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Global Piyasalarda Gliindem

v" ABD ve iran hattinda sali giinii Doha'da baslayacak miizakereler
oncesinde karsilikli saldirilarin durdurulmasi, Hirmiiz Bogazi'ndaki
jeopolitik tansiyonu dislrerek Brent petrolli 73 dolar sinirina gekti
ve S&P 500 ile Nasdaq vadelilerinde belirgin bir iyimserlik yaratt.
Trump yo6netiminin ara segimler Oncesinde taktiksel adimlarla
petrol fiyatlarini baskilama ve hisse piyasalarini destekleme ¢abasi
kiresel risk istahini canlandirsa da, lojistik kanallardaki temkinli
durus ve Umman merkezli "bogaz gecis Ucreti" tartismalari
jeopolitik baskinin kaliciligini géstermekte. Nitekim makro tarafta
borsalarin ana rotasi, artik jeopolitik gelismelerden ziyade kurumsal
karhhklar ve siki para politikasi ekseninde sekilleniyor. Apple ve
Microsoft onciiliglinde derinlesen ¢ip donanim maliyetleri, yapay
zeka harcamalarinin nihai tiketici talebini ve kar marjlarini
zedeleyecegi endisesini biyuterek teknoloji hisselerinden genele
yayllan bir sermayenin yonlinli etkiliyor. Bu dogrultuda, RBC'nin
iyimser endeks revizyonu ve Comcast'in stratejik bolinme hamlesi
piyasayl desteklese de, yaklasan Sintra zirvesi ile istihdam
verilerinin Fed'i eylil ayinda yeni bir faiz artisina ikna etme ihtimali,
piyasa Uzerindeki stres unsurlarini canh tutmaya devam ediyor.

Comcast’in NBCUniversal ve Sky varliklarini vergiden muaf bir
boélinmeyle ayirarak teknoloji ve medya odakli iki bagimsiz sirkete
donisme karari, piyasada taslari yerinden oynatti. Sirket
hisselerinin piyasa oncesi islemlerde %23 yikselerek 2008'den bu
yana en sert gunlik artisini kaydetmesi, yatirimcilarin bu stratejik
ayrismayl ne kadar glcli destekledigini net bir sekilde
gostermekte. Yaklasik bir yil icinde tamamlanmasi planlanan bu
boélinme, genis bant ve kablosuz ag gibi "baglanti" isi ile kiiresel
"medya ve eglence" faaliyetlerinin iskontosunu ortadan kaldirmayi
hedefleyerek her iki odaga da ciddi operasyonel esneklik
kazandiracaktir. Eski CFO Michael Angelakis teknoloji odakli ana
sirketin liderligini Ustlenirken, yeni medya devinin basina Mike
Cavanagh gececek. Sermaye tahsisini daha verimli hale getirecek
bu operasyon, her iki yapinin da kendi kulvarinda daha odakli
blUylmesini hedeflemekte. Comcast'in yeni sirkette %19,9'a kadar
pay koruyacak olmasi ise gegis slirecinde finansal riskleri
sinirlamaya ¢alismaktadir. Sirket bu haberle birlikte piyasa
oncesinde +%22 oraninda deger kazandi.

Apple'in artan maliyetleri dengelemek amaciyla akilli telefon ve
bilgisayar gibi tuketici elektronigi trtnleri igin Cinli CXMT'den daha
ucuz DRAM cipler tedarik etme plani, ilk bakista Micron {zerinde
bir satis baskisi unsuru gibi algilansa da sirketin ana biyime
dinamigini tehdit etmiyor. Sektodrdeki Gretim kapasitesinin %70'ini
yapay zeka veri merkezleri icin hayati 6nem tasiyan yiiksek bant
genislikli belleklere (HBM) kaydiran Micron, disiik marjli standart
ciplerde yasanacak olasi bir pazar kaybindan yapisal olarak izole
durumda bulunuyor. Cinli Ureticilerin HBM teknolojisinde yillarca
geride kalmasi ve Trump yonetiminin giderek sikilagan ihracat
kisitlamalari, Apple'in ucuz tedarik stratejisinin 0Olgegini zaten
zorunlu olarak sinirlandiriyor. Sirket yonetiminin arz sikisikliginin
2027 sonrasina kadar slrecegini 6ngérmesi ve 22 milyar dolarlik
taahhtli siparis hacmi Micron'un fiyatlama giiclini koruyacagini
teyit ederken; sektordeki asil rekabetin artik tiketici elektroniginde
degil, dogrudan yapay zeka altyapisinda yasandigini net bir sekilde
kanitliyor.
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devrimi sirecinde agresif harcama stratejisi
benimseyen Microsoft, artan sermaye harcamalari (capex) ve
geleneksel yazilim pazarindaki talep erozyonu endiseleriyle haziran
ayinda %17 diiserek dot-com krizinden bu yana en sert aylik kaybini
yasadi. Ozellikle Ggilincli geyrekte Azure bulut tarafindaki zayif
blylime ve aralik ayina kadar 6ngoriilen 190 milyar dolarlik devasa
yatinm faturasi, sirketin kar marjlarini baskilayarak Wall Street'te
karhhk endiselerini tetikledi. Tim bu satis baskisiyla Microsoft'un
12 aylk ileriye donuk F/K ¢arpani S&P 500 ortalamasinin altina
(19x) inerek son on yilin en ucuz degerlemesine gerilemis
durumda. Michael Burry gibi Ginli yatinmcilarin bu disisi firsat
gorerek 2028 vadeli alim opsiyonlari almasi, cuma ginki %5,7'lik
sigramayi desteklese de piyasadaki yapisal belirsizlik striyor. Uzun
vadede sirketin yillik %17-20 bandindaki gelir bliylimesi beklentisi
pozitif ayrisma potansiyeli sunsa da mevcut yapay zeka
yatirimlarinin bilangoda net bir karliiga donisiip donlismeyecegi
piyasa yonuni belirleyecek temel katalizor olmaya devam
edecektir.

Zorlu bir haftanin ardindan pazartesi giiniine yikselisle baslayan
Tesla hisseleri, persembe glni agiklanacak ikinci ¢eyrek teslimat
verileri Oncesinde belirgin bir temel haber akisi olmamasina
ragmen CEO Elon Musk'in teknoloji odakh agiklamalarindan destek
buluyor. Musk'in sinirli bellek bant genisligine sahip eski AI3
donanimlarinda yeni nesil tam otonom siirls (FSD) sistemini
basariyla devreye aldiklarini duyurmasi, aylik 99 dolarlik yazilim
aboneliklerine yonelik kullanici talebini canlandirarak sirketin
hizmet marjlan tarafinda belirgin bir katalizor islevi gorebilir. Es
zamanli olarak, SpaceX'in Grok 4.5 yapay zeka modelinin gicini
vurgulayan agiklamalar ve atil durumdaki Tesla araglarinin
hesaplama kapasitesinden yararlanma vizyonu, iki sirket arasindaki
operasyonel sinirlarin giderek siliklestigini kanithyor. Ortaklasa
ylritilen TeraFab c¢ip tesisi projesiyle somutlasan bu teknolojik
entegrasyon, tarihin en bilyik halka arzini gerceklestiren SpaceX ile
Tesla'nin  6nlimizdeki 12-18 ay icinde devasa bir stratejik
birlesmeye gidebilecegi yonindeki piyasa soéylentilerini daha
rasyonel bir zemine oturtuyor.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirirm 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 yatirnm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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