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v' 25 Mayis Pazartesi giinii Memorial Day nedeniyle ABD spot

hisse ve tahvil piyasalari kapali olacak; vadeli islemlerde ise triin
bazinda kisaltilmis islem saatleri uygulanacagini hatirlatmak
isteriz. S&P 500, Orta Dogu’da diplomatik ¢6zim ihtimalinin
tamamen ortadan kalkmamasi ve yapay zeka temasina yonelik
gicli istahin devam etmesiyle 2023’ten bu yana en uzun
haftalik yikselis serisine hazirlaniyor. Vadeli islemlerde endeks
%0,2 yukselirken, S&P 500’Un Ust Uste sekizinci haftayr artida
tamamlamasi bekleniyor. Brent petroliin haftalik bazda hala
geride kalmasi enerji sokunun hisse piyasalari Gzerindeki
baskisini simdilik sinirliyor. Burada piyasanin okumasi su: ABD ve
iran arasinda net bir anlasma yok ama taraflarin ¢atismayi daha
genis bir noktaya tasimak istemedigi algisi risk istahini koruyor.
ABD tahvillerinin Gglinct glin Ust Uste gli¢lenmesi de, ¢cok yilli
zirveleri test eden faizler sonrasi borglanma maliyetlerinin
yonetim tarafindan yakindan izlendigini dislindiriyor. Bu
nedenle yatirnmci odag simdilik petrol kaynakli enflasyon
riskinden ¢ok bilangolar, makro veriler ve yapay zeka yatirim
dongusilinln diger kazananlarina kaymis durumda.

SpaceX’in Haziran’da beklenen halka arzi, yaklasik 2 trilyon$’a
yaklasan degerleme ve 75-80 milyar$ civarinda potansiyel
bayiklikle tarihin en blylk halka arzlarindan biri olmaya
hazirlaniyor. Bu noktada yatirrmci agisindan hikaye klasik bir
“erken asama biylme sirketine ortak olma” firsatindan biraz
farkh. Bunun sebebi SpaceX artik kiguk bir girisim degil, kiresel
firlatma pazarinda lider, Starlink tarafinda 10,3 milyon aboneye
ulasmis ve 2025’te 11,4 milyarS hasilat yaratmis dev bir
teknoloji sirketi. Sirketin yeniden kullanilabilir roketlerde
yakaladigi maliyet avantaji gicli bir rekabet duvari yaratirken,
yoringede yapay zeka veri merkezleri kurma hedefi hikayeyi
sadece uzay tasimaciligindan ¢ok daha bulylk bir yapay zeka
altyapisi temasina tasiyor. Dolayisiyla bu biylime beklentisi ¢cok
yuksek bir fiyatla geliyor. SpaceX’in ilk ceyrekte 1,9 milyar$
faaliyet zarar agiklamasi ve yapay zeka segmentindeki yiksek
yatirim ihtiyaci, degerlemenin ne kadar hizli hakl ¢ikarilabilecegi
sorusunu giindemde tutuyor. Geg¢mis blyik halka arzlara
bakildiginda karsimiza karisik bir tablo ¢ikiyor. Meta ve Visa gibi
basarili 6rnekler olsa da Uber, Coinbase, Coupang ve UPS gibi
blylk halka arzlarin énemli kismi ilk islem glinlinden sonra S&P
500’e gore zayif performans gosterdi. Nitekim 100 milyarS tzeri
degerlemeyle halka arz adayi olarak SpaceX’in yaninda OpenAl,
Anthropic, Stripe ve Databricks gibi sirketlerin de konusulmasi,
mega halka arz dalgasinin vyalnizca SpaceX’le sinirli
kalmayabilecegini gosteriyor. Bu nedenle kisa vadede firsat
kacirma korkusu cok glcli olabilir. Ancak kilitli hisselerin
zamanla satisa acilmasi, endekslere dahil olma sonrasi talebin
normallesmesi ve yiksek degerleme carpanlari ilk aylar icin
ciddi oynaklik yaratabilir. Yani hikaye uzun vadede cok gicli
olabilir ama halka arzin ilk glintindeki heyecana kapilmak yerine,
sirketin finansallari ve piyasanin bu devasa arzi nasil sindirdigi
izlenmeli.
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DUn Trump yodnetiminin kuantum bilgisayar alaninda dokuz
sirketle anlasma yaparak azinhk hissesi almayl planladig
haberleri, sektorde gicgli bir ralli yaratti. IBM, D-Wave
Quantum, PsiQuantum, Infleqtion, GlobalFoundries ve Diraq gibi
sirketler Ticaret Bakanligi ile kuantum arastirmalari ve projeleri
icin niyet mektuplari imzalarken, IBM’in 1 milyar$ fon alacak
olmasi  hissede  %12’nin  Uzerinde  yulkselis  getirdi.
GlobalFoundries’in 375 milyon$, Inflegtion, Rigetti ve D-Wave’in
ise vyaklasik 100’er milyon$ destek almasi bekleniyor. Bu
kaynaklarin CHIPS and Science Act vyasasi kapsaminda
saglanmasi, ABD’nin kuantum teknolojisini yariiletkenler ve
nadir toprak elementleri gibi stratejik sektorler arasina
koydugunu gosteriyor. Kuantum bilgisayarlarin ticari kullanim
alanlari hala erken asamada olsa da, hikimetin dogrudan
sermaye koymasi sektor icin gliven tazeledi. Bu nedenle hareket
kisa vadede haber kaynakli glicli bir alim yaratirken, uzun
vadede asil belirleyici unsur sirketlerin bu fonlari ticarilesebilir
Urlinlere donustliirme hizi olacak.

