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Global Piyasalarda Gundem

e Kiiresel piyasalar, Orta Dogu'da keskinlesen jeopolitik riskler ve teknoloji liderlerinin devasa
yapay zeka vyatirnmlari ekseninde yon bulmaya calisiyor. Husilerin Kizildeniz'deki petrol
sevkiyatlarini insansiz hava araglari ve flizelerle sekteye ugratmasi, buna karsilik ABD'nin on ikinci
geceye uzanan askeri harekatlari, Brent petroli varil basina 99 dolarin, WTI ham petroli ise 91
dolarin Uzerine firlatarak kiiresel enflasyon beklentilerini yeniden alevlendirdi. Tedarik
zincirindeki bu enerji soku sirerken, Avrupa Merkez Bankasi mevduat faizini %2,25 seviyesinde
sabit tuttu. Jeopolitik kirilganhklara ek olarak, bilango sezonu dev sirketlerin agresif blyliime
stratejilerindeki mali riskleri somutlastirdi.

* Teknoloji dnclilerinden Alphabet'in giincelledigi 200 milyar dolarlik sermaye harcamasi hedefiyle
birlikte Meta, Microsoft ve Amazon'un da dahil oldugu grubun bu yil toplam 725 milyar dolarlik
bltceye ulasma potansiyeli, yatirimlarin nakit dénist konusunda ciddi soru isaretleri yaratiyor.
Ozellikle Tesla'nin otomotiv faaliyetlerindeki giiclii performansina ragmen iddiali projelere
aktardigi 5,8 milyar dolarla iki yil sonra nakit c¢ikisi kaydetmesi bu endiseyi pekistirirken,
Alphabet'in %5 ve Tesla'nin %7 oranindaki kayiplari, piyasanin mali disiplinden uzaklasiimasini
cezalandirdigini kanithiyor. Sermaye yogunlasmasina isaret eden bu tablo Bati borsalarinda
karhlik endisesi olustururken, Asya pazarinda cip talebini tetikleyerek stratejik bir blylime
firsatina donusuyor. Samsung ve SK Hynix'in yikselisiyle Kospi endeksinin %3,2 ivmelenmesi,
yapay zeka altyapi harcamalarindan asil donanim (reticilerinin kazang saglayacagini acikca
dogruluyor.

* Makroekonomik resmin butlniinde ise kalici enflasyon korkusu tahvil yatirimcisini defansif
pozisyonda tutuyor; ABD'nin iki yillik getirisi %4,30 bandinda kalirken, 30 yillik faizin uzun stiredir
%5'in Uzerinde seyretmesi, artan borg¢ yiki ve tirmanan finansman maliyetlerine dair yapisal
endiselerin risk istahini sinirlandirmaya devam edecegi anlamina gelmekte.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Piyasayi Etkileyen Haberler

» Texas Insruments 2C26 Finansal Sonuglari

* Alphabet, 2026'nin ikinci ¢eyreginde 116,9 milyar dolarlik beklentiyi asarak %24 artigla 119,8
milyar dolar hasilat elde etmesine ragmen, hisse basina 2,85 dolar kazancgla 2,89 dolarlk
beklentinin hafif altinda kaldi. Sirketin amiral gemisi olan arama ve YouTube reklam gelirleri
istikrarli buyimesini korurken, asil ivme yapay zeka yatirimlarinin dogrudan meyvesini verdigi ve
%82 sicramayla 24,8 milyar dolara ulasan Google Bulut segmentinden geldi. Operasyonel
taraftaki bu glicli tabloya karsin, yapay zeka altyapisina yonelik devasa harcamalarin sermaye
giderlerini ikiye katlayarak 44,9 milyar dolara cikarmasi ve serbest nakit akisini eksi 5,9 milyar
dolara ¢ekmesi yatirrmci nezdinde endise yaratti. Sirketin artan maliyetleri fonlamak adina 70
milyar dolara yakin tahvil ve hisse ihracina gitmesi, Ustelik ¢eyrek boyunca hig hisse geri alimi
yapmamasl piyasadaki negatif algiyr derinlestirdi. Yonetimin 2026 yili sermaye harcamasi
rehberligini 205 milyar dolar bandina yiikseltmesi, yapay zeka yarisindaki agresif stratejinin kisa
vadeli nakit Uretimini zayiflattigini netlestirirken; bilangonun ardindan yasanan %5'lik kayip
piyasanin bu muazzam maliyet yikini belirgin bir risk olarak fiyatladigini kanitlyor.

