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- ABD piyasalarinda guglu istihdam verisine ragmen yari iletken hisselerinde tepki alimlari 6ne ¢ikiyor. Ekim ayinda tarim disi istihdam 165 bin kisi artarak yaklasik 65 bin seviyesindeki beklentiyi
belirgin sekilde asarken, issizlik orani %4,2’den %4,1’e geriledi. Onceki iki aya iliskin verilerin de yukari revize edilmesi, is glicli piyasasinin ylksek faiz ortamina ragmen direngli kaldi§ini gésteriyor. Veri
sonrasinda kisa vadeli tahvil faizleri yukselirken Aralik ayinda yeni bir Fed faiz artirnmi beklentisi gluclendi. Buna ragmen son gunlerde sert satis yasayan teknoloji hisselerinde dip alimlari gorultyor;
Nasdaq 100 vadeli kontratlari %1,4 yukselirken yari iletken hisselerini takip eden ETF acilis dncesinde %4,5 artis kaydetti.

- Al temasinda se¢im sonrasi sert satisin ardindan tepki gorulse de temel tartisma degismis degil. ABD’de yari iletken hisseleri Haziran zirvelerinden belirgin sekilde gerilerken, yatirimcilarin odagi
Al talebinin varligindan ziyade veri merkezi yatirimlarinin hangi hizda devam edecegine ve yuksek sermaye harcamalarinin ekonomik getiriye donusup donugsmeyecegine kaymis durumda.
Demokratlarin Kongre kontroluni kazanmasinin ardindan eyalet ve yerel duzeyde veri merkezlerinin enerji, su ve izin sureclerine yonelik daha siki duzenleme ihtimali de bu tartigmaya eklendi.
Reuters’a gore Goldman Sachs, eyalet ve yerel dlizeydeki yeni politikalarin planlanan ABD veri merkezi kapasite artiginin yaklasik %45’ini gegici olarak etkileyebilecegini tahmin ediyor.

« Texas, Al altyapi yatinmlari agisindan en onemli takip alanlarindan biri haline geliyor. Vali secilen Gina Hinojosa’nin yeni veri merkezi projelerinde gegici duraklama gagrisi, Microsoft, Meta, Oracle,
OpenAl ve CoreWeave gibi Texas'ta yuksek yatirrm yapan sirketler acisindan izin ve proje takvimi riskini artiriyor. Bununla birlikte eyalet Senatosu’nda Cumbhuriyetcilerin cogunlugunu korumasi, daha
kapsamli kisitlamalarin uygulanmasini zorlagtirabilir. Mevcut izinlerini tamamlamis projelerin yeni duzenlemelerden daha sinirli etkilenmesi de mumkun. Dolayisiyla kisa vadeli risk yeni proje
baslangiclarinda yogunlasirken, mevcut veri merkezlerinin degerinin ve kapasite kullaniminin artmasi buyuk hyperscaler’lar acisindan kismen dengeleyici olabilir.

« Tahvil ve doviz piyasasinda gug¢lu istihdam verisinin etkisi daha belirgin. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,88 seviyesine yiikselirken, dolar endeksi %0,3 deger kazandi. Gug¢lu istihdam, Fed’in
enflasyonla miicadelede aceleyle gevsemeye ihtiya¢g duymadigini gﬁste_rirken, teknoloji hisselerindeki toparlanmanin oniindeki en d6nemli makro risk yliksek iskonto oranlari oimaya devam
ediyor. Petrol tarafinda WTI 91 USD/varil civarinda dengelenirken, ABD-Iran diplomasi stirecindeki gelismeler enerji kaynakli enflasyon beklentilerinin yoniu agisindan belirleyici olacak.

