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Alphabet 2026 ikinci Ceyrek Finansal Sonuglari

Yatirimci Bilgilendirme ve Degerlendirme Notu

Alphabet, 2026 yilinin ikinci ceyreginde hem konsolide gelir bliyimesi hem de 6zellikle Google Cloud tarafindaki
hizlanmayla piyasa beklentilerinin Gzerinde bir performans sergiledi. Sirketin toplam geliri yillik bazda %24 artarak
119,80 milyar dolara ulasti ve 117,02 milyar dolarlik piyasa beklentisini yaklasik 2,78 milyar dolar asti. Kur etkilerinden
arindirilmis gelir blyumesi ise %23 olarak gerceklesti. Trafik edinme maliyetleri sonrasinda hesaplanan revenue ex-TAC,
103,62 milyar dolarla 101,07 milyar dolarlik beklentinin yaklasik %2,5 uzerinde olustu. Bu gérinim, Alphabet’in
blyimesinin yalnizca doviz hareketlerinden dedgil, sirketin temel faaliyetlerindeki gercek hacim ve talep artisindan
kaynaklandigina isaret etti.

Gelir dagihminda en gi¢li katki Google Cloud’dan geldi. Cloud gelirleri yillik bazda %82 artarak 24,77 milyar dolara
ylkseldi ve 22,46 milyar dolarlk beklentiyi yaklasik 2,31 milyar dolar asarak ¢eyredin en belirgin pozitif siirprizini
olusturdu. Toplam gelirin beklentiyi asan kisminin énemli b6limi dogrudan Cloud segmentinden gelirken sirket,
blylmeyi kurumsal yapay zeka ¢éziumleri, yapay zeka altyapisi ve temel Google Cloud Platform hizmetlerine yénelik
guclu taleple iliskilendirdi. Cloud faaliyet karinin 2,83 milyar dolardan 8,81 milyar dolara yukselmesi de bliyumenin
yalnizca yiksek harcamalarla satin alinmadigini, 6lcek ekonomisinin segment karlihgina giderek daha gii¢li yansidigini
gosterdi. Cloud faaliyet marji yaklagik %21 seviyesinden %36’ya ¢ikarak Alphabet’in yapay zeka yatirimlarini gelir ve
kara donustirme kapasitesi agisindan énemli bir gésterge sundu.

Alphabet’in ana gelir kaynadi olan Google Services segmenti %15 biylimeyle 94,54 milyar dolara ulasarak 94,32 milyar
dolarlik beklentinin hafif Gzerinde gerceklesti. Toplam Google reklam gelirleri 81,63 milyar dolarla beklentiyi asarken,
Google Search & Other gelirleri 63,27 milyar dolarla 63,28 milyar dolarlik tahmine neredeyse tamamen paralel geldi.
Dolayisiyla reklam tarafindaki olumlu siirprizin ana kaynagi arama motoru faaliyetlerinden ¢ok YouTube ve diger reklam
kanallari oldu. YouTube reklam gelirleri yillik %13 artarak 11,06 milyar dolara ylkseldi ve 10,81 milyar dolarlik beklentiyi
gecti. Sonuclar, yapay zeka tabanlh yeni arama 6zelliklerinin geleneksel arama gelirlerinde belirgin bir bozulmaya neden
olmadigini gdsterirken, Search tarafindaki beklentiye paralel performans Cloud’daki gli¢li ivmeyle kiyaslandiinda daha
sinirh bir byume sinyaline isaret etti.

Karlilik tarafinda konsolide faaliyet kari yillik %30 artarak 40,77 milyar dolara ulasti ve 40,55 milyar dolarlk beklentinin
hafif Gzerinde gerceklesti. Faaliyet marji yaklasik iki puanlik artisla %34 seviyesine ylkseldi. Faaliyet karindaki
biyumenin gelir artisindan daha hizli olmasi, artan altyapi ve arastirma-gelistirme harcamalarina ragmen operasyonel
kaldirag yaratilmaya devam edildigini gosterdi. Bununla birlikte, agiklanan 9,11 dolarlik hisse basina karin 6nemli bélim
temel faaliyetlerden kaynaklanmadi. Alphabet, hisse senedi yatirnmlarindan 99,03 milyar dolarlik net kazang
kaydederken bu dederleme kazanci vergi sonrasi net kari 77,1 milyar dolar, seyreltilmis EPS’yi ise 6,26 dolar artirdi.
Yalnizca sirketin agikladigi bu etki aritmetik olarak cikarildiginda EPS yaklasik 2,85 dolar seviyesine geliyor; dolayisiyla
9,11 dolarlik manset EPS’nin 2,87 dolarlik konsensusle dogrudan karsilastiriimasi temel operasyonel performansi
oldugundan gui¢li gdsterebilir.