Nvidia, yapay zeka ciplerindeki liderligini GPU’larin Gtesine
tasiyarak CPU pazarinda da glgli bir oyuncu olmayi hedefliyor.
Sirketin finans direktori Colette Kress, Mart ayinda tanitilan ilk
bagimsiz yapay zeka CPU’su Vera’nin Nvidia icin 200 milyar$
blyukligiinde yeni bir hedef pazar actigini ve bu yil CPU
tarafinda yaklasik 20 milyarS hasilat gérinirligi bulundugunu
soyledi. Bu rakam bazi analistlere gére dogrudan CPU satisindan
cok, islemcilerin bellek ve sistem bilesenleriyle birlikte sunucu
rafi dizeyinde satilmasindan kaynaklaniyor olabilir. Bu yiizden
gercek CPU gelir katkisi daha dislik hesaplaniyor. Yine de ajan
yapay zeka ve c¢ikarim (inference) is yuklerinin artmasi, veri
merkezi CPU talebini yeniden canlandiriyor. Bu alan Intel, AMD,
Arm ve Qualcomm igin dnemliyken, Nvidia’nin Vera ile pazara
agresif girmesi rekabeti daha da sertlestirebilir.

GLP-1 ilaglarina iliskin yeni ¢alismalar, Ozempic ve Mounjaro gibi
kilo verme ve diyabet tedavilerinin kanser hastalarinda daha iyi
sonuglarla baglantili olabilecegini gosterdi. Cleveland Clinic, MD
Anderson ve Pennsylvania Universitesi kaynakli gézlemsel
¢alismalarda GLP-1 kullanan hastalarda bazi kanser tirlerinde
timor ilerlemesinin daha distk, genel hayatta kalma oraninin
daha yiksek ve meme kanseri tanisi alma riskinin daha sinirl
oldugu goérildi. Ornegin erken evre akciger kanserinde ileri
evreye ilerleme orani GLP-1 kullanicilarinda %10, karsilastirma
grubunda %22 olurken, meme kanserinde de benzer sekilde
%10’a karsi %20’lik bir fark izlendi. Bu bulgular, ilaglarin yalnizca
kilo kaybi ve metabolik iyilesme lzerinden degil, bazi timor
hiicrelerindeki GLP-1 reseptorleri yoluyla dogrudan biyolojik etki
yaratabilecegi ihtimalini glindeme getiriyor. Yine de ¢alismalar
nedensellik kanitlamiyor. Sonuglarin klinik olarak dogrulanmasi
icin ek calismalara ihtiya¢ var. Bulgular teyit edilirse, Novo
Nordisk ve Eli Lilly icin GLP-1 pazarinin uzun vadeli blyime
hikayesi daha da giiclenebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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v" Workday, 1C27’de gecen yilin ayni dénemine kiyasla %13,5

artisla 2,54 milyar$ hasilat ve %20 artisla hisse basina 2,665
kazanc elde ederek, sirasiyla 2,52 milyar$ hasilat ve hisse basina
2,515 kazang yonindeki beklentileri asti. Abonelik gelirleri
%14,3 artisla 2,35 milyarS’a ulasirken, faaliyet kar %19 artisla
809 milyonS’a vyikseldi ve faaliyet marji 160 baz puan
genisleyerek %31,8’e cikti. Sirketin 12 aylik bekleyen abonelik
siparisleri (backlog) %15,5 artisla 8,81 milyarS’a, toplam
bekleyen abonelik siparisler ise %10,9 artisla 27,29 milyar$’a
ulasti. Operasyonel nakit akisi 457 milyonS’dan 696 milyon$'a,
serbest nakit akisi ise 421 milyon$’dan 616 milyonS’a
yukselirken, Workday ceyrekte 1,6 milyarS tutarinda hisse geri
alimi gergeklestirdi. Sirketin yapay zeka ajanlarini kullanan
misteri sayisi ceyrekten ¢eyrege iki kattan fazla artarak 4.000’in
Gzerine cikarken, ise alim sureglerini destekleyen yapay zeka
ajani Uzerinden ydritilen ise alim sireci sayisi %44 artisla 14
milyona ulasti. Yonetim 2C27'de %13 blylmeyi temsil edecek
sekilde 2,46 milyarS abonelik geliri ve %30 faaliyet mariji
beklerken, 2027 mali yili i¢in 9,925 - 9,950 milyar$ abonelik geliri
beklentisini korudu ve faaliyet marji beklentisini %30’dan
%30,5’e yiikseltti. Workday, beklentileri asan sonuglar, gigcla
nakit Gretimi, 1,6 milyar$’lik hisse geri alimi, yapay zeka
ajanlarinda artan musteri kullanimi ve yil geneli faaliyet marji
beklentisinin yukari revize edilmesiyle bilanco sonrasinda
yaklasik %12 deger kazandi.