« Genel gorunumde kisa vadeli tepki ile orta vadeli Al belirsizligi ayni anda fiyatlaniyor. GUglUu istihdam verisinin resesyon riskini azaltmasi sirket karlari acisindan olumlu olsa da, ayni veri faizlerin
daha uzun sure yuksek kalmasina neden olarak yluksek carpanli biyuime hisselerinde dederleme baskisi yaratiyor. Secim sonrasi data-center regllasyon riskinin hangi olgude gergek yatirimlari
erteleyecegdi ise dnimuzdeki donemin ana konusu olacak. Bu nedenle piyasa temasini “cip hisselerinde sert satis sonrasi tepki + guclu istihdam + yUksek faiz hassasiyeti + Al capex ve veri merkezi
regulasyonu konusunda segicilik” olarak goruyoruz.
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« (=/+) MU: Sert satis sonrasi degerleme ve uzun vadeli kontratlar tepkiyi destekliyor... Micron hisseleri Persembe gunku %17’lik dugusun ardindan agilis oncesinde yaklagik %8 yukseliyor. Hisse,
FY27 tahmini karinin yaklagik 3,7 kati gibi oldukg¢a dusuk bir carpana gerilerken piyasa, Al veri merkezi yatirrmlarindaki olasi yavaslamanin bellek dongusunu beklenenden erken asagi cevirebilecegini
fiyathyor. Buna karsilik Micron’'un 2030’a kadar ongorulen gelirlerinin %35’inden fazlasini kapsayan take-or-pay kontratlari ve musterilerden alinan yaklasik 32mlir USD nakit depozito, klasik bellek
dongusune kiyasla gelir gorunarlugunu artiriyor. Buna ek olarak Aralik ayindan itibaren baglayabilecek yluksek tutarli pay geri alimlari hisse igin ek destek saglayabilir. Ancak uzun vadeli kontratlarin olasi
bir Al daralmasinda yeniden muzakere edilmesi temel risk olmaya devam ediyor.

« (+) AMD: Veri merkezi buyiimesi PC tarafindaki zayifligi fazlasiyla dengeliyor... AMD 3C26’da 13,38mIr USD gelir ile beklentiyi %2 asarken, duzeltiimig EPS 2,09 USD ile piyasa tahmininin yaklasik
%11 Uzerinde gergeklesti. Veri merkezi gelirlerinin yillik %97 artisla 8,55mIr USD’ye ulagmasi, sirketin Al ve EPYC sunucu islemcileri tarafindaki gugli momentumunu teyit ediyor. Hissenin onceki gunku
sert dususun ardindan acilis dncesinde yaklagik %7 yukselmesini, gucli operasyonel sonuglarin yeniden fiyatlanmasi olarak degerlendiriyoruz. Ana risk, veri merkezi capex’inde se¢im sonrasi olasi
yavaslama ve son donemde olduk¢a yukselen beklenti ¢itasi.

* (+) MRNA: Beklentileri asan 3C sonuglari ve yukari revize edilen gelir goriniimu... Moderna’nin 3C26 geliri yillik %29 artisla 1,31mir USD’ye ulasarak 888mn USD seviyesindeki piyasa beklentisini
belirgin sekilde asti. Sirket 1,09 USD hisse basina zarar beklentisine karsilik 0,38 USD EPS aciklarken, faaliyet kari 130mn USD oldu. Guglu uluslararasi Covid agi satislarinin destegiyle 2026 gelir
buyumesi beklentisi onceki “%10’a kadar” seviyesinden %15-25 bandina yukseltildi. Yil sonu nakit ve yatirimlar beklentisinin de 8,1-8,3mir USD’ye ¢ikarilmasini bilango gorunimu agisindan olumlu
degerlendiriyoruz.

« (=/-) MRVL / LITE: Stratejik olarak guclu, fiyatlama ve entegrasyon riski yuksek mega birlesme... Marvell, Al veri merkezlerinde optik baglanti cozimlerini gl¢lendirmek amaciyla Lumentum’u borg
dahil yaklasik 115mir USD degerlemeyle tamamen hisse bazl bir islemle satin almak lizere anlasmaya vardi. Lumentum hissedarlari birlesik sirketin yaklasik %33’tine sahip olacak. islem, Marvell'in
custom XPU, switching ve electrical interconnect kabiliyetlerini Lumentum’un lazer, transceiver ve optical circuit switching teknolojileriyle birlestirerek sirketi Broadcom’a kargi daha guglu bir rakip haline
getirebilir. Ancak yuksek satin alma bedeli, regulasyon ve uzun entegrasyon sureci nedeniyle kisa vadeli risklerin de yluksek oldugunu duguntyoruz.

 (+) ABNB: Sirket yeniden buyume moduna gegiyor... Airbnb yonetimi, gelir blyumesinin G¢ yilin en hizli seviyesine ulasmasinin ardindan sirketin yeniden “growth mode”a gectigini belirtirken, yil
sonu gorunumund dcguncu kez yukari revize etti. Uluslararasi seyahat talebinin gucli seyretmesi ve platformdaki Urln genislemesinin rezervasyonlari desteklemesi, sirketin bluyume hikayesini
guclendiriyor. Yuksek tuketici harcamalarina duyarlilik risk olustursa da, seyahat talebinin dayanikliligi ve artan olgek avantajini olumlu degerlendiriyoruz.