Yatirim harcamalari ise ¢eyregin baslica izlenmesi gereken risk unsuru olmayi siirdiirdi. CapEx yillik bazda yaklasik iki
katina gikarak 44,92 milyar dolara yiikseldi ve 44,15 milyar dolarlik beklentiyi asti. Faaliyetlerden saglanan nakit 39,07
milyar dolara ylkselmesine ragmen yatirim harcamalarinin bu tutarin Gizerine ¢cikmasi nedeniyle serbest nakit akisi 5,86

*2026/2.C. Misteri Kar Orani: %38 - Zarar Orani: %62
Yasal Uyarilar: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhigi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. 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. Ozellikle kaldiragli iglemlerinizde
yatirdiginiz para kadar kaybetme ihtimaliniz vardir. Kaldirach islemlerde yatirim danismanligi hizmeti de verilmemektedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim satim tavsiyesi veya getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu icerik genel anlamda bilgi
vermeyi amaglamakta olup; bu igerigin, misterilerin ve diger yatinmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Yatirim yapmadan 6nce
piyasalarin icerdigi riskleri tam olarak anladiginizdan emin olunuz. Web sitemizde yer alan bilgi ve gérislere dayanilarak yapilacak yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan veya ortaya ¢ikabilecek
tim zararlardan IKON Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz.
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milyar dolar negatif gergeklesti. Alphabet’in yapay zeka altyapisi ve kiiresel hesaplama kapasitesi icin yaptigi yatirimlar
Cloud blyumesini belirgin bicimde desteklerken, yatirimcilar agisindan temel soru bu harcamalarin ilerleyen dénemlerde

ayni hizda gelir ve faaliyet kari Uretip Uretemeyecegi olacak. Sirketin ceyrek icinde 49,6 milyar dolarlik net 6zkaynak ve
20,3 milyar dolarlik net bor¢ finansmani saglamasi da yapay zeka yatirim déngisiiniin bilango ve sermaye yapisi
Uzerindeki 6nemini artiryor.

Genel olarak sonuglar; gucli toplam gelir buydmesi, hizlanan Cloud performansi ve genigleyen faaliyet marjiyla
operasyonel agidan olumlu bir tablo ortaya koyuyor. Buna karsilik, manset net karin baylk él¢ide nakit yaratmayan
hisse senedi degerleme kazancindan kaynaklanmasi ve rekor diizeydeki CapEx’in ceyreklik serbest nakit akigini negatife
cevirmesi, sonuglarin kalitesi degerlendirilirken dikkate alinmasi gereken iki temel unsur olarak éne ¢ikiyor. Alphabet’in
onuimuzdeki ddnemdeki performansi, yapay zeka yatirimlarinin Cloud diginda Search, YouTube ve abonelik gelirlerine ne
6lcude yansiyacadi ve ylikselen altyapi harcamalarinin siirdlrilebilir nakit akisina doniisme hizi Gizerinden izlenecek.

*2026/2.C. Misteri Kar Orani: %38 - Zarar Orani: %62
Yasal Uyarilar: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. 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. Ozellikle kaldiragli iglemlerinizde
yatirdiginiz para kadar kaybetme ihtimaliniz vardir. Kaldirach islemlerde yatirim danismanligi hizmeti de verilmemektedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim satim tavsiyesi veya getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu icerik genel anlamda bilgi
vermeyi amaglamakta olup; bu igerigin, misterilerin ve diger yatinmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Yatirim yapmadan 6nce
piyasalarin icerdigi riskleri tam olarak anladiginizdan emin olunuz. Web sitemizde yer alan bilgi ve gérislere dayanilarak yapilacak yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan veya ortaya ¢ikabilecek
tim zararlardan IKON Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz.

IKON Menkul Harmanci Giz Plaza K:10
Degerler A.3. Levent/istanbul © QOO 0O O /KoNMenkul



