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Varliga Dayali
Menkul Kiymet Tard

Dolayli Aktarmali
Temlik Senedi

Kaynak Kurulus
ve Devreden

Fair Finansman A.S.

Kurucu

Tirkiye Menkul
Kiymetlestirme Sirketi

Ozel Amach
Kurulus (ihraggr)

TMKS Fair Finansman
ikinci Varlik Finansmani
Fonu

Hizmet Saglayici
ve Islem Yoneticisi

Fair Finansman A.S.

ihrag Hacmi

132,1 mn TL nominal
deger (2 grup ve toplam 3
ayri dilim)

Getiri Oran1 %

A grubu %45 (Basit), B
grubu tertip, A grubu
tertip 6demeleri
tamamlandiktan sonra
gerceklesen NPL'e gore
bakiyesiyle 6denir.
(Modellemede kullanilan
faiz orani olup, ihrag giinii
degisiklik gosterebilir)

itfa Tard

A grubu kuponlu olarak 2
ayri tertip, B grubu
kuponlu olarak tek tertip

Risk Tutma Programi

Fair Finansman A.S. (ihrag
hacminin %5’i)

Askin
Teminatlandirma

Yoktur.

Kayit Kurulusu

Merkezi Kayit
Kurulusu A.S.

Dayanak Mevzuat

SPK'nin Seri: lll, No: 58.1
Sayili "Varliga Dayali ve
ipotek Teminatli Menkul
Kiymetler Tebligi”

ort. Omrii

Yatirimci ve
Ylkumlilerin Sigorta | Yoktur.
Kuruluslar
Tahmini thrag 24.07.2026
Tarihi
ihracin Agirlikli ,
Ortalama Omrii 220 giin
Kredilerin Agirlikh 115 giin

Adres:

Varhga Dayali Menkul Kiymet

Uzun Kisa Uzun Kisa
Vade Vade Vade Vade

Kidemli Tertip Kidemsiz Tertip

Derecelendirme Notu®

Ulusal Notu A+ Al A Al
Uluslararasi Yabanci Para Notu BB- B1 BB- B1
Uluslararasi Yerli Para Notu BB- B1 BB- B1

(*) Ihra¢ éncesi derecelendirme notu gegici nitelikte olup, ihracin ve dayanak varlik devirlerinin
tamamlanmasi sonrasinda kesinlesecektir.

Giiclii Yonler

e Mevzuat geregi zorunluluk kapsaminda ek destek bileseni olarak %5 risk
tutma mekanizmasinin uygulanmis olmasi,

e Turkiye'deki yerel dizenlemeler sayesinde varlik izolasyonunun gicu,

e Dayanak varlik havuzunu olusturan kredilerin ¢ok sayida bireysel mugsteriden
olusmasi,

e Dayanak varlik havuzunu olusturan kredi taksitlerinin gérece diisiik olmasi.

ekinceler

e Riske gore dilimleme yapilmamis olmasi,

® Risk tutma yakimluligu haricinde
(overcollateralization) bulunmamasi,

e Kaynak Kurulus’un faaliyete yeni gegcmis olmasi.

askin teminatlandirma

GOorinim

“TMKS Fair Finansman ikinci Varlik Finansmani Fonu” (“Varlik Finansmani
Fonu”, “Fon”, “Ozel Amaclh Kurulus” veya “OAK”), Birlesik ipotek Finansmani
A.S. (Turkiye Menkul Kiymetlestirme Sirketi veya”TMKS”) tarafindan 6362 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 58. Maddesine dayanilarak ve TMKS Fair
Finansman ikinci Varlik Finansmani Fonu i¢ tiiziik hitkiimlerine gére yénetilmek
Uzere ihrac edilen varhga dayali menkul kiymetler karsiliginda toplanan paralarla,
varliga dayali menkul kiymet sahipleri hesabina inanch miilkiyet esaslarina gore
fona devredilen varliklarin yonetilmesi amaciyla kurulmustur.

