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Giris
Dayanak:

Isbu Hukuki Durum Degerlendirme Raporu, Mutlu Avukatlik Ortakligi tarafindan Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun 07/06/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-61.1
nolu Kira Sertifikalar1 Tebligi’nin Ek-1 md.16 hiikmii uyarinca hazirlanmistir.

Amag:

Raporun temel amaci, kira sertifikasi ihraci ile ihraca dayanak olusturan islemlerin hukuki risk
tagty1p tagimadigina iliskin hukuksal inceleme ve degerlendirmelerin arzidir.

Kapsam:

Isbu Hukuki Durum Degerlendirme Raporu, ihraca dayanak olusturacak islemlerin Tiirk Hukuku
agisindan ve sadece hukuki anlamda riskler icerip icermedigine iliskin degerlendirmeleri havi
olup, bunun diginda herhangi bir bilgi veya degerlendirme ya da kira sertifikasi ihraci ve bu ihraca
dayanak islem ve islem belgeleri hakkinda herhangi bir mali, vergiye dair veya ticari
degerlendirmeler icermemektedir. Bu anlamda ihraca dair higbir belgenin olas1 ticari ya da
finansal neticelerine dair ©ngorii ya da degerlendirme yapilmamistir. Isbu raporumuz
hazirlanirken tarafimiza sunulan belge ve bilgilerin tam ve dogru oldugu varsayilmis, bunlara
iligkin olarak bagimsiz bir arastirma, sorusturma veya denetim yapilmamistir. Yine Raporumuz
hazirlanirken; ihrag isleminin ve bu islemdeki s6zlesme ve taahhiitleri imzalayan biitiin
taraflarinin bu sézlesme ve taahhiitleri imzalama konusunda gerekli hukuki islem ehliyetine sahip
oldugu ve bunlar adina imza atanlarin da usuliince yetkilendirilmis oldugu ve ihraca iliskin islem
taraflarinin, bu islemleri gergeklestirmesini ya da sdzlesme ve taahhiitleri imzalamasini

engelleyecek ya da bunlari gegersiz kilacak herhangi bir fiili ya da hukuki durum bulunmadig:
varsayilmistir.

Thrag edilecek kira sertifikalarini satin almak isteyecek yatirimcilarin, ihrag siirecinde fon
kullanier sirket ya da varhk kiralama sirketinin hazirlayacag ihrag belgelerinde yer verilen
bu tarz bilgileri dikkatle inceleyerek, yatirim karari olusturmas gereklidir.

Tanimlar

Isbu raporumuzdaki terim ve kisaltmalar, aksi agikga belirtilmedikce asagida tanimlanan
anlamlara gelmek tizere kullanilmistir.

Tahmini Getir Oram: Varlik Portfoylinden elde edilmesi ve Kira Sertifikas1 Sahiplerine net
olarak &denecegi tahmin edilen (beklenen), ihrag tarihinden &nce taraflar arasinda yazili bir
sekilde mutabik kalinarak belirlenecek olan yillik olarak belirlenmis orandir.

Dayanak Varhklar: Taraflarin mutabakatina gére gerek Karaca’nin stoklarinda yer alan ve Devir
Stzlesmesi ile DK VKS’ye inangh miilkiyet esasina gore devredilen varliklar1 ve gerekse
Karaca’nin DK VKS§ hesabina piyasadan tedarik ederek stoklarina alacagi (katilim finans
prensiplerine uygun olarak ytiriittiigii distribiitorliik, imalat, ithalat, ihracat ve toptan/perakende
alim-satim faaliyetleri kapsaminda ticarete konu ettigi ziiccaciye, mutfak ve pisirme grubu, kiigiik
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ev aletleri, ev tekstil {irlinleri, ziiccaciye hammaddeleri, ticarete konu ziiccaciye ile iliskin mamul
maddeler vb.) DK VKS lehine yonettigi varliklar ifade eder.

DK VKS§/Sirket: DK Yildiz Varlik Kiralama A.S.’yi ifade eder.
Fon Kullamcisy/ Karaca: Karaca Ziiccaciye Ticaret ve Sanayi A.S.’yi ifade eder.

itfa Bedeli: Ihraca iliskin Sozlesmeler uyarinca Karaca tarafindan DK VKS§’ye 6denecek olan
Karaca’nin vade tarihine kadar muaccel olmug ve fakat édenmemis borglariyla birlikte, Sertifika
Hitkiim ve Sartlarinda kararlagtirilan Periyodik Odeme tarihleri ve tutarlarma gére DK VKS
tarafindan hesaplanarak Karaca’ya bildirilen tutar ifade eder.

Thraca Mliskin Stzlesmeler: Karaca Yonetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikas1 Thract Temel
Hiikiim ve Kosullar1 Sozlesmesi, Vekalet ve Yénetim S6zlegmesi, Devralma Taahhiidii, Devir
Sozlesmesi ve ihraca iliskin ilgili taraflar arasinda akdedilecek sair s6zlesmeler ile Karaca’nin tek
tarafli taahhiitleri ve sair dokiimanlar ifade eder.