» Tesla 2G26 Finansal Sonuglari

* Tesla 2C26'da $28,24 milyar hasilatla $26,42 milyarlik piyasa tahminini $1,81 milyar (%6,86)
farkla gecti; rekor 2C teslimati (480.126 adet, +%25) bu biyimeyi tasidi. Ancak karhlikta tablo
tersine dondi: $0,33'lik seyreltilmis HBK (non-GAAP), $0,533'lik konsensusiin tam %38,13
altinda kalarak sert bir negatif strpriz yaratti. Fark, AR-GE ve SG&A giderlerindeki (%49 ve %45)
yillik sigrama ile regllasyon kredisi gelirinin $439 milyondan $146 milyona ¢6kmesinden
kaynaklandi; faaliyet marji %4,1'den %1,4'e geriledi. $1,11 milyarlik GAAP net karin iginde
SpaceX hissesinden gelen $1,0 milyarlik tek seferlik kazang oldugunu da not diismek gerek. Hisse
haberin ardindan seans sonrasi disusle baslayip bugilin %4,18 geriledi. Nakit tarafinda isletme
nakit akisi %85 artisla $4,70 milyara cikarken, capex %142 sicramayla $5,79 milyara firlayinca
serbest nakit akisi -$1,09 milyara donddi.

» IBM 2C26 Finansal Sonuglari

* IBM 2(G26'da $17,16 milyar hasilatla $17,46 milyarlik piyasa tahmininin $301,94 milyon (%1,73)
altinda kalirken, $2,93'lik operating (non-GAAP) HBK da $2,946'lik konsensisun hafifce (%0,54)
altinda kaldi. CFO Kavanaugh ceyregin sonlarina dogru hasilat tarafinda riizgarla karsilastiklarini
belirtti. Segment tarafinda tablo karisikti: Software %5 buyirken (Red Hat +%11), Infrastructure
IBM Z'deki %42'lik dislsle %7 daraldi; buna karsin Distributed Infrastructure (Power/Storage)
%37 buylyerek $S500 milyona yaklasan bir siparis birikimi olusturdu. GAAP seyreltilmis HBK
$2,27've (-%2 yillik) gerilerken, serbest nakit akisi yillik $0,3 milyar azalsla $2,5 milyara indi;
$10,5 milyarhk yil ici satin alma harcamasi nakit pozisyonundaki yil basindan $6,3 milyarlik
distsun baglica sebebi oldu. Sirket tam yil hasilat blylime hedefini sabit kur bazinda %4-5'e
glincelledi, serbest nakit akisi beklentisini +$1 milyar olarak korudu.,

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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» Texas Insruments 2C26 Finansal Sonuglari

* Texas Instruments, 2026'nin ikinci ¢eyreginde 5,24 milyar dolarlik beklentiyi asarak %23 artisla
5,46 milyar dolar hasilat elde ederken, hisse basina kazancini 1,95 dolarlik piyasa tahmininin
belirgin Uzerine tasiyarak 2,14 dolar seviyesinde agikladi. Analog ve gomila islemci
segmentlerindeki gui¢li hacim artisinin dogrudan destegiyle brit kar marjinin %61,4'e ulasmasi,
operasyonel verimlilikteki toparlanmayi net bigcimde gosteriyor. Nihai pazarlarda veri merkezi
gelirlerinin ikiye katlanmasi ve endustriyel taraftaki %30'luk stabil biyime, stok glin sayisinin
199'a gerilemesiyle birleserek sirketin pazardaki fiyatlama gliciini artirmasina genis olanak
tanidi. Finansal tabloda serbest nakit akisinin 6,53 milyar dolara sigramasi, CHIPS Yasasi tegvikleri
ve 300 mm duretim O&lgeginin yarattigi maliyet avantajlariyla saglanan yapisal karliligin
sirdurilebilirligini kanithyor. Ucilincii ceyrek icin 5,90 milyar dolar hasilat ve 2,40 dolar hisse
basina kazang beklentisiyle analist tahminlerini geride birakan gigli bir rehberlik sunulmasina
ragmen, hissenin yil basindan bu yana kaydettigi %65'lik devasa ralli sonrasi yaklasik %3,7 deger
kaybetmesi, vyari iletken sektoriindeki volatilite ortaminda yatirmcilarin  hizli  bir kar
realizasyonuna yoneldigini teyit etmektedir.