Fon portféyiine, Fair Finansman A.S. (“Fair Finans”) tarafindan kullandirilan kredi
alacaklari devredilecektir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun
(“BDDK”) 16 Mart 2023 tarih ve 10537 sayili kararina istinaden 19.04.2023
tarihinde istanbul’da kurulmustur. BDDK, 6361 sayili Finansal Kiralama,
Faktoring, Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketleri Kanununun ilgili maddesi
cercevesinde 27 Ekim 2023 tarihinde Sirket’e faaliyet izni vermistir. 100 milyon
TL sermaye ile kurulup, 2025 yili icerisinde sermayesini 230 milyon TL'ye
ylkselten sirketin tek hakim ortag Ali Emre Ball’dir. Sirket’in ana faaliyet
konusu, Kanun ve BDDK tarafindan yapilan dizenlemeler ile ilgili mevzuat
hikiimleri cergevesinde gercek ve tizel kisi misterilerin finansman ihtiyacini
karsilamak, anlasmali saticilar araciligi ile satisi saglanan her tirlii mal ve hizmet
alimini kredilendirmektir. 2025 yili Kasim ayinda Fair Finans’in Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu 'BBB-', Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu
'A3' olarak ve gorinimi 'Pozitif' olarak belirlenmistir. Fon tarafindan beyan
edilen bilgilere gore; bu ihrag ile birlikte toplam nominal blyutklik 2,9 milyar
TL’ye ulasacak olup, 12. VDMK ihraci gerceklesecektir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nca 04.03.2026 tarih ve 12/449 sayili izniyle onaylanmis
2 milyar TL'ye kadar ihrag belgesi kapsaminda, A grubu kuponlu olarak 68 milyon
TL nominal degerindeki 1.tertip 131 giin vadeli, 57,5 milyon TL nominal
degerindeki 2.tertip 314 glin vadeli ve 6,6 milyon TL nominal degerli B Grubu 3.
tertip 315 giin vadeli kuponlu olarak, toplam 132,1 milyon TL nominal degerli
VDMK vyerel nitelikli yatinmcilara halka arz olmaksizin ihra¢ edilecektir. itfa
odemeleri, fona ait giderler disuldikten sonra ilk 6nce A grubunun ilk
kademesinden baslayip B grubuna dogru tamamlanacaktir. Odemelerde 6ncelik
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A grubu tertiplerde olacaktir. A grubu tertiplerin tamami itfa edildikten sonra B grubu tertip 6demesine gegilecektir. B grubu tertip
icin itfa tarihinde sirasiyla anapara ve kupon 6demesi gergeklesecektir. B grubu tertipe iliskin anapara ve kupon 6édemesi, fonda
kalan bakiyeye gére nominal degerin ve kupon 6demesinin altinda ya da lzerinde gergeklesebilecektir. Nakit akislari, hesaplar
bazinda tertiplere gore ayristirlmamis olup, tek bir havuzdan yuritilmektedir. VDMK’ler dolayli aktarmali (pay-through)
odemeler yapilacak sekilde ihrag edilecektir.

TMKS Fair Finansman ikinci Varlik Finansmani Fonu tarafindan “Varliga veya ipotege Dayali Menkul Kiymetler Tebligi (111-58.1
(Teblig)) kapsaminda ihrag edilecek VDMK’nin %5’ine denk gelen 6,6 milyon TL'lik kismi Teblig’in 10. Maddesi “Risk Tutma
Yakimlalugu” kapsaminda Fair Finans tarafindan ihrag tarihinde satin alinacak ve vade sonuna kadar, itfa ylkumlGlagu
karsihiginda, teminat olarak bloke sekilde tutulacaktir. A ve B grubu tertipler farkh derecelendirme notuna sahip oldugundan
kaynak kurulusun risk tutma yukimlulGgi 6ncelikle daha disiik nota sahip B grubu tertipten karsilanacaktir. Dayanak varlik agkin
teminatlandirma (overcollateralization) icermemektedir.



Metodoloji

SAHA Yapilandirilmis Finansman metodolojisi; “Yapisal ve Hukuki Cerceve” ana bashgi altinda 6zel amaglh kurulus ve fon yapisi,
yatirimci haklari, selale yapisi alt basliklarini, “Kaynak Kurulus ve Hizmet Saglayici Analizi” ana basligi altinda kaynak kurulus itibari,
kaynak kurulus streglerinin degerlendirilmesi, hizmet saglayici degerlendirmesi alt basliklarini, “Dayanak Varlik Analizi” ana bashgi
altinda teminat yapisi, ge¢gmis performans analizi, dayanak varlik yasi, finansal rasyolar, kredi derecelendirme dagilimi, cografi
dagilimi, teminat sigortasi ve giivenceleri, mevzuata uygunluk alt baslklarini, “Nakit Akis Analizi” ana bashig altinda itfa yapisi ve
turd, itfa sdresi, nakit akis ongorilebilirligi, nemalandirma modeli, ihrag masraflar, faiz hassasiyeti alt baslklarini, “Kredi
Glglendirici Faktorler Analizi” ana baghgl altinda askin teminatlandirma, risk tutma yukimluligu, garantiler, ihtiyatlar alt
baslklarini, “Stres Testi” ana baslig altinda olumsuz ekonomik senaryolara dayaniklilik, stres senaryosunun temerriit olasiligina
etkisi, temerriit zararinin olgegi, derece notu degisim potansiyeli analizi alt basliklarini, “Makroekonomik ve Sektorel Analiz” ana
bashgi altinda ekonomik etmenlerin varlik havuzu performansina etkileri, sektorel trendlerin varlik havuzu performansina etkileri
alt bashklarini incelemektedir.

