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Veri merkezi hizlaniyor, 2027 beklentisi ytkseldi AMD

AMD'nin diin agiklanan 3C26 finansallari biiyiime ve sirket beklentisi

tarafinda olumlu, nakit akisi tarafinda ise daha zayif bir tablo gosteriyor. Fiyat: 483,90 ABD Dolari

Hasilat yillik bazda %44,7 artarak 9,2 milyar ABD Dolari'ndan 13,4 milyar Bu rapor, QNB Invest Arastirma ekibi tarafindan gelistirilen
ABD Dolari'na, net kar 1,2 milyar ABD Dolari'ndan 2,4 milyar ABD yapay zeka sistemleri kullanilarak hazirlanmistir.
Dolar'na yiikseldi. Hasilat ve dizeltiimis HBK piyasa beklentisinin

tizerinde gercgeklesti; artisin tamami veri merkezi segmentinden geldi. Hisse Verisi

Aciklamanin en olumlu kismi ileriye doniik mesajlar oldu: sirketin 4C26
icin verdigi hasilat araliginin orta noktasi olan 17,0 milyar ABD Dolari,
sonuglar dncesi beklentinin (16,14 milyar ABD Dolar) %5,3 lzerinde; Piyasa Degeri (US$mir) 790,0
yonetim 2027'de hasilatin %80'in lizerinde artmasini bekliyor. Olumsuz
tarafta, hizla artan stoklar serbest nakit akisini zayiflatti, PC talebi de
yavasliyor. Konsensiis, 2027T'de hasilatin 89,9 milyar ABD Dolari'na, net Ort. islem Hacmi (US$mn) 10.405,4
karin 26,7 milyar ABD Dolari'na yiikselmesini bekliyor; bu tahminler hentiz

Bloomberg / Reuters AMD US / AMD.O

Firma Degeri (US$mir) 781,3

yeni beklentileri yansitmiyor. Diizeltiimis HBK bazinda F/K ¢arpaninin Lk Getn e
2025'teki 116,0x seviyesinden 2026T'de 63,4x'e, 2027T'de 30,1x'e Ozet Veri (US$MIN) 2025 3C2026  12A  2026T 2027T
gerilemesi bekleniyor. 2027T icin beklenen 30,1x F/K, diizeltilmis HBK Hasilat 346 134 454 510 899
bazli 2022-2025 ortalamasi olan 37,3x'e gore %19,2 iskontolu; 2026T F/K

Blyume %34,3 %447 %47,2  %76,3

ise benzer sirketlere kiyasla %122,8 primli. Son 12 ay faaliyet kar marji

benzer sirket medyaninin altinda kaldigi icin bu primin dayanagi bugiinkii FAVOK 6,7 36 11,1 125 220

karhihik degil, beklenen biiyiime; yani piyasa bu biiyiimenin 6nemli bir -
T . . Blyume %34,9 %78,1 %86,0 %76,3

bolumiini simdiden fiyathyor.

Biyiime hizlaniyor, goriniirliik artiyor: Sonuglarin en olumlu tarafi veri Marl H19.3 269 Shead vhead %244

merkezi. Segment hasilati %96,9 artarak 8,5 milyar ABD Dolari'na ulasti, Net Kar 4,3 2,4 76 127 267

toplam hasilattaki payr %63,9'a cikti; sirket bu payin 2027'de %80'i agsmasini

bekliyor. Segmentin karliligi da yukseldi; sirket genelinde faaliyet kar marji Bayime e e —
%13,7'den %21,2'ye cikti, yani blyime kara da yansiyor. Sirket, 2027'de Net Marj %125 %182 %168 %248 %29,7
faaliyet giderlerinin hasilat artig hizinin yarisindan az artmasini, faaliyet kar HBK (USS$) 265 146 460 7.63 1607
marjinin da belirgin sekilde yukselmesini bekliyor. MI450 serisi ilk kez hasilata

girdi. Sirket, 4C'te yapay zeka hasilatinin ilk kez sunucu hasilatini gegmesini, Buytme %165 %947 %829 %111
2027'de sunucu hasilatinin iki katina gikmasini bekliyor. Talebin arzin Gzerinde FIK (x) 182,6 1052 634 30,1
olmasi ve 2027 plani i¢in tedarikin glvence altina alinmasi bu gérinimu FOIFAVOK (9 1166 04 27 ase
destekliyor. 4C orta noktasiyla 2026 hasilati 52,2 milyar ABD Dolari oluyor; %80 ’ ’ ’ ’
artis en az 93,9 milyar ABD Dolari'na denk geliyor. Bu, konsensisin %4,4 Benzer