Ihra¢ Bedeli: Thrag edilen kira sertifikalari i¢in yatirimeilar tarafindan DK VKS’ye 6denen
toplam bedeli ifade eder.

Ilgili Teblig(ler): Kira sertifikasi ihracinmn tabi olacagi SPK tebliglerini ifade eder.

Kira Sertifikasi1 Sahipleri: Kira Sertifikalarini satin alan gercek veya tiizel kisiler ile tiizel kisiligi
olmayan kisi ve/veya mal topluluklarini ifade eder.

Periyodik Odeme Tarihi: Kira Sertifikas: Sahiplerine DK VKS tarafindan Periyodik Odeme
Tutarinin 6denecegi, ihrag belgesi ve/veya tertip ihrag belgesi ve/veya Kira Sertifikas: Hiikiim ve
Sartlari’nda yer alabilecek esaslar gergevesinde belirlenen ve ilgili kira sertifikasi ihracina iliskin
olarak ihrag tarihinden en geg bir giin 6nce tespit edilerek yatirimeilara uygun iletisim araglariyla
yazili olarak bildirilen tarihlerden her biridir.

Periyodik Odeme Tutar:: Thrac belgesi ve/veya tertip ihrag belgesinde ya da bu Sozlesme veya
Kira Sertifikas1 Hiiktim ve Sartlarinda belirtilen Tahmini Getiri Oran1 ve hesaplama y&ntemi
uygulanarak, ihrag tutar1 {izerinden hesaplanan ve Varlik Portfoyii gelirlerinden elde edilerek Kira
Sertifikas1 Sahiplerine 6denmesi beklenen (tahmin edilen) ve Varlik Portféyiinden elde edilen net
gelirler toplaminin, 8denecegi tahmin edilen bu tutara esit veya bu tutarin {izerinde olmasi
kaydiyla Periyodik Odeme Tarihleri’nde Kira Sertifikas1 Sahiplerine dagitilacak olan tutar ifade
eder.

SPK veya Kurul: Sermaye Piyasas1 Kurulu’nu ifade eder.

Varhk Portfoyii: Dayanak Varliklar ile bunlarin tigtincii sahislara satilmasindan veya sair surette
yonetilmesinden elde edilen getirilerdir.

Vergi: Her tiirli mevcut ve gelecekte Tlirkiye Cumhuriyeti Devleti tarafindan salinan veya
salinabilecek gelir ve/veya gider vergileri, tahakkuklar, harglar, zorunlu ikrazlar, ne tiir ve ne
sekilde olursa olsun benzeri dogrudan veya dolayli vergi (BSMV, KDV, KKDF de d4hil), stopaj
ve kesintiler, bunlarin faizleri ve cezalari ile bu tiirde yapilacak tiim 6demeleri ifade eder.
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Inceleme ve Degerlendirme

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 7/6/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-
61.1 no.lu Kira Sertifikalar Tebligi hitkiimleri uyarinca, Fon Kullanicisi olarak Karaca Ziiccaciye
Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi’nin, DK Varlik Kiralama A.S. ile akdedecegi sézlesmeler
tahtinda, yonetim sozlesmesine dayali kira sertifikasi ihra¢ ve arzi kapsaminda tarafimizdan
hukuki inceleme yapilmuistir.

Bu ¢ergevede DK VKS$’nin asagida belirtilen bilgi ve belgeleri incelenmistir.

(1) Esas Sozlesme

(2)  Sukuk Ihracina iliskin Yénetim Kurulu karari

Soz konusu bilgi ve belgeler Sirket tarafindan tarafimiza sunulmustur,

Yine bu ¢ergevede Fon Kullanicisina ait olarak da asagidaki belgeler incelenmistir:

(1) Esas S¢zlesme
(2) Kira Sertifikas1 ihracina iliskin Yonetim Kurulu karari,

S6z konusu bilgi ve belgeler Fon Kullanicisi tarafindan tarafimiza sunulmustur.

Ihraca iligkin taraflar arasinda akdedilmek tizere hazirlanmis bulunan asagidaki sézlesme ve
taahhiitler s6z konusudur:

(1) Karaca Kira Sertifikas: Ihraci Temel Hiikiim ve Kosullari Sézlesmesi: Ihraca iligkin
kosullarin, DK VK$’nin verecegi ihra¢ hizmetlerinin ve taraflarin karsilikli hak, yiikiimliiliik ve
sorumluluklarinin belirlendigi sézlesmeyi ifade eder.

(2) Devir Sozlesmesi: DK VKS ile Karaca arasinda akdedilen, Kira Sertifikalarina konu
olacak Dayanak Varliklarin DK VKS$ lehine y6netilmek iizere Karaca tarafindan inan¢h miilkiyet
esaslarina gore DK VK§’ye devrine iligkin kosullarinin belirlendigi sézlesmeyi ifade eder.

3) Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi: Varlik Portfoyiiniin Karaca tarafindan DK VKS lehine
yonetilmesine ve Varlik Portfoyiinden dogan gelirlerin/alacaklarin tahsilatina ve bazi hizmetlerin
sunulmasina iligkin olarak Karaca ile DK VKS$ arasinda imzalanan vekalet ve y&netim
sOzlesmesidir.

4) Devralma Taahhiidii: DK VKS tarafindan ihrag edilen Kira Sertifikalarina konu olan ve
DK VKS tarafindan Karaca’dan Devir Sézlesmesi uyarinca devir alinan Dayanak Varliklarin, DK
VKS§’den geri devir alinmasina iliskin Karaca tarafindan imzalanan taahhiitnameyi ifade eder.

Yukaridaki belgeler ve metinler taslak olarak incelenmis olup, bu belge, sozlesme ve taahhiitlerin
taraflarin usuliince yetkilendirilmis temsilcileri tarafindan imzalanacagi varsayilmaktadir.
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Anilan sézlesmelere gore Kira Sertifikas1 Ihracmin Ozet Isleyisi ve Yapisi asagidaki gibidir:

a) DK VKS, Varlik Portf6yii ve Varlik Portféyiinden elde edilecek gelirler iizerinde Kira
Sertifika Sahiplerinin hak sahibi olmalarim saglayacak sekilde Kira Sertifikasi ihrag eder.

b) DK VKS, Kira Sertifikasi Thraci neticesinde Kira Sertifikalarini satin alan Kira Sertifikas:
Sahipleri’nden Ihra¢ Bedelini tahsil eder.

c) DK VKS, Ihrag Bedeli’ni asagidaki sekillerde Karaca’ya tder:

(i) Taraflar arasinda akdedilen Devir S6zlesmesi kapsaminda DK VKS§’ye devredilen ve DK
VKS lehine yonetilen Dayanak Varliklarin Devir Bedeli olarak veya

(i) Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi ile Karaca’ya verilen yetki kapsaminda, Karaca’nin DK
VKS lehine yonetmek tizere piyasadan tedarik edecegi Dayanak Varliklarin tedarik bedeli
olarak veya

(iii)Taraflar arasinda mutabik kalinacak bir kismi ile Karaca tarafindan DK VKS lehine
piyasadan varlik tedarik edilmesi i¢in, diger kismi ile Devir Stzlesmesi kapsaminda DK
VKS§’ye devredilen ve DK VKS lehine yonetilen varliklarin Devir Bedeli olarak.

d) Gerek Karaca’nin hali hazirda stoklarinda yer alan ve Devir Stzlesmesi ile DK VKS’ye
devredilen varliklar, gerekse DK VKS hesabina piyasadan tedarik edilen ve ve DK VKS lehine
yonetilen tirlinler, hep birlikte Varlik Portfoytine dahil olur.

e) DK VKS, Varlik Portfoytiinli yonetmesi i¢in Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi ile Karaca’ya
vekalet verir. Karaca bu vekélet ¢ercevesinde Varlik Portfoyiindeki varliklarin muhafazas: ile
Varlik Portfoyiine dahil olan varliklan isleyerek ve kendi satis, pazarlama ve nakliye agini
kullanmak suretiyle ve bu islemlere dair her tiirlii masraflar da kendisine ait olmak iizere, taraflar
arasinda anlagilan getiri oraninin altinda kalmamak kaydiyla piyasaya satar. Karaca varliklarin
satis bedellerini de tahsil eder ve tahsil ettigi tutarlan kira sertifikalarinin Periyodik Odeme ve
Itfa Tarihlerinde kira sertifikalarinin beklenen getiri tutarim karsilayacak sekilde ve herhangi bir
Vergi kesintisi olmadan DK VKS§’ye aktarir.

f) Varlik Portfoyiiniin satis bedellerinin Periyodik Odeme Tarihi ya da [tfa Tarihinden 6nce
tahsil edilmesi halinde elde edilen nakit, Karaca tarafindan Dayanak Varliklarin, Varlik
Portf6ytindeki oraninin %33’tin altina diismeyecek sekilde katilim finans prensiplerine uygun
olarak isletilir ve yeni varlik alim-satiminda tekrar kullanilir.

h) Vade sonunda Karaca, Itfa Bedelini DK VKS’ye éder ve Itfa Tarihinde DK VKS’vye ait
olan varliklar geri devralir. DK VKS de, Karaca’nin 6deyecegi Itfa Bedelini Kira Sertifikasi
Sahiplerine paylar1 oraninda ddeyerek itfa islemini gergeklestirecektir.

i) Taraflarin mutabakat1 lizerine ve gerekli tim &demeler masraflar yapildiktan ve
diigiildiikten sonra Itfa Tarihinde Varlik Portfoyiinden elde edilen gelir Tahmini Getir Oraninin
tizerinde olursa, bu fark vekalet tesvik ticreti olarak Karaca’ya ait olacaktir.

