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v" Blyik teknoloji sirketleri icin bilanco sezonunda artik yalnizca

beklenti asmak ve glicli rehberlik vermek yeterli gérilmiyor.
Yatinmcilar Ozellikle devasa vyapay zeka veri merkezi
harcamalarinin somut getirisini gérmek istiyor. Microsoft,
Alphabet, Amazon ve Meta’nin 2026 yilinda toplam yaklasik
700 milyarS sermaye harcamasi yapmasi beklenirken, bu
sirketlerin bilango yapisi giderek yiksek serbest nakit akisi
Ureten vyazilim sirketlerinden ¢ok sermaye yogun sanayi
sirketlerine benzemeye basladi. Amazon halihazirda negatif
serbest nakit akisi Uretirken, Meta’nin da yil icinde bu tarafa
gecebilecegi degerlendiriliyor. Bu nedenle yatirimcilar artik
yalnizca blylime degil, yapay zeka harcamalarinin gelir ve
karhihga nasil dondugini gormek istiyor. Bu ceyrekte bu
hikayeyi en net anlatan sirket Alphabet oldu. Google Cloud
gelirleri %63 artisla 20 milyar$’a ulasirken faaliyet mariji
%18'den %33’e yikseldi ve sirket %10 yikseldi. Buna karsilik
Meta glcli sonuglar agiklamasina ragmen 2026 sermaye
harcamasi beklentisini 145 milyar$’a yukselttigi ve bu yatirmi
destekleyecek dogrudan bir bulut gelir modeli olmadigi igin
%8’den fazla diistli. Microsoft ve Amazon tarafinda da glicli
sonuglara ragmen sermaye harcamalari baskisi ve serbest nakit
akisi endiseleri hisselerde dalgali fiyatlamaya neden oldu.
Ozetle piyasa arttk “yapay zekaya ne kadar harciyorsun?”
sorusundan ¢ok “bu harcama ne zaman net kara doniisecek?”
sorusuna odaklanmis durumda.

ABD Savunma Bakanligi, yapay zeka kullanimini siniflandiriimig
askeri ortamlara tasimak igin OpenAl, Google, Microsoft, Nvidia,
SpaceX/xAl ve Reflection Al ile anlasmalarini tamamlad.
Boylece Pentagon, bu sirketlerin  modellerini  glivenlik
hassasiyeti yliksek operasyonlarda dogrudan kullanabilecek
hale geldi. Bu adim, ABD ordusunun karar alma siireglerinde ve
operasyonel Ustlnlik saglamada yapay zekayr daha merkezi
hale getirme stratejisinin 6nemli bir pargasi olarak goriliyor.
Ozellikle Nvidia’nin acik kaynakli Nemotron modelleri ve
Reflection Al gibi esnek altyapilar, askeri kullanim igin
ozellestirilebilir ¢oziimler sundugu icin 6ne c¢ikiyor. Pentagon
yetkilileri, amaglarinin savas alaninda “mutlak karar GsttnlGga”
saglamak oldugunu vurgularken, bu slire¢ ayni zamanda
Anthropic ile yasanan gerilimi de derinlestirdi. Anthropic,
Pentagon’un sartlarini kabul etmeyerek savunma projelerinden
dislanmis  ve tedarik zinciri riski olarak tanimlanmisti.
Amazon’un da benzer bir anlasma igin gortismeler ylriattuga
belirtilirken, Pentagon’un yapay zeka entegrasyonunu
hizlandirarak bu yarista Cin’e karsi stratejik avantaj saglamayi
hedefledigi goriiluyor.
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Apple, diin seans sonrasinda yayinladigl 1C26 bilangosunda
gecen yilin ayni dénemine kiyasla %17 artisla 111,2 milyar$
hasilat ve %22 artigla hisse bagina 2,01$ kazang elde ederek,
109,46 milyarS hasilat ve hisse basina 1,94S kazang yéniindeki
beklentileri asti. Brit kar marji 220 baz puan genisleyerek
%49,3’e ulasirken, faaliyet karn %21 artisla 35,9 milyar$’a ve
net kar %19 artisla 29,6 milyarS$’a yukseldi. iPhone satiglar %22
artisla 57,0 milyarS’a, hizmetler segmenti %16 artisla 31,0
milyar$’a, Mac satiglari %6 artigla 8,4 milyar$’a, iPad satislar
%8 artisla 6,9 milyar$’a ve giyilebilir Griinler, ev ve aksesuar
satiglart %5 artigla 7,9 milyar$’a ulasti. Bélgesel bazda Amerika
satislar %12 artisla 45,1 milyarS, Avrupa satislart %15 artisla
28,1 milyarS, Cin satiglari %28 artigla 20,5 milyar$, Japonya
satislart %15 artisla 8,4 milyarS ve Asya Pasifik satislari %25
artisla 9,1 milyar$ oldu. Apple, yilin ilk yarisinda 82,6 milyar$
operasyonel nakit akisi yaratirken, 37,0 milyarS hisse geri alimi
ve 7,7 milyarS temetti 6demesi gerceklestirdi; ayrica yonetim
Uc aylik temettiyl %4 artirarak hisse basina 0,275a yiikseltti
ve 100 milyarS’lik ek hisse geri alim yetkisi acikladi. Sirket
yonetimi onlimiizdeki ¢eyrekte hasilatin 3C25’e kiyasla bazda
%14 - %17 artmasini, brit kar marjinin %47,5 - %48,5
araliginda gergeklesmesini ve faaliyet giderlerinin 18,8 - 19,1
milyar$ bandinda olmasini beklerken, hizmetler segmentinde
benzer bilyime temposunun korunacagini belirtti. Apple,
beklentileri asan sonuglar, gi¢li iPhone talebi, hizmetler
segmentinde rekor hasilat ve ylksek sermaye iadesi
programinin destegiyle bilango sonrasi %4 deger kazandi.

