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Kuresel piyasalarda risk istahi, Temmuz ayinda sert deger kaybi yasayan yari iletken hisselerindeki toparlanmanin haftanin son iglem gunine taginmasiyla guglendi. S&P 500
vadeli kontratlari %0,2, Nasdaq 100 vadeli kontratlari %0,9 ve Dow Jones vadeli kontratlari %0,5 yukselirken, Avrupa’da Stoxx 600 %0,4 artarak rekor seviyeyi test etti. Glney

Kore Kospi endeksindeki %18’lik tarihi yukselig ve SK Hynix'in gunluk %30 limit yukseligi, Al/¢ip temasinda dipten alimlarin gtg¢lendigini gosteriyor.

Al tarafinda Microsoft ve Amazon bilancolari piyasa guvenini destekledi. Amazon, bulut biriminde 2021’den bu yana en hizli ¢ceyreklik buyumeyi aciklarken, 2026’da 6ngorulen
220mir USD sermaye harcamasinin getiri yaratabilecegine yonelik algiyi guclendirdi. Microsoft'un gucli sonuclari ve Amazon’un bulut buyumesi, Al altyapi yatirrmlarinin
yalnizca maliyet degil, gelir blyumesi ve platform rekabeti agisindan da deger yarattigina isaret etti. Buna karsin Apple, komponent tedarik sikisikhginin satis beklentilerini

baskilamasi nedeniyle %7,6 gerileyerek negatif ayristi.

Yar iletkenlerde toparlanma gorllse de piyasa temasi artik daha secici hale geliyor. Temmuz ayinda cip hisselerinde yasanan sert degerleme duzeltmesi sonrasi yatirimcilar
yeniden pozisyon alirken, degerlemelerin bir ay oncesine gore daha makul hale geldigi ancak ucuz olmadigi degerlendiriliyor. Bu nedenle Al temasinda kolay yukselis
doneminin geride kaldigi; bundan sonra marj, nakit akisi, sermaye harcamasi geri donusu ve tedarik zinciri kapasitesinin daha yakindan izlenecegi bir doneme qirildigi

soylenebilir.

Petrol fiyatlari Orta Dogu gerilimi nedeniyle yeniden yiikseldi. Brent petrol 90 USD/varil Uzerine cikarken, WTI petrol %1,9 artisla 85,22 USD/varil seviyesine yikseldi. Iran
kaynakli haber akigsinda Hiurmuz Bogazi'nda alti tankerin engellendigi belirtilirken, Caspian Pipeline Consortium’un guvenlik endigeleri nedeniyle operasyonlari suresiz durdurup

durdurmayacagi izleniyor. Petrol fiyatlarindaki yukselis, enflasyon ve faiz beklentileri agisindan piyasa Uzerinde baski yaratmaya devam ediyor.

Sirket haberlerinde eneriji, teknoloji ve saglik basliklari one c¢ikti. Chevron, savas kaynakli arz kesintileriyle yukselen ham petrol, benzin ve dizel fiyatlarinin destegiyle
beklentilerin Uzerinde rekor 2C sonuglari acgiklarken, ExxonMobil yuksek petrol ve rafineri marjlarina ragmen kar beklentisini sinirli kagirdi. Apple komponent sikisikligi
nedeniyle satis gorunumunde baski yasarken, Universal Music Group abonelik gelirlerindeki zayiflik sonrasi sert geriledi. Novo Nordisk’in deneysel ilacinin kalp krizi ve inme
riskini azaltmada basarisiz olmasi, sirketin obezite ve diyabet disindaki buyume beklentileri acisindan olumsuz algilandi. Genel géorunimde piyasa temasi “cip hisselerinde

tepki alimi + Amazon/Microsoft ile Al guveninin toparlanmasi + petrol kaynakli jeopolitik risk” ekseninde sekilleniyor.
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« S&P 500 gunluk grafikte kisa vadeli gorunum zayif/yatay seyretmekle birlikte ana trend tamamen bozulmus degil. Endeks, 7.600 seviyesine yakin zirve bolgesinden gelen
dlzeltme sonrasi 7.400-7.470 bandinda tutunmaya calisiyor. Fiyatin Ichimoku bulutu ¢gevresinde ve bulutun UGst bandina yakin hareket etmesi, orta vadeli pozitif trendin halen

korunabilecegini; ancak kisa vadeli momentumun zayifladigini gosteriyor.