Uzerinde ve 2027T konsensiis hasilat tahmininin yukari yonli revize Benzerlere gore (x) AMD med. Prim
edilebilecegine isaret ediyor. Ancak bu goriinim kesin siparis degil. Gomli F/IK (2026T) 63,4 285 %122,8
sistemler hasilatinin %29,4 artmasi da buyiimeyi destekledi. FIK (2027T) 301 171 %765
Nakit akigi ve PC tarafi zayifliyor: Sonuglarin olumsuz tarafi nakit akiginda PEG (2026T) 077 032 %1415
goruliyor. Stoklar bir geyrekte 3,0 milyar ABD Dolari artarken, serbest nakit -

akisi marji %13,5'ten %4,1'e geriledi. Bu, karin simdilik nakde yavas FDIFAVOK (124) 704 810 %1274
dondstigini gosteriyor; talep yavaslarsa ylksek stoklar marjlan da FIK (12A) 1052 33,7 %212,6
baskilayabilir. Yatirrm harcamalarinin hasilata orani da 2025'teki %2,8'den son

12 ayda %4,5'e gikti. Ote yandan 8,7 milyar ABD Dolari net nakit tampon Kaynak: QNB Invest

sagliyor. PC ve oyun segmenti hasilati %8,1 azaldi; distus %40,4 gerileyen
oyun hasilatindan geldi, PC hasilati ise %7,2 artti. Ancak bellek maliyetleri PC QNB Invest Arastirma
talebini zayiflatiyor: PC hasilati ¢eyreklik bazda %4 geriledi. Sirket, 4C'te bu *+90 2_12 3367274
segmentte ceyreklik %20'den fazla diisiis, 2027'de PC pazarinda cift haneli research@gnbinvest.com.tr
kigllme ongoriyor. Net kar, musterilere verilen varantlarin yeniden

degerlemesinden gelen 1,1 milyar ABD Dolari nakit digi gider ile 555 milyon

ABD Dolari vergi gelirini igeriyor; CFO bu giderin artmasini bekliyor. Yapay zeka

artnlerinin marji sirket ortalamasinin altinda oldugundan dizeltilmis brit marjin

4C'te %55,9'dan %55'e gerilemesi bekleniyor.

Degerleme 2027 biyiumesini fiyathyor: Yiksek F/K, hizh kar artisi
beklentisinden kaynaklaniyor: konsensus, duzeltimis HBK'nin 2025'teki 4,17
ABD Dolari'ndan 2027T'de 16,07 ABD Dolari'na ¢ikmasini bekliyor. Tablodaki
carpanlar ve hedef fiyat sonu¢ 6ncesi verilere dayaniyor; hisse seans sonrasi
%5,0 ylkseldi. Piyasa, 2027 blyUmesinin planlandigi gibi gerceklesmesini
fiyatliyor; mevcut F/K carpanlarinin korunmasi, arzin artmasina ve Helios
uretiminin beklenen hizda yukselmesine baghdir. Son olarak, analistlerin
ortalama hedef fiyati olan 649,38 ABD Dolari, 483,90 ABD Dolari olan son
kapanisa goére %34 yukselme potansiyeli géstermektedir.
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Bu rapor, QNB Invest Arastirma ekibi tarafindan gelistirilen yapay zeka sistemleri kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan finansal
veriler, konsensls tahminleri ve haberler kamuya acgik kaynaklardan derlenmistir. Yapay zeka ile olusturulan icerik hata veya eksiklik
icerebilir ve yatinm kararlarinda tek basina dayanak olarak kullanilmamalidir. Bu raporda yer alan bilgiler QNB Invest Yatirim Menkul
Degerler A.S. (QNB Invest) tarafindan hazirlanmigtir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mugsteri arasinda
imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmakta olup kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olmakla beraber, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmakta olup bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Burada yer alan bilgiler, yatirrmcilarin bilgi
edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup, yatinmcilarin sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari vermesi, beklentilerine uygun
sonuclar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan veriler, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup dogruluklari ayrica
arastirimamistir. Bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayi dogabilecek zararlar
konusunda kurumumuz ve kurumumuz c¢alisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Bu rapor higbir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi veya aracilik teklifini icermemekle birlikte bu raporun ticari amach kullanimi sonucu olusabilecek
zararlardan dolaylr kurumumuz higbir sorumluluk tGstlenmemektedir. Bu sayfada yer alan bilgilerin timu veya bir kismi QNB Invest'in yazih
izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncU kisilere gosterilemez. Buradaki yazili yayinin igerigi, musterilerin verilen
stratejilerden karl ¢ikacaginin ya da zararlarinin limitli olacaginin, QNB Invest tarafindan verilmis s6zu, garantisi ya da kesinligi olarak
algilanamaz. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan ve 6zellikle yabanci kur islemleri ve kaldirag sistemi kullanilan ttrev piyasalardaki
yatirimlar, asin spekilatif olabilir ve kar edilebilecedi gibi belirtilen analizlerdeki kosullar olusmadigi durumlarda ya da spread farklarindan
dolayi zararla da sonuglanabilir. Bu bilgilerin ticari amacl islemlerde kullaniimasindan dolayi dogabilecek zararlardan QNB Invest higbir
sekilde sorumluluk kabul etmez. QNB Invest, raporda adi gecebilecek sirket veya sirketlerin menkul kiymetlerini portfdyiinde bulundurabilir
ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmetleri verebilir.




