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Microsoft 2C - 2026: Gli¢li Sonuglar, Sinirli Siirpriz, Azure ivmesi Odak Noktada

Degerlendirmesi

Microsoft’'un 2026 mali yili ikinci ceyrek sonuclari, operasyonel agidan gug¢lu ve beklentilerin Gzerinde olsa da,
piyasa algisi acisindan “slrprizden ziyade teyit” niteligi tasiyor. Gelir ve diizeltilmis kar tarafindaki beklenti
asimi, sirketin ticari is modelinin dayanikhhidini bir kez daha ortaya koyarken, sonuglarin hisse performansina
etkisi buyuk dlctide Azure blyumesinin bundan sonraki seyrine bagli kalacaktir.

Sirketin 81,27 milyar dolarlik geliri ve 4,14 dolarlik duzeltilmis EPS’i beklentilerin Gzerinde gercgeklesti. Ancak
bu sapmanin piyasa ag¢isindan asil anlami, marj veya buyime profilinde yeni bir kirllma yaratmasindan ziyade,
Microsoft’'un mevcut yiksek karhlik bandini korudugunu teyit etmesi oldu. Aciklanan 5,16 dolarhik GAAP EPS
de bu guclu karlilik tabanini destekliyor.

Bulut tarafinda Intelligent Cloud segmenti beklentilerin Gzerinde performans gostererek ¢eyregin en net
pozitif strprizini sundu. Bununla birlikte, Azure ve diger bulut gelirlerinde kur etkisinden arindiriimis %38’lik
blylme orani, ylksek bir seviye olmasina ragmen piyasa beklentileriyle birebir uyumlu kaldi. Bu durum,
Azure hikayesinin “gucli ama yeni bir ivme sinyali vermeyen” bir noktada seyrettigini gésteriyor. Dolayisiyla
yatirimcilarin 6nimuzdeki ceyreklerde yalnizca biyimenin korunmasina degil, yeniden hizlanma
potansiyeline odaklanmasi muhtemel.

lleriye doniik talep gdstergeleri ise bilanco kadar gicli bir tablo giziyor. 625 milyar dolarlik ticari remaining
performance obligation (RPO), Microsoft’'un uzun vadeli s6zlesme goérinurliginun oldukga yluksek oldugunu
ve kurumsal musteriler tarafinda belirgin bir harcama freni olmadigini isaret ediyor. Microsoft 365 ticari
koltuk sayisindaki %6’lik artis da, sirketin yalnizca fiyatlama glicline degil, hacim tarafinda da biyimeyi
sirdiirdigini goésteren 6nemli bir sinyal.

Genel degerlendirmede Microsoft, bu ceyrekte risk azaltan bir bilanco sundu ancak risk istahini artiran bir
hikdye yaratmadi. Sonuglar, asagi yonlu riskleri sinirlarken, yukari yonli potansiyelin kisa vadede Azure
biyume ivmesinde net bir hizlanma gérilmeden sinirli kalabilecegine isaret ediyor. Bu cercevede, Microsoft
hisseleri icin goranum gucli temel yapinin korunmasiyla desteklenirken, fiyatlamanin yonu buyuk dlctde
bulut bayimesinin yeni bir faza girip girmeyecediyle belirlenecektir.

Microsoft hisseleri bilango sonuglarinin ardindan bugin seans 6ncesi islemlerde %5.3 oraninda negatif
seyrediyor. Diin 481 S’da kapatan hisse, buglin seans éncesinde 454 S’a geriledi.

Microsoft haftalik teknik analizine agsagidaki rapor linkimizden ulasabilirsiniz.

https://www.ikonmenkul.com.tr/storage/documents/research/microsoft.pdf

* 2025/4.Ceyrek Misteri Kar Orani: %39,22 - Zarar Orani: %60,78

Yasal Uyarilar: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligr hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, 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 sonuclar dogurmayabilir. Ozellikle kaldirach islemlerinizde
yatirdiginiz para kadar kaybetme ihtimaliniz vardir. Kaldiragli islemlerde yatirim danigsmanhgi 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 yénlendirici nitelikte olmayan bu icerik genel anlamda bilgi
vermeyi amaclamakta olup; bu igerigin, misterilerin ve diger yatirimcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecedi dikkate alinmalidir. Yatirim yapmadan 6nce
piyasalarin icerdigi riskleri tam olarak anladiginizdan emin olunuz. Web sitemizde yer alan bilgi ve goriislere dayanilarak yapilacak yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan veya ortaya gikabilecek
tiim zararlardan IKON Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz.
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