Mevcut belge ve bilgiler ¢ergevesinde yapmis oldugumuz inceleme neticesinde ulasilan hukuki
tespit ve goriisler asagida yer almaktadir.
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I. DK VKS Hakkinda Genel Hukuki Bilgiler
A. Kurulus ve Ortaklik Yapisi
1. Kurulug ve Sirket’in Hukuki Yapisi

Sirket, 01/04/2026 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca 1133734 sicil numarasi ile
tescil edilerek kurulmus bir anonim sirkettir. Sirketin merkezi, Yamanevler Mah. Ahmet Tevfik
Ileri Cad. No: 22-26 I¢ Kap1 No: 53 Umraniye / Istanbul adresindedir.

2. Faaliyet Konusu ve Faaliyetler

Sirket’in amag ve konusu, Esas S6zlesmenin "Amag ve Konu” baslikli 3.ncii maddesinde
belirtilmis olup 6362 sayil Sermaye Piyasasi Kanunu ve Ilgili Teblig hiikiimleri geregi
miinhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek amaciyla kurulmustur.

Sirket, esas sozlesmesinin 3’tincli maddesinde sayilan faaliyetler disinda herhangi bir
ticari faaliyetle ugrasamayacagi gibi, aksi Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri tarafindan
kararlastirilincaya kadar, asagidaki faaliyetlerde de bulunamaz:

a. Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik
ve haklar1 esas sozlesmede ifade edilen faaliyetlerin yiiriitiilmesi disinda
kullanamaz.

b. Sahip oldugu varlik ve haklar {izerinde isbu esas sizlesmede izin verilenler ve

Sirket faaliyet konusunun gerekli kildiklar1 hari¢ olmak iizere tigiincii kisiler lehine
higbir ayni hak tesis edemez.

B Sahip oldugu varlik ile haklar tizerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine
aykiri bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

d. Kira sertifikalar itfa edilinceye kadar, Sirket portf6yiinde yer alan varlik ve haklar
lizerinde, Sirket’in ydnetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi
halinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat
gosterilemez. Kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak iizere
haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir
karan verilemez.

3. Sermaye ve Ortakhk Yapisi

3.1 Sirket, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri uyarinca tek ortakli bir anonim sirket olarak Diinya
Katilim Bankasi A.S. tarafindan kurulmustur. Sirketin sermayesi 250.000-TL (IKi YOUZ ELLI
BIN TURK LIRASI)'dir. Bu sermaye her biri 1 TL (BIR TURK LIRASI) kiymetinde 250.000
(IKI YUZ ELLI BIN) adet paya ayrilmistir. Bu sermayenin; 250.000 paya isabet eden 250.000-
TL’sinin tamami Diinya Katilim Bankas1 A.S. tarafindan, nakden ve tamamen taahhiit edilmis ve
ddenmistir.
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3.2 Sirket sermayesini olugturan hisselerin ortaklar arasinda dagilimi asagidaki gibidir.

ADI-SOYADI/ UNVAN TOPLAM PAYLAR |TOPLAM HISSE TUTARI (TL)
Diinya Katilim Bankas1 A.S. 250.000 250.000
TOPLAM 250.000 250.000

B. Yonetim, Temsil ve Ilzam
1.Yonetim Kurulu:

Sirket’in isleri ve idaresi Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasast mevzuati hiikiimlerine
uygun olarak segilecek en az ii¢ (3) adet tiyeden olusan bir Yénetim Kurulu tarafindan yiiriitiiliir.
Yonetim kurulu, kira sertifikalarimin ihraci ve ihrag edilen sertifikalarla ilgili ddemelerin
yapilmasi ve sertifikalarin itfasi i¢in ilgili mevzuat hiikiimleri uyarinca yapilmas: gerekli biitiin is
ve iglemleri yliriitiir. Yonetim kurulu, kira sertifikas: ihraci ¢ergevesinde gerekli tiim sézlesmeleri
imzalar. Yonetim kurulu, her bir tertip kira sertifikas1 ihracindan elde edilen gelirlerin kira
sertifikas1 sahiplerine 6denmesinden sorumludur.

Sirket tarafindan emsallerine uygun olmayan harcamalar yapilamaz. Yapilacak bu
harcamalarda sorumluluk yo6netim kuruluna aittir. Kira sertifikasi sahiplerine yapilacak
ddemelerin vadeleri yonetim kurulu tarafindan belirlenir ve buna iliskin bilgilere izahnamede
veya nitelikli yatirnmcilara yapilacak duyurularda yer verilir. Odemeler, Sirket’in devraldig:
vekaleten yonetim sdzlesmesine konu ettigi, yonettigi veya alip-sattigi, varlik ve haklardan
kaynaklanan gelirlerden ve kar paylarindan kargilanir.

