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Alphabet ve Tesla 2C26 Sonuclar Onciiliigiinde
Nasdaql100

Son dénemde ABD'li teknoloji sirketlerine yonelik; artan yatirnm harcamalarinin borgla finanse edilirken artan enerji
fiyatlarinin enflasyon ve faiz beklentilerini yukari gekmesiyle finansman maliyetlerinin artmasina ve yapilan yatirimlardan
elde edilecek kazanimlarin zamanla kigilmesine yonelik endiseler ile Nasdaq100 vadelileri haziran basindaki zirvesinden
%6'nin Gzerinde kayip yasadi ve yon konusunda kararsiz seyir izlemeye devam ediyor.

Din ABD'de piyasa kapanisindan sonra gelen Alphabet ve Tesla sonuglari bu endiseleri desteklemis oldu. Alphabet 2C26
itibariyle bulut gelirlerindeki %82'lik artisin destegiyle yillik %24 artisa isaret eden 119,8 milyar dolar gelir agiklayarak 116,9
milyar dolarlik beklentiyi agsmayi basardi. Net kar ise realize edilmemis hisse yatirimlarinin (Anthropic ve SpaceX) etkisiyle
112,1 milyar dolar olarak gergeklesti. Sonuglar oldukga gli¢lii olsa da piyasanin asil odak noktasi sirketin yatirim harcamalari
beklentisiydi. Sirket 2026 yatirim harcamasi beklentisini 180-190 milyar dolar araligindan 195-205 milyar dolar araligina
yukseltti. Yatirimlarin ne zaman ve ne blyklikte nakit yaratacagina dair belirsizligin olusturdugu soru isaretleri s6z
konusuyken bu yukari yonla revizyon sirket hisselerinde islem gord(igli seansa gore %3-5 bandinda negatif bir tepkiye zemin
hazirlad.

Tesla'da ise tablo biraz daha farkliydi. Gelir tarafinda 25,7 milyar dolar olan beklentinin lizerinde, yillik %26 artis ile 28,24
milyar dolar gergeklesme agiklandi. Teslimat rakamlari 480.126 arag ile rekor kirarken karllik marjlari yatirimcilari hayal
kirikhgina ugratti. Operasyon kari yillik %57 disusle 398 milyon dolara gerilerken, operasyon marji %1,4'e sikisti; hisse basina
kar ise 0,51 dolar olan beklentiye karsilik 0,33 dolar olarak agiklandi. Yatirnm harcamalarindaki yillik %142'lik artisla serbest
nakit akisi -1,09 milyar dolar olarak gerceklesti. TSLA hisseleri de bu gelismeler sonrasinda benzer sekilde negatif bir tepkiyle
islem gordi.

Alphabet ve Tesla sonuglari, "Magnificent 7" olarak adlandirilan teknoloji devlerinden ikisini temsil ettigi i¢in sektdriin geri
kalani hakkinda da fikir verebiliyor. Bu sonuglar; Alphabet'in yani sira veri merkezi yatirimlari 6n plana ¢ikan Amazon,
Microsoft, Nvidia ve Meta gibi sirketlerin yatirnm harcamalarinin da beklenti tzerinde gergeklesebilecegini ve gelecek
donem beklentilerinde yukari yoénli revizyonlar yasanabilecegini gosterdi. Bu beklenti; yapay zekaya yonelik tiiketici
talebinin hizla artmasi sonucu veri merkezi yatirrm planlarinin genislemesine, bunun da bellek birimleri gibi kritik
bilesenlerdeki talep fazlasiyla maliyetleri yukari cekmesine dayaniyor. Bunun sonucunda, yapay zeka tedarik zincirinde
onemli konumdaki sirketleri barindiran Gliney Kore basta olmak Uzere Asya piyasalarindaki tepki pozitif oldu. Yatirim
harcamalarinin ve gelecek beklentilerinin artiyor olmasi, bellek Ureticileri ve diger tedarikgilerin (SK Hynix, Samsung, TSMC,
Advantest, Foxconn, Softbank) 6nimuzdeki donemde daha yuksek talep ile karsilasacagi ve fiyatlama glctn artirarak kar
marijlarini genisletebilecegi 6ngoriistyle bu sirketlerin hisselerinde primlenmeye yol agti.

Yapay zeka trendiyle yasanan rallinin devam edip etmeyecegi
konusunda, S&P500'de son 40 ceyreklik (10 yil) dongisel
ortalama F/K orani hesaplamasi olan Shiller CAPE rasyosunun,
90'larin sonundaki "dot-com" balonundan sonraki en yiiksek
seviye olan yaklasik 41'e ulastigini goériiyoruz. Bu da
fiyatlamalarin 6nemli élglide doygunluk noktasina yaklastigini
gosteriyor. Eger vyapilan devasa yatinmlarin  doénisi
halihazirda fiyatlandigl oOlclide ve vadede gerceklesmezse,
hisse fiyatlari ciddi risk altinda kalacaktir. Yatirimlarin artmaya
devam etmesine karsin bu yatirimlardan elde edilen nakit
akisinin ayni hizda biyliimemesi, kararsiz gérinimu ¢ok hizli
bicimde negatife cevirebilir. Oniimiizdeki dénemde teknoloji
firmalarinin sonuglarini bu dogrultuda takip etmekte fayda
var.
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Nasdaql100 vadelisinin teknik goriinimiine bakacak olursak, 8 haftallk EMA seviyesi olan 29.116 altinda satislarin
derinlesebilecegini, ancak 24.800 seviyesinden gecen yiikselen trend Gizerinde kalindigi stirece bu satislarin diizeltme olarak
nitelendirilebilecegini soyleyebiliriz. Trendin altindaki fiyatlamalarda ise diigtsiin 22.780 seviyesine kadar devam
edebilecegini éngdrebiliriz. Olumlu senaryoda ise ABD-iran savaginin miimkiin oldugunca erken sona ermesiyle eneriji
fiyatlarindaki yukselisin tersine donmesi, buna bagh olarak piyasa faizlerinin gevsemesi ve basta bellek Ureticileri olmak
Uzere tedarikgilerin agikladigi yeni Gretim tesisi yatirimlarinin, Uretim kapasitesi artislariyla ¢ok da ge¢ olmadan driin
fiyatlarini asagi ¢cekmesi miimkin. Bu durumda yapay zekanin bel kemigi olan veri merkezi yatirimlarinin daha dusik
maliyetlerle yapilabilmesi ve yatirimlardan daha ylksek nakit donisi gerceklesmesi, trendin kaldigi yerden devam etmesini
ve 33.145-36.200 gibi yeni rekor seviyelerin goriulmesini saglayabilir.
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RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi
tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatirm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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
yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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