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Yatirim Danismanligi

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sozlesmesi cercevesinde ve vyetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve 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. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata
ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun (i¢lincii
kisilerin ugrayabilecedi her tiirlii zararlardan dolay1 Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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Yatirim Danismanligi

2022 yilinin son haftasina girdik. Hem uluslararasi iliskiler bakimindan hem de piyasalar acisindan genel olarak oynakligin yiiksek oldugu bir yili
geride birakiyoruz. Kabaca ozetlersek; Rusya-Ukrayna savasi, ABD-Cin siyasi gerilimi, Avrupa Bolgesi’ndeki enerji krizi, Cin’in Covid onlemlerine
devam etmesi, Covid-19 sonrasi cikan kiresel enflasyon korkusu, PMI’larin dusuk gelmeye devam etmesiyle resesyon endiseleri ve kuresel
merkez bankalarimin faiz artinm politikalarin1 gordiik. Uluslararas1 yatinmcilar Covid doneminde tahvil bolgesinde pozisyonlari agirliklarim
arttirdiklan icin pek cok ulkenin uzun tarafli kiymetleri eksi faizle islem goriurken, enflasyonun on plana gelmesiyle eksi faizle islem goren
tahvillerin sayis1 her gecen giin azaldi. Kiiresel maliyetlerin artmasiyla tahvil ihraclarinin hacimleri gectigimiz senelere gore daha az seviyede
gerceklesti. ABD’de bankacilik ve teknoloji sirketlerinin ihraclarim izlerken, Avrupa tarafinda agirlik bankacilik ve ozel sektori takip ettik.
Bankacilik tarafinda sermaye benzeri ihraclar on plandayken, finans dis1 kesimde senior kiymetler on plandaydi. 2Y-10Y ABD tarafinda Ocak
ayindan itibaren resesyon endisesi ile 2 yillik tahvilin getirisi daha yukanda fiyatlandigim1 gordiik ve gormeye devam ediyoruz. 10 yillik tahvil
faizi kabaca 280 baz puan yukselerek %4.30’un uzerinde islem gordu.

G-10 ulkelerinin maliyetlerinin artmasiyla gelismekte olan ulkelerin hem sovereign hem de lokal para cinsinden ihraclarda getiriler yukarnda
olusuyorken, piyasadaki islem goren tahviller saticili seyir izledi. Yabanci para cinsinden ihraclarin cogunlugunu ilkeler bazinda olustu. Risk
primi olarak baktigimizda Macaristan, Romanya ve Kazakistan en koti performans gosterenler yer aliyorken, oynaklik yiiksek olsa da Katar,
Suudi Arabistan ve Cek Cumhuriyet’i yili yatay olarak kapatmaya hazirlanmyor diyebiliriz. Macaristan’in EUR bazli verim egrisi son bir yillik
perspektifle baktigimizda kisa tarafli kiymetlerin getirilerinin 1000 baz puanin lizerinde artis gosterdigini goriyorken, Suudi Arabistan’in USD
bazli verim egrisi uzak tarafi 100 baz puan lizerinde artis gosterdi.

Yurt icine bakildiginda diger lilkeler gibi maliyetlerin yiikseldigi ve ihraclarin yukari olustugunu gordik. 2022’inin ilk yansinda ozel sektor
ihraclan on plandayken, yilin sonlarina dogru Hazine ihraclan agirlikta oldu. 5 yillik risk priminin 900 baz puana kadar genisledigini goriirken,
yiin sonuna dogru 500’iin altina sarktigin1 sahit olduk. Yilin ortasinda Hazine’nin USD bazli verim egrisi uzun tarafta cift haneli getirilere
yikselirken, yilin son haftasinda %8-9.50 bandina dogru daralmalar gerceklesti. Gectigimiz hafta HMB Bakan yardimcisi Murat Zaman Ocak
ayinda Hazine’nin ilk yesil tahvil ihracini gerceklestirecegini duyurdu. Ozel sektor tarafinda en fazla géz éniinde bulunan Sasa Polyester’in EUR
bazli convertable tahvili oldu. Tahvilin fiyat1 436 EUR artarak 550 EUR’nun Uzerinde islem gordu.