Yoénetim kurulu, fon kullamicilart veya tglincii kisilerin Sirket’e karsi olan 6deme
yiikiimliiliklerinin yerine getirilmemesi durumunda, dayanak varlik veya hakkin satilarak kira
sertifikasi sahiplerinin olasi zararlarinin tazmin edilmesi ddhil olmak {zere, yatirnmcilarin
menfaatlerinin korunmasina yonelik tedbirleri almaya yetkilidir.

Sirket’ten alinan bilgive gore Yonetim Kurulu asagidaki isimlerden olusmaktadir:

Kamil KIBAR (Yé6netim Kurulu Uyesi)

Hiiseyin Berat BULUT (Y&netim Kurulu Uyesi)
Esma KARABULUT (Yonetim Kurulu Uyesi)
Harun DUMAN (Yé&netim Kurulu Uyesi)

Burak ABANOZ (Yé6netim Kurulu Uyesi)
Bahaddin YOLCU (Y6netim Kurulu Uyesi)
Ahmet CORUMLUGIL (Yénetim Kurulu Uyesi)

{
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2. Temsil ve ilzam:

Sirket Esas S6zlesmesi’ne gore; Sirket’in yonetimi ve disariya kars1 temsili yénetim kuruluna
aittir. Sirket tarafindan verilecek biitiin belgelerin ve yapilacak sézlesmelerin gegerli olabilmesi
i¢in bunlarm Sirket unvam altina konmus ve sirketi temsile yetkili kisi veya kisilerin imzasim
tagimasi gereklidir. Yénetim kurulu, diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gore, Sirket’in yénetimini,
kismen veya tamamen bir veya birkag yonetim kurulu iiyesine veya tigiincii kisiye devretmeye
yetkilidir. Yonetim kurulu, temsil yetkisini bir veya daha fazla murahhas tiyeye veya miidiir
olarak {igiincti kisilere devredebilir. En az bir yonetim kurulu {iyesinin temsil yetkisini haiz olmasi
sarttir.

C. Genel Kurul
Sirket Esas Stzlesmesine gore; Genel kurul toplantilarinda asagidaki esaslar uygulanr.

a) Toplant1 Vakti: Genel Kurul, olagan ve olaganiistii toplanir. Olagan toplant: her faaliyet
donemi sonundan itibaren ii¢ ay iginde yapilir, olaganiistii toplant: ise, Sirket islerinin gerektirdigi
hallerde ve zamanlarda toplanur.

b) Karar Nisab1: Genel kurul toplantilar ve toplantilardaki karar nisabs, Tiirk Ticaret Kanunu
hiiktimlerine tabidir.

II Tabi Olunan Mevzuat ve Izinler
A.Tabi Olunan Mevzuat

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunca (SPK) yayimlanmis Kira Sertifikalar1 Teblii ile Tiirk Ticaret
Kanunu (TTK) hiikiimlerine gére kurulmus olup, SPK, TTK ve ilgili diger mevzuat hiikiimlerine
tabi olarak faaliyet gdsterecektir.

B. Alinan izin ve Ruhsatlar

Sirketin yukarida sayilan konularda faaliyet gosterdigi isyerlerine ait belge ve ruhsatlara iliskin
bilgiler asagida gosterilmistir. Sirket'in faaliyetleri i¢in asagida belirtilenler disinda baska bir
belge ve ruhsata ihtiyaci bulunmamaktadir.

IZIN/RUHSAT TiPi VEREN KURULUS BELGE SURE
TARIHI

Bankacilik  Diizenl .
Kurulus Onay Yazisi e Hzetieme - ve Stiresiz
Denetleme Kurumu

Kurulus Uygunluk Yazisi Sermaye Piyasas1 Kurulu Stiresiz

N
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IV. DK VKS’nin Malvarhg Uzerindeki Smirlamalar

Sirket yetkilileri tarafindan, Sirkete ait malvarligi degerleri tizerinde akdettigi sézlesmeler disinda
tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadigi beyan edilmistir.

V. Uyusmazlhiklar

Sirket yetkilileri tarafindan, Rapor tarihi itibariyle Sirketin tarafi oldugu herhangi hukuki
uyusmazlik bulunmadigi beyan edilmistir.

VI. Fon Kullanicisimin Teblig Uyarinca Hak ve Fiil Ehliyeti

Fon Kullanicisi;

-Tirkiye Cumbhuriyeti yasalar1 gercevesinde usuliine uygun olarak kurulmus halka agik bir
anonim sirkettir ve halen gegerli bir sekilde faaliyetlerini stirdiirmektedir.

-Teblig hiikiimleri uyarinca kira sertifikasi ihrag etmek tizere DK VKS ile kira sertifikas: ihraci
i¢in Yonetim Kurulunca 14.04.2026 tarih ve 17 sayili karar1 almistir.