« (=/-) AT&T / TMUS: Olasi Boost Mobile satin alimi spektrum iligkilerini degistirebilir... AT&T ve T-Mobile'in Elon Musk’'in Boost Mobile’i satin almasi halinde Boost ile mevcut spektrum
anlasmalarini gézden gecirebilecegi bildiriliyor. Henlz somutlasmis bir islem bulunmadidindan hisse etkisini sinirli gértuyoruz; ancak Musk’'in ABD kablosuz pazarina daha agresif girisi gerceklesirse
sektorun fiyatlama, spektrum ve rekabet dinamiklerinde yeni bir oyuncu riski yaratabilir.
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+ SPX endeksinde teknik gorinum dinkiu sert satisin ardindan belirgin sekilde zayiflamis durumda. Endeksin glin iginde 7.350 bolgesine kadar geri ¢gekilmesiyle birlikte hem yaklasik 7.685

seviyesindeki yiikselen hareketli ortalama hem de Ichimoku bulutunun 7.575 civarindaki alt siniri agsagi yonde kirildi. Ozellikle diinkii uzun gévdeli satis mumu, Ekim boyunca korunan 7.550-

7.600 destek bolgesinin gug¢lu sekilde kaybedildigini ve kisa vadede saticilarin kontrolu ele aldigini gosteriyor. Bu kirilma, son haftalardaki yatay konsolidasyonun asagi yonde ¢ozulmesi

acisindan da onemli.

* Momentum gostergeleri de zayifligi teyit ediyor. MACD yaklasik -45,7 seviyesine gerileyerek negatif bolgedeki hareketini hizlandirirken, histogramdaki bozulma asagi yonlu ivmenin surdigune isaret

ediyor. RSI'In 33,5 seviyesine dismesi ise endeksin asiri satim bolgesine yaklasmaya basladigini gosteriyor. Bu nedenle kisa vadede teknik tepki ihtimali artmis olsa da, mevcut gostergeler henuz kalici

bir donus sinyali Uretmiyor. Tepkinin anlamli hale gelmesi icin RSI'in yeniden 40—45 bandina donmesi ve fiyatin ilk direng bolgelerini geri kazanmasi gerekiyor.

« Asagida 7.350-7.300 bandi ilk kritik destek olarak izlenebilir. Bu bolgenin altinda gunlik kapanislar gorulmesi halinde 7.250 ve ardindan 7.200 seviyeleri guindeme gelebilir. Daha asagida ise 7.100

bolgesi orta vadeli gorunim acgisindan onemli bir destek alani olarak one ¢ikiyor. Yukari yonllu olasi tepki hareketlerinde 7.500-7.575 bandi artik ilk guglu direng bolgesi konumunda. Bu seviyelerin

asllmasi halinde 7.650-7.700 band takip edilmeli. Teknik gérUnimun yeniden pozitif tarafa dondlugunu soyleyebilmek icin endeksin 6zellikle 7.685—7.700 bdlgesinin Uzerine yerlesmesi gerekiyor. Dunku

sert kinlmanin ardindan 7.575 altinda kalindigi surece yukselisleri tepki hareketi, kisa vadeli gorinumu ise negatif degerlendiriyoruz.
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Kod Hisse Ad Sektor Kapanig Yo Hacim
APP AppLovin Corp Reklam & Pazarlama 235610 31,04 £5.554.807
TPR Tapestry Inc Giyim & Tekstil Uriinleri 513417 707 51.090.906
VRSK Verigk Analytics Inc Ozel Finans 221147 6,88 724 473
CRAY Corpay Inc Gzel Finans 244700 8T8 $364.863
CF CF Industries Holdings Inc Kirmyazal 11857 8617 2841113
CHTR Charter Communications Inc Kablo & Uydu 5125868 4567 £1.714.738
M=l Motorola Solutions Inc Teknoloji Donanim 517,01 403 $658.378
ALB Albemarle Corp Kirmyazal §5837 358 21.062.413
EN COK DOSENLER

