piyasaya gelisi zamana yayilmis olacaktir ve bu nedenle petrol fiyati tizerinde
kisa vadede degil ama uzun vadede etkisi hafif bir sekilde gorilecektir.

Kiresel basinda ¢ikan haberlere gore operasyondan ¢ok kisa bir slire 6nce Baskan Trump Cin ile goriismuis. Makul distince bu
gorismede operasyon hakkinda bilgi verip yanlis bir tepkiyi engellemek istemis olmasi. Ama ayni zamanda bu petroliin en
blyik alicisinin ithalatini da glivence altina almis olabilir ki isin sonrasinda Cin’den 6nemli bir tepki gelmedi.

Piyasalarda simdiden herhangi bir fiyatlamaya neden olmasa da gelismenin gézden kacirilmamasi gereken bir baska boyutu
da Venezuela’nin diger yeralti zenginlikler. Ozellikle lityum, nadir elementler ve kiymetli metaller tarafinda son derece ciddi
rezervler oldugu biliniyor. Bu adimla ABD Cin’in kontroliinde olan nadir element pazarinda da énemli bir adim atmis oluyor.
Dogrusunu isterseniz diinya barisi adina olan biten belki de daha hayirl bir gelisme olmustur ve ABD — Cin arasinda olasi bir
savasl Otelemisgtir.

ABD Dis isleri Bakani Marco Rubio’nun agiklamalarini da gézden kacirmamak gerekir; goriiniise gére bu basit bir “uyusturucu
ve silah kagakgiligina g6z yuman dlke liderini” tutuklamakla kalmayacak ve resmen Venezuela’'nin ig islerine, ekonomisine
midabhil olacaklar. Bu baslik ise ileride konusmamiz gereken konulardan birisi olacak siphesiz.

Emtia Piyasasi

Hafta sonu gelismelerinin ardindan Asya seansindaki acilislara bakarsak petrol fiyatinda acilis aninda $1’lik dikkate deger bir
git-gel olsa da hemen sonrasinda piyasa stabilize oldu ve normal seyrine devam etti. Teknik agidan petrol fiyatini glinliik bazda
incelersek kirmizi ile gosterilen asagi yonli bir kanal icinde hareket ettigi ve bu kanalin orta gizgisinin etkin bir direng olarak
calistigr gorultr. Buna gore eger bu hafta 57.50/58.00 araliginin tzerinde glinliik kapanis yapabilirse kirmizi koridorun st
bandina kadar alici bulabilecegini dislinmek gerekir.

Buna ek olarak Nisan-Mayis 2025 doneminde fiyat hareketlerini kontrol eden 61.10/57.10 islem araliginin Kasim 2025’ten bu
yana aktif oldugunu goériyoruz. Aralik ayinda gigli bir asagl deneme olmus ama sonra yeniden bahsi gegen islem araligina
donmisti. Eger yukarida bahsi gecen beklenti gergeklesirse kirmizi koridorun st bandi siyah islem araliginin da Ust bandi ile
kesisir ve fiyata ¢ekim etkisi uygulama ihtimali oldukc¢a yiiksek. Bu anlamda 57.50/58.00 6n sartinin gerceklesmesi halinde
61.00/61.50 araligi alicilarin gérmek istedigi hedef haline gelebilir.
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WTI PETROL
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Hakimet kapanmasi nedeniyle saglikli yayimlanamayan COT raporu ge¢en Cuma itibariyla normal takvimine donda. WTI
petrol kontratlarinda pozisyon tasiyan kaldirach fonlarin pozisyonlari en son veride net shorta gecmisti. Yani piyasa
petrolde saticiydi ama simdi durum yeniden degismis ve petrolde piyasa az da olsa net longa gecmis
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Kiymetli madenlerdeki “albeni’”’nin bittigini séylemek miimkiin degil. Ama 6yle goriinliyor ki yanlarina, onlar kadar parlak
olmasa da bir kardes geliyor; bakir. Gegen yaz Trump’in glimriik vergilerinin gazabina ugrayip bir glinde %30’a yakin dlisen
bakir, gecen zaman icerisinde kayiplarinin hepsini geri topladi ve bliyik bir ihtimalle bundan sonra yukari devam edecek.
Hatta oyle ki, belki de kiymetli metallerdeki ilginin bir kismi baz metallere kayacak. Diinya piyasalarinda islem goren baz
metallerin icinde en biylk hacme sahip olan ve COMEX piyasasinda islem goren tek maden bakir. Bu nedenle Londra
Metal Borsasi’'ndaki son derece biiylik kontratlara erisemeyen bireysel yatirimcilar nispeten daha kigik kontratlarla
dénen COMEX borsasinda islem goren bakir kontratlarina yoneliyor.

ilerleyen zamanlarda kiiresel biiyiimede bir sorun olmazsa, ki béyle bir durum &ngériilmiyor; bakira olan ilgi giderek
artacaktir. Bu anlamda bakir fiyatinin ylkselerek yoluna devam edecegi beklenebilir.