Yilin son haftasinda yurt disi piyasalarda yilin son haftasinda veri akisi sakin, bugiin ABD, Almanya ve Londra borsalar tatil nedeniyle kapali
olacak. Iceride ise reel kesim guven endeksi ve kapasite kullamimi verileri izlenecek.
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Yatirim Danismanligi Ozel Sektoriin USD ve EUR Cinsinden Eurobondlar

Gzel Sektériin USD Cinsinden Eurotahvilleri

Petkim X51747548532 588  26.01.2023 99,80 100,22 8,28 2,95 200.000,00 0,00 -0,06 116 Sr Unsecured B2 B
Kog Holding X51379145656 525  15.03.2023 99,87 100,04 5,79 4,97 200.000,00 0,06 0,01 87 Sr Unsecured B2 -
Arcelik ¥50910932788 5,00 3.04.2023 99,75 99,97 5,91 5,04 200.000,00 0,00 0,21 86 Sr Unsecured - BB-
Rénesans Gayrimenkul X51807502668 7,25 26.04.2023 99,35 100,28 9,17 6,31 200.000,00 -0,01 0,51 309 SrUnsecured Caa2 B
Tirk Telekom ¥51028951264 4,88 19.06.2024 94,19 94,25 9,17 9,13 200.000,00 -0,04 4,83 450 Sr Unsecured - B
Coca Cola igecek X51577950402 4,22 19.09.2024 96,86 97,13 6,16 5,99 200.000,00 -0,04 0,39 157 Sr Unsecured - BBB-
Tipras X51686704948 4,50 18.10.2024 95,65 95,83 711 6,99 200.000,00 -0,04 0,25 259 Sr Unsecured B2 B
Mersin Uluslararasi Limani XK52071397850 5,38 15.11.2024 96,21 96,47 7,57 742 200.000,00 -0,02 1,79 306 SrUnsecured - B
Tirk Telekom X¥51955059420 6,88  28.02.2025 94,38 94,51 9,81 9,74 200.000,00 -0,07 4,67 548 Sr Unsecured = B
Kog Holding %51961766596 6,50 11.03.2025 99,09 99,37 6,95 6,80 200.000,00 0,00 2,98 261 Sr Unsecured B2 -
Turkeell X51298711729 5,75  15.10.2025 94,12 94,43 8,14 8,01 200.000,00 -0,07 2,21 102 Sr Unsecured B2u B
Ulker Biskivi %52241387500 6,95 30.11.2025 83,34 84,78 14,28 13,58 200.000,00  -0,49 14,19 988 Sr Unsecured - B
istanbul Biyiksehir Belediyesi US46522TAAGD 6,38 9.12,2025 88,27 89,46 11,15 10,63 200.000,00 0,00 4,00 688 Sr Unsecured B2 B
Pegasus ¥5233733p445 9,25  30.04.2026 98,30 99,28 9,67 9,50 200.000,00  -0,07 5,09 566 Sr Unsecured - B+
Sisecam X¥51961010987 6,95  14.03.2026 97,51 97,69 7,84 7,77 200.000,00 -0,04 0,91 386 Sr Unsecured B2 B
Arcelik X52346972263 3,00 27.05.2026 980,39 91,58 6,20 5,78 100.000,00 0,01 4,76 277 SrUnsecured - BB-
Zorlu Yenilenebilir Enerji X¥52346915890 9,00 1.06.2026 79,87 81,30 16,98 16,33 200.000,00 1,62 9,03 1437 Secured = B-
Sasa Polyester® X52357838601 3,25 30.06.2026 341,03 343,05 -31,71 -31,86 200.000,00 -0,86 -12,02 518 SrUnsecured - -
Hyundai Assan Otomotiv ¥52362559481 1,63 30.07.2026 85,15 85,34 6,38 6,31 200.000,00 -0,15 0,90 251 Sr Unsecured Baal =
Aydem Yenilenebilir Enerji X52368781477 1,75 2.02.2027 81,99 82,39 13,63 13,48 200.000,00 0,29 7,64 1052 Secured - B
istanbul Biyliksehir Belediyesi  XS2468421248 10,75 12.04.2027 96,95 98,90 11,66 11,07 200.000,00 -0,08 3,29 758 Sr Unsecured B2 B
Anadolu Efes ¥%52355105292 3,38 29.06.2028 76,61 79,12 8,83 8,16 200.000,00  -0,11 7,54 438 Sr Unsecured - BB+
Tiirk Hava Yollan US10010YAAODL 4,20 15.09.2028 85,96 86,95 8,20 7,90 2.000,00 0,00 1,24 912 1st Lien Secured B2 BB-
Turkeell ¥51803215869 5,80  11.04.2028 86,31 86,86 9,12 8,97 200.000,00  -0,10 5,58 540 Sr Unsecured - B
Coca Cola igecek ¥52434515313 4,50  20.01.2029 87,98 88,46 6,97 6,86 200.000,00 0,48 5,35 333 Sr Unsecured = BBB-
Kuveyt Tark X52384355520 6,13 16.12.2031 54,42 54,70 8,45 8,41 200.000,00 -0,17 0,35 395 Subordinated - CCC+
LimakPort Iskendurun ¥52339789732 9,50 10.07.2036 86,73 87,73 11,44 11,28 200.000,00 0,24 7,66 851 Secured B3 B