Kredi derecelendirme kurulugunun 8.7.2025 tarihli raporunda Karaca’nmin Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu “A (tr)”dir. Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu “J1 (tr)”
ve gOrlinimii de “Duragan” olarak, yatinm yapilabilir kategorisinde degerlendirilmistir.
Dolayisiyla Teblig’in 12/1-e hitkmiine gére Sirket’in, yonetim s6zlesmesine dayal kira sertifikas:
ithracinda fon kullanicis1 olma niteligini haiz oldugu degerlendirilmektedir.

Karaca’dan alinan bilgiye gére sirketin, isbu kira sertifikasina dayanak olacak varliklari {izerinde
herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Yine sirketten alinan bilgiye gore kira sertifikasi
ihracindan kaynaklanan edimlerini ifa etmesini engelleyecek herhangi bir mahkeme, saveilik ya
da idari makam karar1 ya da adli/idari sorugturma bulunmamaktadir.

VII. Kira Sertifikalarmna Iliskin Risk Faktorleri ve Yatirnmeilar1 Koruyan Hiikiimler
1- Genel Degerlendirme

Hukuki Durum Degerlendirme Raporumuza konu kira sertifikasi ihraci, Teblig’in 6.inc1
maddesi tahtinda Yonetim Sézlesmesine Dayali Kira Sertifikas: Thraci hitkiimlerine tabi olacaktir.
Anilan Teblig hitkmiine gore, bu madde kapsaminda yapilacak ihraglarda kaynak kurulus ile VKS
arasinda, kaynak kurulusa ait varlik veya haklarin miilkiyeti devredilmeksizin, VKS Iechine
yonetilmesini konu alan sézlesme diizenlenir. Dolayisiyla, taraflar arasinda bu ihraca konu
Dayanak Varliklarin inangh miilkiyet esasina dayali miilkiyet, dolayli temsil ve yénetimine iliskin
sozlesmeler akdedilmistir. Buna gore Karaca, Dayanak Varliklar1 DK VKS ve dolayisiyla Kira
Sertifikas1 Sahiplerinin vekili olarak yonetecek beklenen getirilerin 6denmesini saglayacaktir. Bu
kapsamda Dayanak Varliklar, Karaca’min bilangosundan g¢ikarilmaksizin, taraflar arasindaki
stzlesmeler ile inangh devir yapisina dayali bir ihrag gergeklestirilmektedir.

Sirket tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iliskin, Karaca’nin Kira Sertifikasi
Sahiplerine kars: olan ddeme yiikiimliiliigii herhangi bir 6zel hukuk gercek ve tiizel kisisi ya da
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kamu kurulusu tarafindan garanti altina alinmamis olup yatirim kararimin, Kira Sertifikasi
Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Karaca’mn finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle
verilmesi gerekmektedir.

2- DK VK$’nin kira sertifikasina iliskin yiikiimliiliiklerini yerine getirme giiciinii
etkileyebilecek riskler ve bunlara dair diizenlemeler

a- Sirket, kira sertifikasi ihrac1 amaciyla 2026 yilinda kurulmus bir sirket olup, kira sertifikasi
ihraci diginda herhangi bir faaliyet gegmisi bulunmamaktadir.

Sirket esas sdzlesmesi geregi yalnizca kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla, ilgili mevzuat ve esas
s6zlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunabilir. Sirket bu faaliyetler diginda herhangi bir ticari
faaliyette bulunamayacag: gibi, aksi SPK diizenlemeleri tarafindan kararlastirilincaya kadar, her
ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik ve haklar yukarida
ifade edilen faaliyetlerin yiiriitiilmesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar tizerinde
esas sozlesmede izin verilenler hari¢ olmak fizere iigiincii kisiler lehine hicbir ayni hak tesis
edemez ve bu varlik ile haklar iizerinde kira sertifikas1 sahiplerinin menfaatlerine aykir1 bir
sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasast Kanunu, Kira Sertifikalar1 Tebligi ve Sirket esas sézlesmesinde ifade edildigi
lizere varlik ve haklar, Sirket’in ydnetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi
halinde dahi teminat amaci diginda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat gésterilemez.
Kamu alacaklarimin tahsili amaci da déhil olmak iizere haczedilemez, iflas masasina dahil
edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari verilemez. Buna gére DK Yildiz VKS’nin,
herhangi bir nedenle iflasi, yonetim ve denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi gibi
durumlarda, DK Yildiz VK$’nin daha 6nce ihrag ettigi kira sertifikalarinin dayanak varliklar: ile
isbu yonetim sozlesmesine dayali kira sertifikalarinin Dayanak Varliklari birlestirilmeyecek,
Dayanak Varliklar iflas masasina déhil edilmeyecek ve bunlarin paraya gevrilmesinden elde
edilecek tutarlar 6ncelikle Sertifika Sahiplerine 6denecektir.

b- Yukaridaki hiikiimler kapsaminda Sirketin, Dayanak Varliklar sézlesmelere aykir sekilde
tasarruf edebilmesi miimkiin olmayacaktir. Ancak, Sirket’in Kira Sertifikas1 Sahiplerine yapacag:
ddemeler, Fon Kullanicis’nin §irket’e yapacagi 5demelerin tam ve zamaninda yapilmasina bagli
olacagindan, Fon Kullanicisi’nin bu edimlerini ifa etmemesi ya da edememesi halinde Sirket de
Kira Sertifikasi Sahiplerine 6deme yapamayacaktir. Dolayistyla Sirket dogrudan, ihrag ise dolayli
olarak Fon Kullanicisi’na iligkin risklere de maruz kalacaktir.