» RTX Corp. 2C26 Finansal Sonuglari

* RTX ikinci ceyrekte $22,89B'lik gelir beklentisinin lzerine ¢ikarak $24,7B hasilat agikladi; organik
bluyime %16'ya ulasirken duzeltilmis HBK $1,659 tahminini asip $1,89'a, GAAP HBK ise %29
artisla $1,57'ye yiikseldi. Segment faaliyet kari 40 baz puanlik marj genislemesiyle %18 buyurken
Raytheon 6ne cikti: hasilat %18, faaliyet kari %29 sigrarken siparis defteri S86B'a, book-to-bill
orani ise ceyrekte 2,42'ye, son 12 ayda 1,77'ye yikseldi. Pratt & Whitney'de askeri ve yedek
parca talebi organik blyimeyi %17'ye tasirken, Collins'te ticari orijinal ekipman satislari %26
genisledi. Toplam siparis defteri $289B'a (+%22) cikarken $43B'lik yeni siparisin yaklasik $S20B'i
Raytheon'dan geldi; serbest nakit akisi $2,9B oldu. Gii¢li ¢eyregin ardindan yonetim 2026 hasilat
(595,0-96,0B), HBK ($7,10-7,25) ve serbest nakit akisi ($8,50-8,75B) beklentilerini yukari yonli
revize ederken organik blylime hedefini de %5-6 araligindan %8-9'a yulkseltti.

» T-Mobile 2C26 Finansal Sonuglar

* T-Mobile ikinci ceyrekte $22,95B'lik hasilat beklentisinin hafif altinda $22,79B toplam gelir
aciklarken, $2,59'luk kazan¢ tahminini seyreltilmis HBK'da $2,99'a ulasarak belirgin 6lctide asti;
ancak bu rakam UScellular birlesme maliyetlerinin (vergi sonrasi $146mn, hisse basina $0,14)
olumsuz etkisini de iceriyor. Hizmet gelirleri %9 buytyle $19,0B'a, postpaid hizmet gelirleri %13
artisla $15,9B'a cikarken postpaid ARPA %2 buylyle $152,91'e yiikseldi; net abone eklemeleri ise
277 binle gecen yila gore %13 azalirken churn %0,99'a cikti. Net kar UScellular maliyetlerinin
baskisiyla sinirli kalip yalnizca %1 buyiyle $3,2B olurken, Core Adjusted EBITDA %12 artisla
$9,5B'a, faaliyet nakit akisi %7 blyuyle $7,5B'a, diizeltilmis serbest nakit akisi %4 artisla $4,8B'a
ulasti. Sirket $3,3B'lik hissedar getirisinin ardindan nakit akisi beklentilerini yukari revize ederken
(528,4-28,8B faaliyet nakit akisi, $18,4-18,8B serbest nakit akisi) EBITDA ve abone blyime
hedeflerini sabit tuttu; rekor 46 NPS skoruyla ag liderligi pekisti.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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» American Airlines 2C26 Finansal Sonuglari

* American Airlines ikinci ¢ceyrekte piyasanin 16,7 milyar dolarlik gelir tahminiyle ortiisen rekor bir
hasilat agikladi, gelir yillik ylizde 16,3 buylyerek 16,7 milyar dolara ulasti. Seyreltilmis hisse basina
kazang GAAP bazinda 0,11 dolar, 6zel kalemler hari¢ tutuldugunda ise 0,15 dolar oldu ve 0,033
dolarlk piyasa tahmininin oldukca Uzerinde kaldi. Ancak karhlik tarafi zayifladi. Yakit giderlerinin
yillik yaklasik ylizde 83 artmasiyla 6zel kalemler hari¢ faaliyet marji ylzde 8,2'den yilzde 2,7'ye
geriledi, faaliyet kari 1,18 milyar dolardan 453 milyon dolara diistii. Ozel kalemler haric net kar da
ylzde 84 azalisla 99 milyon dolara indi. Sirket Gglincl ceyrek icin 6zel kalemler hari¢ hisse basina
kazang beklentisini eksi 0,70 ile eksi 0,10 dolar bandinda paylasirken, tam yil beklentisini yaklasik 6
milyar dolarlik yakit maliyeti baskisina ragmen eksi 0,65 ile arti 0,65 dolar araliginda koruyarak zayif
ama pozitife acik bir gortiinim cizdi.