Take-Two Interactive, konsol, PC ve mobil platformlar icin video
oyunlari gelistiren ve yayinlayan kiiresel bir eglence sirketidir.
Sirket 4C26’da gegen yilin ayni donemine kiyasla %6 artisla 1,68
milyar$ hasilat ve %15 artisla hisse basina 0,805 kazang elde etti
(Dlzeltilmemis HBK: 0,32S zarar). Siparisler 1,58 milyarS ile
gecen yilin ayni donemine paralel gerceklesirken, sirketin 1,51 -
1,56 milyar$ rehberliginin Gzerinde kaldi. Tekrar eden tiiketici
harcamalarindan kaynaklanan siparisler %7 artis gostererek
toplam siparislerin %82’sini olusturdu. FAVOK %51 artisla 243,7
milyon$’a yikseldi. 2026 mali yilinda toplam siparisler %19
artisla 6,72 milyarS’a, hasillat %18 artisla 6,66 milyarS’a
ulasirken, yil geneli FAVOK 199,1 milyonS$’dan 760,6 milyon$’a
yukseldi. Sirket 2026 mali yilinda 624 milyonS operasyonel nakit
akisi elde ederken, gecen yil negatif 45 milyon$ seviyesindeydi.
Yonetim, Grand Theft Auto VI'nin 19 Kasim 2026’da piyasaya
striilmesiyle 2027 mali yilinda sirketin yeni bir 6lcek seviyesine
ulasmasini beklerken, 8,0 - 8,2 milyars$ siparis, 7,9 - 8,1 milyar$
hasilat, hisse basina 0,55$ - 0,75S kazang, 1,01 - 1,07 milyar$
FAVOK ve 1 milyar$in Uzerinde operasyonel nakit akisi
éngoriyor. Sirket 1C27’de ise 1,45 - 1,50 milyarS hasilat,
dizeltiimemis hisse basina 0,23$ - 0,15S zarar, 155 - 179
milyon$ FAVOK ve 1,32 - 1,37 milyar$ siparis elde etmeyi
bekliyor. Bilango sonrasi TTWO %5 deger kazandi.
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BJ)’s Wholesale Club Holdings, yayinladigi 126 bilangosunda
gecen yilin ayni dénemine kiyasla %10 artisla 5,66 milyar$
hasilat ve %3,5 azalisla hisse basina 1,10$ kazancg elde ederek,
sirastyla 5,44 milyarS hasilat ve hisse basina 1,03S kazang
yoniindeki beklentileri asti. Uyelik gelirleri %10 artisla 132
milyon$’a ulasti. Karsilastirilabilir magaza satislari %6,3 artarken,
benzin satislari hari¢ karsilastirilabilir magaza satislari %1,5
bliytudi; dijital kanallardan desteklenen karsilastirilabilir satislar
ise %28 artarak iki yillik kiimilatif bazda %63 blylime kaydetti.
Brut kar 969,5 milyon$’dan 1,03 milyar$’a yiikselirken, benzin
satislari ve Uyelik gelirleri hari¢ Grin briat kar marji fiyat
yatirimlari nedeniyle yaklasik 10 baz puan daraldi. Faaliyet kar
%2,1 arisla 208 milyon$’a ulasirken, FAVOK %4,3 artisla 298
milyon$’a eristi. Net kar %5,4 azalisla 142 milyon$’a geriledi.
Sirket ceyrekte bir yeni kulip magazasi ve alti yeni benzin
istasyonu acarken, artan iscilik, kira ve operasyonel giderler
karhhg sinirladi. Operasyonel nakit akisi 208 milyon$’dan 140
milyon$’a gerilerken, serbest nakit akisi gecen yilki 67,6 milyon$
pozitif seviyeden 42 milyon$ negatif seviyeye déndi. BJ
ceyrekte 206,6 milyon$ tutarinda hisse geri alimi yaparken,
mevcut geri alim programinda yaklasik 545 milyon$ kapasite
kaldigini acikladi. Yonetim 2026 mali yili icin benzin harig
karsilastirilabilir magaza satislarinda %2 - %3 artis, hisse basina
4,408 - 4,605 kazanc ve yaklasik 800 milyonS sermaye harcamasi
beklentisini korudu. BJ, beklentileri asan hasilat ve hisse basina
kazang, glcla tyelik geliri buyimesi, dijital satislardaki ivme ve
akaryakit tarafinin toplam karsilastirilabilir satislara belirgin katki
saglamasiyla bilango sonrasinda yaklasik %3 deger kazandi.
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