¢- Karaca, Ihraca [ligkin Sézlesmelerde belirtilen yitkiimliilik ve taahhiitlerini ihlal etmesi
halinde veya muacceliyet nedenlerinin gergeklesmesi halinde; higbir ihtara veya ihbar kesidesinde
veya hiikiim tahsiline liizum olmaksizin bu durumu derhal diizeltecektir. ihlale veya muacceliyete
neden olan durumun derhal diizeltilememesi veya diizeltilemeyecek mahiyette olmas: halinde ise
Karaca, bagkaca bir ihtar, ihbar, protesto kesidesine ve higbir kanuni takip islemi yapilmasina
gerek olmaksizin temerriide diigmiis sayilacaktir. Bu halde Karaca, Thrag Bedeli ile temerriit anina
kadar 6denmemis sair borglarimi ve temerriit nedeniyle DK VKS’nin maruz kalacag zararlari
derhal, nakden ve defaten DK VKS$’ye ddemekle yiikiimliidiir. Herhangi bir muacceliyet ve
temerrlit halinde DK VKS, Dayanak Varliklar talep etmeksizin veya herhangi bir sats, takip vs.
islemler yapilmaksizin dogrudan Itfa Bedeli’ni ve maruz kalacag: zararlar1 Karaca’dan tale
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edebilecektir. Ayrica Karaca yatirimeilar hesabina elinde tuttugu Varlik PortfSyiinii derhal DK
VKS§’ye veya gosterecegi kisiler adina devredecegini ve ihlale ve muacceliyete neden olan olay
dolayisiyla DK VKS ve Kira Sertifikas: Sahiplerinin herhangi bir zarara ugramas: halinde soz
konusu zararlan a iliskin isbu sézlesme hiikiimleri gergevesinde tazmin edecegini, ayrica kira
sertifikalarina iligkin itfa bedeli ve igsbu Sozlesme kapsamindaki tiim 6demelerin DK VKS’ye
yapilacagini aksi halde hukuki ve cezai sorumluluklari igin aleyhine kanuni yollara
bagvurulabilecegini kabul ve taahhiit eder. DK VKS dilerse Varlik Portfgyii’nii satma ve varsa
diger teminatlarin paraya gevirerek alacaklarini tahsil edecek, ayrica bu alacaklarin tahsili i¢in
Karaca aleyhine her tiirlii yasal takip yollarinda miiracaat edebilecektir. Karaca, DK VKS’nin
alacaklarini tahsil i¢in yapmak zorunda kalacag tiim masraflari (iicret, vergi, harg, dava, avukatlik
licreti, masraf ve sair) ve maruz kalacag tiim zararlari tazmin etmeyi kabul ve taahhiit etmistir.

¢- Varlik Portféytinde yer alan varliklarin Karaca’nin kasti, kusuru, ihmali, S6zlesmeye, mevzuata
veya idari makam kararlarina aykirihigindan dolayi olanlar basta olmak iizere her tiirlii zarar
gdrmesi veya zayi olmasi durumunda, Karaca bundan kaynaklanacak zarardan sorumlu olacaktir.

d- Karaca bu taahhiitlerini ifa etmezse DK VKS, teblig uyarinca da Karaca’ya miiracaat etme
hakkina sahiptir. DK VKS, sozlesmeler ve mevzuat kapsaminda sahip oldugu bu haklari
kullanarak taahhiitlerin yerine getirilmesini saglayabilecektir. Nitekim Tebligin 4. Maddesinin 6.
Fikrasi ile Ihraca Iliskin Sozlesmeler uyarinca DK VKS, Fon Kullanicisi’nin $deme
yukimliiliglini ve/veya amilan bu sozlesmelerdeki taahhiit ve yikiimliiliiklerini yerine
getirmemesi durumunda, kira sertifikasina konu varlik veya hakki {iglincti kisilere satip
devrederek elde edilecek geliri Kira Sertifikasi Sahiplerinin  zararlarim  gidermede
kullanabilecektir.

e- Bununla birlikte Varlik PortfSytintin yukaridaki sekilde Fon Kullanicis1 disinda tigtincii kisilere
devrinden elde edilen gelir, kira sertifikalarinin tiimiiniin itfasin1 ve kalan kira 6demelerini
kargilayacak diizeyde olmayabili. Bu sekilde eksik kalan &demeleri DK VKS
tamamlamayacaktir. Bunun sonucu olarak, Kira Sertifikasi Sahiplerinin anapara ve dénemsel
6demelerini tam olarak ve zamaninda elde etmemeleri sz konusu olabilecektir.