Colgate-Palmolive, 1¢26’da gegen yilin ayni donemine kiyasla
%8,4 artisla 5,32 milyarS hasilat ve %7 artisla hisse basina
0,97S$ kazang elde etti. Piyasa beklentileri sirasiyla 5,22 milyar$
hasilat ve hisse basina 0,945 kazang yonindeydi. Organik
hasilat bliyimesi %2,9 olurken, bu blylime %1,1 hacim artisi
ve %2,2 fiyatlama katkisindan desteklendi. Ozel markali evcil
hayvan mamasindan ¢ikis organik biliyiimeyi 60 baz puan
baskiladi. Briut kar marji 20 baz puan daralarak %60,6'ya
gerilerken, faaliyet kari %4 artigsla 1,13 milyar$’a ulasti ve
faaliyet marji 90 baz puan daralmayla %21,3 oldu. Bolgesel
olarak Latin Amerika %14,8, Avrupa, Orta Dogu ve Afrika
%11,9, Asya Pasifik %8,9 ve evcil hayvan beslenmesi
markalarini kapsayan Hill’s Pet Nutrition satislari %6,7 buyudu.
Kuzey Amerika satislari ise %1,8 geriledi. Sirket dis macununda
%41,1 ve manuel dis fircasinda %32,6 kiresel pazar payi ile
liderligini stirdtrdu. Sirket yonetimi, 2026 mali yilinda %2 - %6
hasilat artisi, %1 - %4 organik hasilat artisi ve distk/orta tek
haneli hisse basina kazang biylmesi beklentisini korurken,
brit kar marji beklentisini 6énceki “genisleme” 6ngorisinden
“daralma” beklentisine gevirdi. Reklam harcamalarinin ise hem
tutar olarak hem de net satiglara oranla artmasini bekliyor.

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.

Kaynak: Bloomberg,
finance.Yahoo.com,
tradingview.com,
investing.com, wsj.com



PhillipCapital

Your Partner In Finance

1 Mayis 2026

Global Piyasalarda Glindem

v Exxon Mobil, yayinladigi 1C26 bilancosunda gecen yilin ayni

dénemine kiyasla %2,4 artisla 85,14 milyar$ hasilat ve %21
artisla hisse basina 2,09$ kazang elde ederek, sirasiyla 81,1
milyar$ hasilat ve 0,985 hisse basina kazang yénindeki
beklentileri asti. Agiklanan net kar, finansal tlrevlerin piyasa
degerlemesi, stok muhasebesinden kaynaklanan 3,9 milyar$’lik
olumsuz zamanlama etkisi ve 700 milyon$’lik tek seferlik kalem
nedeniyle %46 azaligla 4,2 milyar$’a gerilerken, bu etkiler harig
kar %16 artigla 8,77 milyar$’a yukseldi. Net tretim %1 artisla
glnlik 4,59 milyon varil petrol eslenigine ulasirken, Guyana
ginlik 900 bin varilin Gzerinde Uretimle yeni ¢eyreklik rekor
kirdi. Yukari akis segmentinde kar %5 azalisla 6,27 milyar$’a
gerilerken, enerji Urlinleri segmentinde kar rafineri ve ticaret
marjlarindaki iyilesmeyle yaklasik 3,3 kat artigla 2,80 milyar$’a
yukseldi. Kimyasal Urinlerde kar dusik fiyatlama ve yuksek
hammadde maliyetleri nedeniyle %60 azalisla 110 milyon$’a
gerilerken, 6zel Urlinler segmenti 651 milyon$ kar elde etti.
Serbest nakit akisi %69 azalisla 2,70 milyar$’a gerilerken, nakit
sermaye harcamalari %4 artisla 6,19 milyar$’a yukseldi ve 2026
yili i¢in agiklanan 27 - 29 milyar$ rehberligiyle uyumlu seyretti.
Exxon Mobil, ceyrek boyunca hisse geri alimi ve temetti
yoluyla vyatirmcilara toplam 9,2 milyarS nakit dénisi
saglarken, 2030’a kadar 20 milyar$ yapisal maliyet tasarrufu
hedefini yineledi.