(EUR}
*Payo Dondstiarebilir Tahuil
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Gelismekte Olan Ulkelerin USD Cinsinden Eurobondlar
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U5903724A516
US455730CVE0
UST718286BB24
X52159975700
US910860QAG3E
US105756CC23
X52010030836
US040114HR43
US5168863CEGD
K521535352748
US455780CR38
US715638BM30
X51936302549
US91087BAD29
U5105756BY51

7,75
2,90
4,13
7,35
4,75
3,75
4,75
6,00
7,75
1,85
7,75
3,25
8,30
3,88
7,25
6,38
3,86
4,40
3,50
5,63
5,25
4,60
5,63
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1.09.2022
22.10.2025
21.01.2026
21.07.2025

8.01.2026
17.04.2026
27.05.2026

7.04.2026

1.09.2025
12.03.2031
14.01.2031
22.10.2030
15.08.2031
12.06.2030
15.03.2033
11.01.2048
21.06.2047
16.04.2050
14.02.2050
18.11.2050
16.01.2050
10.02.2048
21.02.2047

21,55
95,57
94,95
96,40
95,03
90,83
41,76
96,07
21,85
91,25
81,62
81,73
81,19
84,43
18,59
39,63
72,33
92,95
85,17
72,51
79,78
75,18
70,22

22,31
96,30
95,59
96,96
95,92
91,28
43,89
96,49
23,03
92,09
82,84
82,45
81,93
84,87
20,94
40,69
73,23
93,85
86,54
73,32
80,58
76,00
70,35

62,01
4,60
4,89
5,00
4,62
5,16
26,46
5,53
40,93
4,73
4,45
4,52
5,82
6,08
33,90
17,64
5,36
4,87
5,30
5,47
5,03
6,26
7,29

59,81
4,43
4,75
4,86
4,41
5,04
25,08
5,43
39,63
4,61
4,26
4,43
5,72
6,01
31,42
17,20
5,28
4,81
5,20
5,40
4,97
6,19
7,22

100.000,00
200.000,00
200.000,00
100.000,00
200.000,00

1.000,00
200.000,00
200.000,00
100.000,00
200.000,00
100.000,00
200.000,00

1.000,00
200.000,00
200.000,00

1.000,00
200.000,00
200.000,00
200.000,00

1.000,00
200.000,00
200.000,00
200.000,00

-0,22
-0,13
-0,21
-0,17
-0,08
-0,02
-0,91
-0,15
0,40
-0,05
0,07
-0,08
-0,51
-0,28
-2,05
0,03
-0,99
-0,08
-0,18
-0,70
-0,29
-0,82
-0,61

-7,77
0,68
0,22
-0,52
1,15
0,51
-6,25
1,01
-8,60
1,35
1,72
1,37
-1,01
0,56
-12,06
2,76
0,90
1,69
2,02
0,54
1,63
-0,83
-1,53

300
83
117
124
87
140
2328
182

186

396
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SrUnsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
SrUnsecured
SrUnsecured
SrUnsecured
SrUnsecured
SrUnsecured
SrUnsecured
SrUnsecured
SrUnsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured
Sr Unsecured

B
A
BBE-
BBB+
BEE
BBBE-
BEE
BB-

EBBE
BEE

BBB-

BB-

A-

BBE
BBB+

BBBE-
BB-

B3u
Al
Baal
Ad
Baa2

Baz
B3u
Baa2
Baa2
Al
Baal
Ba2

Al

Baa2
Ad
Al

Baal
Ba2



Yatinm Danismanlig Gelismis Ulkelerin Yerel Para Cinsinden Tahvilleri

E]