Kod Hisse Ad Sektor Kapanig %o Hacim
SHNDK Sandisk Corp Teknoloji Donanim 580543 2226 $6.920 536
LITE Lumentum Holdings Inc Teknoloji Donanim 550970 1368 52275859
MU Micron Techneology Inc Yariletkenler 565639 -1746 217.687.006
WDC Western Digital Corp Teknoloji Donanmi 26763 1735 55.058.123
AND Advanced Micro Devices Inc Yarniletkenler 240440 AT 26 §19.574 879
MRWL Marvell Technology Inc ariletkenler 513355 -1643  317.804.145
BE Bloom Energy Corp Elektrik Ekipmanlan 216752 1641 86.312 804
P Everpure Inc Teknoloji Donanmi 29344 1640 51.606.544
EN YUKSEK HACIM

Kod Hisse Ad Sektor Kapanig %o Hacim
MDA MVIDL Corp aniletkenler 518160 -526 §00.953.765
INTC Intel Corp Y ariletkenler 5225 -10,33 I77.318.880

AAPL Apple Inc Teknoloji Donanmi 234417 1,53 526 207 362
AMZN Amazon.com Inc E-Ticaret 25021 219 322.866.023
MCHP Microchip Technology Inc ariletkenler 25485 -139582  EX2145858
TSLA Tesla Inc Otomotiv 334369 1077  $21.857.870

AMD Advanced Micro Devices Inc Yarniletkenler 240440 1726  3159.574.875
ANGO Broadcom Inc Wariletkenler 229153 1043  F19.079.471
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« Airbnb, konaklama ve seyahat deneyimlerini ev sahipleri ile kullanicilari bulusturan kuresel bir dijital platformdur. Sirket; kisa donemli konaklama, ev kiralama ve turizm deneyimleri icin rezervasyon

altyapisi sunarken, islemler Uzerinden hizmet geliri elde eder. Varlik hafif is modeli sayesinde otel isletmeciligine kiyasla daha dugsuk sermaye yogunluguyla kuresel dlgekte buyuyebilmektedir.

« Airbnb icin yatinm temasi, sirketin yeniden hizlanan buyime gorunimu ve gugclu seyahat talebini dlgeklenebilir platform ekonomisine donusturmesi Uzerine kuruluyor. Yonetimin girketin yeniden “growth
mode”a gectigini belirtmesi, gelir blylimesinin son U¢ yilin en yuksek seviyesine ulasmasi ve yil sonu beklentilerinin Gglncl kez yukari revize edilmesi operasyonel momentumun guglendigine isaret
ediyor. Uluslararasi seyahat talebinin direncli seyretmesi, platformdaki arzin genislemesi ve yeni Urunlerin rezervasyon hacmini desteklemesi bluyume goérunimunu gugclendirirken, varlik hafif is modeli

yuksek nakit donusumu agisindan avantaj sagliyor. Buna karsin tuketici harcamalarinda olasi yavaslama, regulasyonlar ve alternatif konaklama pazarindaki rekabet temel riskler olarak izlenmeli.

ABNB Airbnb Inc
Sektor internet Medya & Hizmetler
P, Defer (USD mn) 101.524
FIK [x) 31 ,8x
FINFAVOK (x) 28,3x
Sektor FIK (x) 27 3
Sektor FDIFAVOK (x) 19 6x
12 Ay Fiyat Aralin (USD) 110,81 - 193,4529
Beta 1,30
12 Ay rolatif Perf 16,69%
Degigim 1G 55 1A JA YBB
-354% 221% 607% 12,19% 25 35%