Agnico Eagle Mines; Kanada, Avustralya, Finlandiya ve
Meksika’daki madenleri ile agirlikli olarak altin madenciligi
faaliyetlerinde bulunur. Sirket, diin seans sonrasinda agikladigi
1CG26 bilangosunda gegen yilin ayni donemine kiyasla yaklasik
%72 artisla 4,10 milyar$ hasilat ve %123 artisla hisse basina
3,415 kazang elde etti. Piyasa beklentileri sirasiyla 3,96 milyar$
hasilat ve hisse basina 3,185 kazang ydniindeydi. ilk ceyrekte
yillik bazda %6 azalisla 825 bin ons 6denebilir altin uretimi
gerceklestirilirken, her sey dahil strdirilebilir maliyet %26
artisla ons basina 1.483$ seviyesinde kaydedildi ve gerceklesen
altin satis fiyati %68 artisla ons basina 4.8615$ oldu. Giglu altin
fiyatlarinin destegiyle sirket 1¢26’da 3,01 milyar$ FAVOK, 732
milyonS serbest nakit akisi ve 1,71 milyar$S net kar elde
ederken, net nakit pozisyonu 2,92 milyar$’a yikseldi. Sirket
ceyrek icinde 150 milyon$ hisse geri alimi ve hisse basina 0,45$
temettiyle yatinmcilarina toplam 375 milyon$ geri dénis
sagladi. Ayrica hisse geri alim programi limitini 2 milyarS’a
¢ikarmak igin basvuru yapacagini agikladi. Yonetim, 2026 yili
icin 3,3 - 3,5 milyon ons altin iretimi, ons basina 1.400$ -
1.550$ her sey dahil surdurilebilir maliyet ve 2,47 - 2,73
milyarS sermaye harcamasi beklentisini korudu. Sirket,
Finlandiya’da Rupert Resources ve Aurion Resources satin
alimlariyla Orta Lapland bolgesinde yeni bir bliyime platformu
kurmayi hedeflerken, uzun vadede Uretimi %20 - %30 artirarak
2030’larin basinda yilik 4 milyon onsun Gzerine ¢ikarma
hedefini yineledi.
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Chevron, yayinladigi 1C26 bilangosunda gegen vyilin ayni
dénemine kiyasla %2 artisla 48,6 milyar$S hasilat ve %35
azaligla hisse basina 1,41$ kazang elde etti. Piyasa beklentileri
sirastyla 51,86 milyarS hasilat ve hisse basina 0,97$ kazang
yonindeydi. Karliliktaki distste finansal tlrevlerin piyasa
degerlemesi ve stok muhasebesinden kaynaklanan yaklasik 2,9
milyar$’lik olumsuz zamanlama etkisi belirleyici olurken, bu
etki hari¢ bakildiginda yukari akis Uretim artisi ve rafineri
marjlarindaki iyilesme sonuglari destekledi. Yukari akis
tarafinda kar yillik %4 artisla 3,91 milyar$’a yukselirken,
toplam Uretim Hess satin alimi, Meksika Korfezi ve Permian
Havzasi'ndaki blylumenin katkisiyla %15 artarak ginlik 3,86
milyon varil petrol eslenigine ulasti. Asagl akis tarafinda ise
uluslararasi rafineri marjlarindaki zayiflk ve olumsuz
zamanlama etkileri nedeniyle 817 milyon$ zarar yazildi. Sirket
1G26’da 7,1 milyar$ operasyonel nakit akisi ve 4,1 milyar$
serbest nakit akisi yaratirken, sermaye harcamalari Hess
varliklarina yénelik yatirimlar nedeniyle 4,1 milyar$’a yiikseldi.
Chevron, ceyrek boyunca hisse geri alimi ve temettiyle
yatinmcilara toplam 6,0 milyar$ nakit dénisi saglarken,
yonetim sermaye harcamalarinin rehberlik araliginda kaldigini
ve Permian ile Meksika Korfezi projelerinin tretim bliyimesini
desteklemeye devam ettigini belirtti.
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