Uluslararasi yerli ve yabanci para notlari, merkezi yonetim riski ile transfer ve konvertibilite risklerini de igermekte olup, SAHA
Ulke Tavani Modeli giincel giktilarina gére belirlenmektedir. Ulusal not ise yukarida belirtilen riskleri icermeyip, yerli para cinsinden
yurtigi riskleri yansitmaktadir.



Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gzeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gorisimuzl yansitmakta, kisa vadeli
kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan siireye iliskin gortsimizi ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiiksek kaliteyi gosteren AAA’dan baslayip en dislk (temerrit) kalite olan D’ye kadar verilmektedir.
AA’dan CCC'ye kategoriler igerisinde nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-) isaretleri kullanilr.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, Al, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurumlar ve menkul kiymetler piyasa
tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir. ilgili mevzuat geregi, VDMK (Varliga Dayali Menkul Kiymet) ihrag
derecelendirmelerinde ilk Ui¢ kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

Not . Notlarin Anlami
Kademesi
gi; 22':\ Birinci En yiksek kredi kalitesi. Finansal yukimlulUklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) A1+ (TR) AA Kademe derece yiiksek. Menkul kiymet ise, risksiz devlet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kalitesi ¢ok yliksek. Finansal ylkumliliiklerini yerine getirme kabiliyeti
(TR) A1 (TR) A Kademe cok yiksek. isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim
riskini 6nemli sayilmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Ugiinci Finansal yukimlultklerini yerine getirme kabiliyeti yiksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukimlaluklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB Dérdiinci ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise,
(TR) A3 (TR) BBB- Kademe uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul
ve degisimler dolayisiyla yukimlilagini vyerine getirme kapasitesi
zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B1, B2, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa tarafindan
“spekulatif” olarak degerlendirilmelidir.

Asgari seviyede spekilatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama
(TR) BB+ o olumsuz finans.al ve ekonomik k.o.§ullar.|n y.arattlgl belirsizliklerle yiz yiize.
(TR) B1 (TR) BB Besinci Menkul kiymet |§ve, yatlrln'l ya!:)llablllr seviyenin altinda ama Z.amanlnda 6dem§
(TR) BB- Kademe mevcut veya diger spekilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki,
ihragcinin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla yukimlGligiana
yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya gikabilir.
(TR) B+ Finansal yukidmlaliklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altinci olumsuz ekopomik ve finaTns.aI ko5u|!ara karsi hayli hassas.“l\/len.kul klymet- is.e,
(TR) B- Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktérleri, ekonominin,
sektoriin ve ihragginin durumuna gore yiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirrm vyapilabilir kategorisinin oldukg¢a altinda. Tehlikede ve finansal
(TR) C (TR) CCC Yedinci yuakamlaliklerini yerir.1e ge.tirebilmesi icin ekonomik., sektorel ve finar.ls.al
(TR) CCC- Kademe kosullarin cllumlu ggl|§me5| ge.rek: Mgn!<u.l kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerriit Temerrit. Sirket finansal ylikiimllUklerini yerine getiremiyor veya sdz konusu
menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Birlesik ipotek Finansmani A.S. (Tiirkiye Menkul Kiymetlestirme Sirketi)’nin isbirligiyle saglanan
ve hem de Birlesik ipotek Finansmani A.S.(Tirkiye Menkul Kiymetlestirme Sirketi)’nin kurucusu oldugu “TMKS Fair Finansman
ikinci Varlik Finansmani Fonu”nun kamunun kullanimina agik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yénetim ve
Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet,
bilgi birikimi ve deneyim ile ¢6zimlenmesinden sonra ortaya ¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma araglarinin
genel kredibilitesi hakkinda bir géristir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri icin asla bir al/sat
Onerisi olamayacagi gibi, belli bir yatirnmci igin o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar
esas alinarak dogrudan veya dolayl olarak ugranabilecek her tlrlii maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu
tutulamaz. Bu yorumlarin tiglincl sahislara yanlis veya eksik aksettiriimesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak ihtilaflar
da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle
hareket eder ve davranis kurallari olarak IOSCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)’nun kurallarini aynen benimsemis ve
web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2026, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. BUtin haklari sakhdir. Bu Kredi Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S. nin ve “TMKS Fair Finansman ikinci Varlik Finansmani Fonu”nun izni olmaksizin yazili veya
elektronik ortamda basiimasi, cogaltiimasi ve dagitiimasi yasaktir.

iletisim:
Derecelendirme Uzmani:
Tuba Erdener terdener@saharating.com

Derecelendirme Komite Uyeleri:
S. Siihan Segkin  suhan@saharating.com

S. Mehmet inhan minhan@saharating.com

Ali Persembe apersembe@saharating.com

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S
Valikonagi Cad., Haci Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantasl, Istanbul
Tel: (0212) 291 97 91, Faks: (0212) 291 97 92 e info@saharating.com e www.saharating.com
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