» Lockheed Martin 2C26 Finansal Sonuglan

* Lockheed Martin'in 2026 yili ikinci ¢eyreginde beklentileri asarak 20,06 milyar dolar hasilat ve
7,94 dolar hisse basina kazang aciklamasi, artan kiiresel savunma talebinin bilancolara dogrudan
ve glicli bir sekilde yansidigini gosteriyor. Sirketin bekleyen siparislerinin 230 milyar dolarla tarihi
zirvesine ulagmasi ve yeni sipariglerin faturalandirilanlara oraninin 3,2 kata ¢ikarak geyreklik 64
milyar dolarlik devasa bir hacim yaratmasi, gelir blylimesinin 6niimuzdeki donemler igin garanti
altina alindigini kanitliyor. Ozellikle F-35 programini barindiran havacilik ile fiize segmentlerindeki
karlihk dénltstmu, faaliyet marjini 770 baz puan genisleterek operasyonel maliyetlerin basariyla
kontrol altina alindigini netlestirmistir. Serbest nakit akisinin eksiden 2,92 milyar dolar artiya
gecmesiyle gliclenen finansal esneklik, yonetimin yil sonu nakit ve gelir hedeflerini yukari revize
etmesine olanak tanirken; hissede bilango sonrasi gorilen %5'lik ylkselis, piyasanin bu essiz
siparis birikimini sirdarilebilir bir degerleme temasi olarak satin aldigini teyit etmektedir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



PhillipCapital

Your Partner In Finance

Giiniin One Cikanlar

YURT DISI GUNLUK BULTEN

23 Temmuz 2026

Alphabet
NASDAQ: GOOG

Piyasa oncesi -%5,23

Hasilat beklentileri net assa da kar hafif altinda
kaldi. Google Cloud'daki gugli biyimeye
ragmen yapay zeka yatirimlari serbest nakit
akisini negatife gevirdi ve hisse bilango sonrasi

%5 dustd.
KAPANIS PIYASA DEG. F/K
341,91 % 4,16 tr $ 26,08

Lockheed Martin
NYSE: LMT

Piyasa oncesi %5,2

Lockheed Martin, artan kiiresel savunma
talebinin destegiyle ikinci ceyrekte beklentileri
asan finansal sonuclar aciklarken, 230 milyar
dolarhk tarihi siparis birikimiyle gelecekteki
bliyime potansiyelini yapisal olarak garanti
altina almistir. Operasyonel marjlardaki gigli
genisleme ve pozitife donen serbest nakit
akisi, yil sonu hedeflerini yukari tasidi.

KAPANIS PiYASA DEG. FIK
514,36 $ 118,59 mir $ 24,9

Tesla Piyasa oncesi -%8,2
NASDAQ: TSLA

Hasilatta beklentileri (26,42 milyar dolara karsi
28,24 milyar dolar) gecti ama karliik tarafi
¢oktl. Hisse basina kazang beklentinin ylizde
38 altinda kaldi, serbest nakit akisi negatife
dondi ve hisse ylizde 4 civari geriledi.

KAPANIS PiYASA DEG. FIK
374,01 % 117 tr $ 341,76
IBM Piyasa oncesi -%2,17

NYSE: IBM

Hem hasilat hem HBK beklentinin hafif altinda
kaldi. Yazihm buylrken IBM Z'deki zayiflik
dikkat c¢ekti, sirket yillik hedeflerini blyuk
Olglde korudu.

KAPANIS PiYASA DEG. FIK
205,77 $ 193,40 mir $ 18,20

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Beklenen Veriler ve Takvim

Tarih Veri / Olay

23/07 Euro Bolgesi ECB Faiz Karari Yiiksek
29/07 ABD Fed Faiz Karari Cok yiiksek
30/07 ABD Kisisel Harcama Giderleri Cok yiiksek

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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