Pozisyonlanma agisindan ise asagidaki giinliik grafigi inceledigimizde bliyik disls sonrasi bakirda olusan yiikselen islem
kanali yilin son haftasina kadar son derece etkin calismisti. Ancak nispeten sig giinlerde gelen gli¢li alimlarla bu islem
kanali yukari dogru ihlal edildi. Aylarca ¢alisan islem kanalini bir kez de lst perdeden uyguladigimizda bize bundan
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sinirlarini verecegini diisiinebiliriz. Nitekim gegen hafta kirmizi kanalin Gst bandina kadar kaydiktan sonra bu bolgeyi
destek olarak kullanip bu sabah gtiglt alicilarla birlikte yikseliyor. Bundan sonrasinda 595/600 cent araligina bakmakta
fayda olacaktir. Buranin kirilimasi halinde son zamanlarin en yiiksek fiyatini yapmis ve daha yiksekler igin kapiyi aralamig
olacak.
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Bakir kontratlarinda pozisyon tasiyan fonlarin pozisyonlari da bu noktada 6nemli bir hikaye anlatiyor; net pozisyon long
tarafta artmaya devam ediyor. Hatta 6yle ki Subat 2021’den bu yana en yiksek seviyesine gelmis durumda.
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Altin da bu sabah Asya seansinda bakir gibi alici bulan metallerden. Kasim ve Aralik 2025 doneminde etkin c¢alisan
4262/4234 araliginin hemen Ustline kadar gelen gegen haftaki satislarin ardindan bu hafta $4400'in hemen Uzerine
giden bir fiyat goriyoruz.

Saatlik grafiklerde ise tam da bu seviyelerde yukari gitmek i¢in biraz zorlandigini sdylemek mimkin. Cuma gini
Ichimoku Bulutu’nun sinirlari ile hareketini tanimlayan altin, bu sabah bulutun inceldigi yerden yiikselse de gecen hata
icinde 2 kere rallilerin terse déndugii $4400/4405 araliginda bir kez daha zorlaniyor. Altinda yoéni belirlemek igin
grafikte kirmizi ile gosterilen 4310/4405 araliginin ne tarafa kirilacagini gérmek gerekiyor. Eger yukariya devam etmeyi
basarirsa 4450/4540 araliginda konsolide olmaya calismasi beklenir.
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Gumiuste de teknik agidan benzer bir durum s6z konusu. Her ne kadar hareketlerin boyutlari farkl olsa da gériinim
nispeten benzer ve bu sabahki %6’lik yiikselise ragmen aslinda kisa peryotlu grafiklerde diisen tepeler olusturuyor.

Asagidaki grafikte gorilecegi Gzere, eger cari seviyeler olan 75.60 bolgesinden donerse disiik tepelerle gelisen disis
formasyonunun teyit etmis olacak. Ayrica diisiise yonelik olan Ustten daralan lggeni de teyit etmis olacak. Hatirlamak
gerekir; yikselis sirecinde bu formasyonun tersi defalarca etkili calismis, Ustteki direng dlz bir ¢izgi halindeyken altta
olusan dipler hep bir dncekinden yiiksekte gercekleserek licgenin yukari dogru sikismasini saglamis, en sonunda da fiyat
yukari patlamisti. Simdi ise tam tersi oluyor. Bu durumda fiyatin 70.50 bolgesindeki yatay destegi asagi dogru kirmasi
halinde saticilarin glglerini gostermeleri beklenir.
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GuUmisln COT raporundaki gérinimd ile oldukga alisilmisin disinda. Normalde glimis gibi glcli alici bulan bir kiymetin
vadeli kontratlarinda da ciddi alis olmasini beklersiniz ama asagida da gorilecegi Gizere glimUsteki ralliyi hedge fonlar vadeli
kontratlarla neredeyse hig takip etmemisler. Bu durum siklikla ilgili kiymette ilerleyen zamanlarda satisa neden olur ancak
zamanlamasi hakkinda bir fikir sahibi olamayiz.
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Dolar’in Yiikselisi