Alm Fiyati (§) 175,20

Hedef Fiyati () 185,71

Zarar Kes ($): 169,07
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MV 1P Epuity MWD Ciwpr 218 A25.43 5056, 74 2 1 a2 oE%
AMTH LW Ecpuity Aenzrorucom ko 28009 A3 4R 3 BE% 77 4 a a1 a5%,
META LW Ecity M Plagirrns i E30,56 Ba5.94 34,18% 72 & 1 74 1%
MEFT W Ecpity Micrazafl Carp 5125 EA.TE 13,38% L= 4 a 72 4%
SOOEL LW Ecuity Mgt 3164 £2002 I5.42% &4 7 a 71 a0
ML LA Ecquity Micron Techrogqy e BT 1E238.04 80.25% &0 4 a A ad%
ANEO LW Equity Graesdeorn b A0, 17 S2A AT 60,70, &0 a a &3 a5,
AMID L'WY Ecity Actvaricnd Micra Desvicss b 531248 65165 22 55 12 a &8 a2
UBER UM Ecuity Ukresr Teschredagies e 848,13 101,33 53.22% e 7 1 57 BE
DHOROMS LW Equity Dreteschoay boc: 28024 20783 B.28% e 2 1 52 T
HONAT LI Ecquity Sewrvicetow o 158,18 16347 A 47 a 2 52 a0
PR LW Equity Fiadles Alics Mustaorios I 390,46 0558 .97 a7 14 1 a2 TE
WT UM Equity Walrnard b 120,33 12024 TA1% 7 4 1 52 a0
WA LM [Ecquity Marsier cord ke 6135 &77.8 10,45% a7 2 a 9 oE%
CRM UM Eouity S essfor e i 247 81 26 1583% 5 18 1 &3 P
W LM Ecuity i s 04 16 &30 fi2 & .55%, ] 2 a A DA%
MIFILY LA Ecquity Mestlin brn B39 8609 34 7% 43 14 2 B E7%
CRWD LW Equity Crowdsrike Hadings ke 26143 252,51 -3,56% =3 14 2 54 %
YT LM Ecquity Black 74,55 Sa.02 a1.48% A1 11 a 52 %
CIRCL LM Ecuity Cracle Carp 128,06 28083 a1,04% A1 S 1 50 a2
DLASH LW Epuity Drcww Dranshy s 168,44 PED AT 5577% a9 7 1 a7 A%
AMAT P Ecpity Acpdiod Marerizls b 38754 626,39 EE.TT 39 5 a 44 a
DHS LM Ecpuity Wt Dimrery CaThe 1104 12781 15.77% a5 a 1 k= a0
ANET UM Ecpity Arimin Messaorks b 177.24 24553 38,59% 54 2 1 a7 a2
AAPL LW Ecpity Appiie Inc 38751 3554 -3 a2% a3 18 & 57 5A%
BKHAS LW Euity Biowiirig Hoidings i 153,14 23064 52 57% Az q a 41 TE%
TTWO LW Ecuity Tesher T brrtesrascfive Softasrs 203,35 2338 44.52% a2 Q a a2 100%,
SEV UM Equity BE Verrera s 255,12 1206 5 21,11% an 7 a £2 TER
EOID LW Ecpuity Coquiriin s SET 65 123197 o7 A% az 5 a a7 BE
COST LW Equity Cmsten Whalessle Corp 10052 079,36 7.3R% az 14 1 a7 &%
APP LW Equity Aexi crvin Cowp PE0,74 70,18 B0,37% a1 (5 1 38 Firee )
ADSK LW Equity Pasicchessl, e 229,45 1148 25.09% a1 5 a k] a5
ADI U Ecquity Audog Desvices o £07.53 Z7a:21 1723% a1 a a a4 1%
LRC LAY Equity Lern Ressearch Corp 275 3E5.30 5381% a1 a a a7 a3
FSLR LMW Ecuity Fir=t Solar 168,15 FFT R a5,11% al 7 2 40 TE%
DAV LM Epuity DCherwown Erwesrgy Coep 5164 60,90 17 87% a1 2 1 a4 a1%
HOOD LW Exquity Reksrisad Markes b = E T 136,41 268.03% a1 5 2 a8 2%
DR LI Ecpuity Diigitedl Pty Truest bnc: 174,53 2222 b ) a1 a a ar ag%
TSLA LW Ecpity Tiesslian s 31 a2 21972 7.18% a1 24 5 &0 2%,
LLY" LM Ecpuity i Lilly & Co 12781 1361 25 A,42% a0 4 1 a5 B
FAMGS LW Equity DO armescinsc, Sy e 207,13 233,19 15,88%, a0 A a 38 T




Bu yayinda yer alan yatirnrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanlgi kapsaminda

degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danigmanligi sozlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirnm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonug¢lar dogurmayabilir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, guvenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis
olup bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacgh islemlerde
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Global Menkul
Degerler A.S. yonetimi i¢cin higbir baglayiciligi yoktur. Global Menkul Degerler A.S. yayinda adi
gecen sirketlerin menkul kiymetini portfoyinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere
danismanlik hizmeti verebilir.

© 2026 Global Menkul Degerler A.S.
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