 Momentum gostergeleri temkinli gorunimua destekliyor. MACD histogrami negatif bolgede kalmaya devam ederken, yukari yonli ivmenin henluz yeniden gu¢ kazanmadigi
goruliyor. RSI'in 49 seviyesine yakin seyretmesi, endeksin notr bolgeye yaklasmasina ragmen alim momentumunun hentz net sekilde guclenmedigini gosteriyor. RSI'in 50

Uzerine yerlesmesi toparlanma acgisindan ilk olumlu sinyal olacaktir.

» Teknik seviyeler acisindan yukarida 7.470-7.500 bandi ilk diren¢ bolgesi olarak izlenebilir. Bu bandin Uzerinde kapanislar alinmasi halinde 7.550-7.600 bandina dogru
toparlanma gug kazanabilir. Asagida ise 7.400-7.370 bandi ilk 6Gnemli destek konumunda. Bu bolgenin altinda 7.300-7.260 bandi daha kritik destek olarak takip edilebilir.

« Ozetle, S&P 500’de ana trend korunuyor; ancak kisa vadede yon arayisi ve konsolidasyon devam ediyor. 7.370-7.400 bandi lizerinde tutunma korunursa mevcut hareket trend ici

duzeltme olarak degerlendirilebilir. 7.500 Uzerinde kapanislar toparlanmay:i teyit ederken, 7.370 altinda kapaniglar satis baskisini artirabilir.
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» Valero Energy, ABD, Kanada ve Aruba’da rafineriler isleten bagimsiz petrol rafinaj ve pazarlama sirketidir. Sirket; benzin, dizel, jet yakiti, asfalt, petrokimya urtinleri, madeni yaglar, dusuk sulfurla dizel ve

diger rafine petrol UrUnleri Uretir ve pazarlar. Geleneksel rafinaj faaliyetlerine ek olarak yenilenebilir dizel ve etanol Uretimi de yaparak yakit talebinin farkli segmentlerine hizmet verir.

» Valero icin yatinm temasi, guclu ulasim yakiti talebi, yuksek rafineri kullanim oranlari ve guclu rafineri marjlariyla destekleniyor. Sirket 2C’de 12,54 USD duzeltimis EPS aciklayarak 10,05 USD olan
beklentiyi belirgin sekilde asarken, gelirleri yilik %49 artisla 44,48mir USD’ye ulasti. Toplam throughput’'un gunluk 2,95mn varil ile beklentilerin Gzerinde gerceklesmesi ve varil bagina rafineri marjinin

23,62 USD ile tahminleri agsmasi, operasyonel verimliligin guglu seyrettigini gosteriyor.

» Nakit akigi tarafl yatirrm hikayesini ayrica guclendiriyor. Operasyonel nakit akisi 5,58mir USD ile 3,82mIr USD beklentisinin olduk¢a Uzerinde gerceklesirken, analist yorumlarinda sermaye getirilerinin
guclu kaldigi ve nakit pozisyonunun artmaya devam ettigi vurgulaniyor. Net bor¢/sermaye oraninin yaklasik %11 seviyesinde kalmasi, bilango esnekligi ve hissedar getirisi agisindan olumlu. Genel olarak

Valero, guclu rafineri marjlari, yuksek kapasite kullanimi, direncli yakit talebi, yenilenebilir dizel/etanol katkisi ve guclu nakit Gretimiyle rafinaj sektoru iginde pozitif bir yatinm temasi sunuyor.

VLD Valero Energy Corp
Sektor Petrol & Gaz Tedarik Zinciri
P. Deger (USD mn) 89.750
FIK (x) 12 ,59x
FDIFAVOK (x) 10,8x
Sektor FIK (x) 9 6x
Sektor FDIFAVOK (x) 5,6x
12 Ay Fiyat Arahigi (USD) 130,78 - 320,24
Beta 077
12 Ay rolatif Perf 75,24%
Degigim 1G 5G 1A A YBB
345% 211% 19 5%% 23,41% 91,48%