Gecen haftadan bu yana Dolar Endeksi DXY’de agir agir baslayan gliclenme egilimi bu sabah kendisini daha fazla gosteriyor.
Temel nedenler acgisindan 6nemli bir degisiklik olmadig icin gelisen fiyatlamayi biraz daha teknik nedenlere baglamak
gerekebilir. Sonucta bir sliredir satis baskisi altinda kalan USD’nin indikatorleri de yukari dondd, fiyat da bunu takip etmeye
basladi. Bu sabah 98.65’ten gecen DXY’nin gelecek giinlerde 100’e dogru yiikseldigini gorebiliriz.
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EURUSD paritesi Haziran 2025’ten bu yana trendsiz bir sekilde giinliik gelismelere bagh olarak 1.1830/1.1430 arasinda git-
gellerle galisiyor. islemciler icin genis bir aralik olmasina ragmen gercek para agisindan oyun degistirici bir durum degil ve
bir karar vermeyi gerektirmez.

Diger yandan islemciler i¢in 400 pip’lik aralik son derece énemlidir. Gelinen noktada paritedeki satisin 1.1638’deki Fibo
destegi ve kanal orta gizgisine kadar sarkabilecegini diisinmek gerekir. Ama bu haftanin PMI, ISM, JOLYS, ve tarim disi
istihdam verilerini icerecegini diisinirsek Cuma aksami su anda baktigimizdan cok farkh bir fiyatlamaya bakiyor olabiliriz.
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DXY’deki gliclenmenin dogal bir sonucu olarak GBPUSD paritesinde de satislarin hakim oldugunu goriyoruz. Gegen
haftalarda bu ikili icin yaptigimiz teknik calismada asagida gorilen yesil islem kanalinin Gst bandinda baski gorebilecegini
ama daha gugli direng koridorunun kirmizi ile gosterilen 1.3720/3790 araliginda oldugunu konusmustuk. Ancak saticilar
yesil koridorda kontrolii ele alarak pariteyi asagi ¢cekiyorlar. Blylik ihtimalle kesikli gizgi ile gdsterilen, yesil alanin %76.4’lk
Fibonacci geri ¢cekilmesine kadar gelecektir. Bu anlamda karsimiza 1.3380/70 araligi ¢cikiyor. Dogrusu bundan sonrasinda
hafta icinde gelecek olan veriler yon verecektir. O nedenle daha fazla bir yorum yapmak mimkin olmayacak. Ancak
ISM’lerin kotl gelmemesi halinde USD’deki gliglenme devam edecektir. Bu durumda paritenin %50 Fibo seviyesi olan
1.3200 bolgesine dogru kaymasi beklenir. Verilerin zayif gelmesi halinde ise Fed’in faiz indirimi ihtimali artacagi icin parite
yukaridaki kirmizi koridora dogru hareketlenebilir.
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Yasal Uyari

“Bu icerikte yer alan bilgiler genel nitelikte olup, herhangi bir getiri garantisi veya dogrudan yatirim tavsiyesi niteligi tasimamaktadir.
Yatirim kararlari kisisel risk ve tercihlere gore verilmelidir. Yatirimcilarin, burada yer alan bilgilere dayanarak islem yapmadan 6nce
kendi arastirmalarini yapmalari ve ilgili verileri dogrulamalari 6nemle tavsiye edilir. Burada yer alan bilgilere dayanilarak yapilan
islemlerden dogabilecek dogrudan veya dolayli zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S., bagh kuruluslari, calisanlari ve
danigmanlari sorumlu tutulamaz.

Sunulan veriler gtivenilirligi kabul edilen kaynaklardan elde edilmis olmakla birlikte, bilgilerdeki dogruluk, eksiksizlik ve degismezlik
garanti edilmemektedir. Destek Yatirim adina sizinle iletisime gegen kisi veya kurumlarin kaynagini mutlaka dogrulayiniz. Kurumumuz
Telegram vb. uygulamalar veya sahte internet siteleri Uzerinden hicbir sekilde bilgi talep etmez, nakit yatirma veya ¢ekme
islemlerine yonlendirmez. Tim resmi bilgilere yalnizca kurumumuzun web sitesi lizerinden ulasabilir ve dogrulugunu teyit
edebilirsiniz.

Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak s6zlesme gercevesinde, kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu nedenle, yalnizca burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu icerikte yer alan bilgi ve verilerden kaynaklanabilecek dogrudan veya
dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan veya tglinci kisilerin ugrayabilecegi zararlardan Destek Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir
sekilde sorumlu degildir.”

Gokhan Uskuay

Arastirma Direktorii

arastirma@destekyatirim.com
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