ABD US91282CBU4S 0,13  31.03.2023 98,9 93,0 4,55 4,13 100,00  -28,2 0,00 0,13 SrUnsecured AAAU Aaa
Almanya DEO001104834 0,00 10.03.2023 98,9 99,4 2,76 2,49 0,01 -74,2 -0,16 -0,19 SrUnsecured AAAU =
ingiltere GBOOBL6SHG94 0,13  31.01.2023 96,7 96,8 3,61 3,53 0,01  -88,3 0,05 N/A&  SrUnsecured  AA-u -
Fransa FRO013479102 0,00 25.02.2023 97,0 97,2 2,68 2,46 1,00  -74,5 -0,06 -0,11 SrUnsecured  AAu =
italya ITOD05384497 0,60 15.01.2023 98,7 95,0 3,21 3,06 1.000,00 -22,6 -0,09 -0,05 SrUnsecured - -
Japonya JP1024231M43 0,01  1.04.2023  100,0 100,0 -0,10 -0,14 50.000,00  -7,6 0,00 0,00 5rUnsecured = =
ABD US91282CBT71 0,75 31.03.2026 90,0 90,1 4,05 4,02 100,00 14,1 0,00 0,54 SrUnsecured AAAu Aaa
Almanya DEO001141836 0,00 10.04.2026 94,8 94,9 2,45 2,43 0,01 -70,8 -0,32 -0,11 SrUnsecured AAAU -
ingiltere GBOOBL6BHIJ26 0,13  30.01.2026 90,0 90,1 3,65 3,63 0,01 -43,0 -0,16 0,08 SrUnsecured AA-u -
Fransa FRO013415627 0,00 25.03.2025 90,5 90,6 2,74 2,72 1,00  -40,3 -0,23 -0,09 SrUnsecured  AAu -
italya ITOD05419848 0,00  1.02.2026 94,6 94,8 3,90 3,85 1.000,00 72,0 -0,18 -0,14 5rUnsecured - -
Japonya JP1051471M45 0,01  20.03.2026 99,8 95,9 0,06 0,05 50.000,00  -33,8 -0,10 -0,02  SrUnsecured - -
ABD US91282CBL46 1,13 15.02.2031 82,3 82,4 3,66 3,65 100,00 18,6 0,00 1,65 SrUnsecured - Aaa
Almanya DEO001102531 0,00 15.02.2031 94,0 94,2 2,40 2,38 0,01  -66,4 -0,31 0,35 SrUnsecured AAAu =
ingiltere GBOOB24FF097 4,75  7.12.2030 1049 104,9 3,64 3,63 0,01  -8,0 -0,38 0,91 SrUnsecured AA-u Aa3u
Fransa FRO013516549 0,00 25112030 92,1 92,2 2,93 2,92 1,00  -13,0 -0,28 0,42 SrUnsecured  AAu =
italya ITO005422891 0,60  1.04.2031 84,5 84,6 4,50 4,48 1.000,00  140,7 -0,19 N/A&  SrUnsecured - -
Japonya JP1103621M43 0,10 20.03.2031 97,0 97,1 0,48 0,47 50.000,00  -24,3 -0,29 -0,35 SrUnsecured = =
ABD US9128105U34 1,88  15.02.2051 65,5 65,7 3,91 3,89 100,00 74,2 0,00 4,38 5rUnsecured - Aaa
Almanya DEO001102481 0,00 15.08.2050 89,9 90,4 2,26 2,24 0,01 9.2 -0,46 2,90 SrUnsecured AAAU Aaau
ingiltere GBOOBMEBLIF74 0,63 22.10.2050 54,5 54,6 3,91 3,90 0,01 550 -0,74 1,21 SrUnsecured  AA-u -
Fransa FRO013480613 0,75 25.05.2052 54,7 54,8 3,06 3,05 1,00 76,2 -0,50 3,20 SrUnsecured  AAu Aa2u
italya ITODOS398406 1,70 1.09.2050 62,6 62,7 4,48 4,46 1.000,00  20L,0 -0,35 1,86 SrUnsecured - -
Japonya JP1300701M48 0,70 20.03.2051 82,3 82,5 1,61 1,60 50.000,00 23,1 0,15 -1,75 SrUnsecured - -

*Yerel Para Birimleri Kullaniimaktadir.
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Yatirim Danismanligi Terimler

ISIN: International Securities Identification Number kelimesinin kisaltmasi olan menkul kiymetler1 tanimlayan koddur.
Kupon Orani: Tahvilin yillik nominal basina verdigi faiz oramdir.

Vade: Tahvilin itfa tarihidir.

Fiyat: Tahvilin piyasadan aldigimz aktif fiyatidir.

Getiri: Vade sonunda elde edeceginiz faiz getirisidir.

Z - Spread(bps): Ilgili tahvilin, gbsterge tahvil ile arasindaki baz puan farkidir.

Kredi Notu: Tahvilin kredi notudur.

ce Uee

Senior Unsecured: Ulkenin ya da sirketin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi durumunda énceligin tahvil sahiplerinin
olacagini ifade eder.

Subordinated: Ulkenin ya da sirketin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi durumunda énceligin tahvil sahiplerinin
olmayacagini ifade eder.
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Yatinm Danismanlig

Yatinm Danismanhigi ve Bireysel Portfoy Yonetimi

Altan AYDIN Direktor
ALTAN.AYDIN@vakifyatirim.com.tr

Eren KURU Analist
EREN.KURU@vakifyatirim.com.tr

Umut Deniz PAK Analist
UMUTDENIZ.PAK@vakifyatirim.com.tr
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