Alim Fiyati (§) 312,33

Hedef Fiyati (§) 323,26

Zarar Kes () 301,40
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CIRICL LM Equity Cirascdies Cowp 126,41 253,34 100,41% a2 a 1 51 H2%
MU WY Ecuity Misron Tectradogy ko £48.95 158,38 52 .39% 53 5 a 58 1%
CHTR LW Equity Cherter Commoricabons b 131,37 228,00 73,56% A 12 7 25 24%
ALE UM Equity Miernarle Sorp 120,78 204 55 B0 AR 15 g9 a 24 B1%
BEM LM Ecquity Borsion Soieridc Corp 4403 7246 B 5H%, 28 4 a a2 B
CTSH LW Equity T carn Tescroiogy Sousores 2477 7296 B2 ST, 15 14 0 29 S2%
SMCTUAW Equity Super Micro Corngutes s 24,18 38,72 60, 14% 7 12 4 3 0%
T LA Bty Fri b 291,09 SB0.7T 58,20% 25 & 2 a3 TEH
MG LN Equity MIRUE Erergy Inc 129,11 20365 57.TA% 17 2 a 13 I
L0 LW Equity L0 Corp 25,38 39,78 56, TI% 7 a 0 10 T
TRME LW Equity Trirnkfe ki 5272 H2 54 56 56% 14 a a 14 100°%
EPAM LN Ecuity EPAM Systerns b 58,56 138,76 58,51% 11 & a 19 5t
AP LW Equity Agilerdin Corp £24 54 EE0 A 55E1% a3 e i 38 a2
MIEN LN Equity Misarnarn Corp &9, 13547 51.47% 2 a a 25 B
HIFE LM Equity Hisad et Pascivard Droerprise Co 45 2 5AE0 £9.72% 14 9 0 23 A%
MWD LW Equity HVIDHA Cerp 202 A1 30361 £3.70% 78 e i 1 SE%
SNPS LW Equity Eyriprsys o 384,28 SET A 7% 2 4 i 7 #1%
WET UM Equity istra Corp 155,44 228,53 A7 25%, 2 a a 2 1003%
CSGEP LW Equity CoStr Group e 29,78 £375 S6.91% 15 5 1 21 1%
ADSK LW Equity Sariodesi 218,35 a0 A2 46 5% a0 a a a3 1%
JBL UM Ecuity I 301,01 241,08 4557% g a3 a 12 75
ISR LW Equity brifwe Surgicsl ke 345 42 503,53 A577% 3 11 i a5 B
UBER LI Ecuity ke Tscriocg ess v 72,56 105,60 45 74%, 50 7 1 58 B
LS I Ecquity Lers Wiesgpers Siancks Corp 4536 55 A1 45 8%, 15 & 0 21 1%
CPRT LW Equity Tt o 27 0,00 24 55, 7 5 i 13 58%,
CRM UM Equity Baeslorcn b 17077 247,37 24 BEY, e 14 2 @2 Ta%
ENE LW Ecquity Esgrerndd Erwesrggy Corp 58,13 126,81 £389% 25 5 a 30 HI%
MIFILY LN Ecquity Mestfin b &85 G54 £3,50%, 50 14 0 i T
FLTR LW Ecuity Putlarrir Tecmiogies b 13238 18861 £3.23% 23 q 2 a4 B
CEG UW Equity Corstedlaion Cresgy Corp 252,35 350,95 £301% 21 & a 7 T
M CHIP LI Equity Micrackin Tecragy ko 60,96 115,58 £277%, 18 & a 24 75
FTC AW Equity TS I 124,37 177,05 £2 36, 12 7 1 20 B
PODND LW Equity Froue Corp 164 06 233,43 £2 2%, 2 a 0 25 B
O LW Equity Coirirme Eot b 157.12 223,15 22 19%, 28 q 5 £2 a7
MEFT LW Ecuity Microsoft Sorp 353,82 557,80 41 55% 70 a3 i 74 a5%




Bu yayinda yer alan yatirnrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanlgi kapsaminda

degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danigmanligi sozlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirnm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonug¢lar dogurmayabilir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, guvenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis
olup bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacgh islemlerde
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Global Menkul
Degerler A.S. yonetimi i¢cin higbir baglayiciligi yoktur. Global Menkul Degerler A.S. yayinda adi
gecen sirketlerin menkul kiymetini portfoyinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere
danismanlik hizmeti verebilir.

© 2026 Global Menkul Degerler A.S.
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