3- Kira Sertifikalarina Iliskin Risk Faktorleri ve Bunlara Dair Diizenlemeler

3.1. Kira Sertifikas1 Sahiplerinin Varhk Portfoyii disinda DK VKS$’nin diger malvarhg
degerleri iizerinde dogrudan bir talep haklar1 bulunmamaktadir

a-Kira Sertifikalani, DK VKS$’nin bor¢ yiikiimliiliikleri degildir. Aksine, Kira Sertifikalar,
yalmizca Kira Sertifikas1 Sahipleri’nin Varlik Portfyiindeki haklarimi temsil eder. Diger ifadeyle
Varlik Portfoyiinden elde edilen dénemsel gelirler ile bu Varlik Portfoyiiniin satisindan elde
edilecek gelirler Kira Sertifikas: Sahiplerine yapilacak tek 6deme kaynagidir. Kira sertifikasi
ihraci kapsaminda diizenlenen sézlesmelerin herhangi bir nedenle feshedilmesi halinde, DK VKS
aracilif ile her bir Kira Sertifikasi Sahibi’nin Fon Kullanicisi’ndan sézlesme ve taahhiitlerden
kaynaklanan yiiktimliiliikleri yerine getirmesini isteme hakki: bulunmaktadir.

b- Kira Sertifikas1 Sahipleri, DK VKS araciligiyla Karaca’dan sézlesme ve taahhiitlere
uyulmasini ve/veya bunlara aykiriliktan kaynaklanan sorumluluk ve yiikiimliiliiklerin yerine
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getirilmesini talep edebilir. Ihraca Iligkin Sozlesmelerde bahsi gecen gelirler Kira Sertifikas
Sahiplerine ddendikten sonra, Kira Sertifikas: Sahiplerinin DK VK$’ye kars herhangi bagvuru
hakk: kalmayacaktir.

3.2. Borglarn ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri siiriilebilecek haklarin icrasi
zaman alic1 ve maliyetli olabilir.

Kira Sertifikalar1 uyarinca ¢demeler, Fon Kullamcisi’'mn DK VKS’ye ve DK VKS’nin Kira
Sertifikas1 Sahiplerine ihraca iliskin sozlesme ve taahhiitlerde ongoriilen sekilde Sdeme
yapmasina baglhdir. Fon Kullanicis1 bu demeleri gerektigi gibi ifa etmez ise, ona karg1
ytikiimliiliklerini icra etmeleri igin ve/veya uygun oldugu takdirde tazminat talep etmek icin icra
takipleri baslatilmasi ya da dava agilmas: s6z konusu olabilecektir. Kira Sertifikas: Sahiplerinin
agacaf1 davalara iliskin yargilama siiregleri uzun zaman gerektirecek ve masrafli olabilecektir.
Kira Sertifikas1 Sahipleri’nin séz konusu zaman kaybi/gecikme dolayisiyla Karaca’ya kars akdi
ve kanuni haklari saklidir.

3.3 Dayanak Varliklara iligkin Riskler

Karaca, Dayanak Varliklar iizerinde herhangi bir haciz, rehin, tedbir ve sair sinirlama olmadigini
bildirmektedir. Varlik PortfSyiinde yer alan Dayanak Varliklarin, dogal afetler, kazalar ya da
dayanak varliklarin nitelikleri uyarinca bozulmasi, eksilmesi ya da baskaca sekillerde
kullanilamaz hale gelmesi s6z konusu olabilecektir. Biitiin bunlar da Dayanak Varliklarin satist
suretiyle gelir temini tizerinde olumsuz etkilere neden olabilecektir. Bu hususla ilgili Karaca Kira
Sertifikasi Thraci Temel Hiikiim ve Kosullar Sézlesmesi’nde, Karaca’nin dayanak varliklarin
muhafazasindan sorumlu oldugu, bunlarin Karaca’mn kasti, kusuru veya ihmali nedeniyle zarar
gormesi ya da zayi olmasi veya ekonomik degerlerini kaybetmesi hallerinde, DK VKS’nin ve
Kira Sertifikasi Sahiplerinin bu nedenle ugrayacaklari her tiirli zararm tazmin edecegi
diizenlenmistir. Hiikiim kapsaminda DK VKS’ye &denecek olarak tazminat bedeli de Kira
Sertifikas1 Sahipleri’ne yapilacak 6demelerde kullanilabilecektir.

4- Fon Kullanicisi’nin Kira Sertifikasina iliskin Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirme Giiciinii
Etkileyebilecek Riskler

Karaca’nin iflasinin talep edilmesi ya da ilan edilmesi, hakkinda konkordato talebinde
bulunulmasi ve buna istinaden ilgili mahkeme tarafindan verilebilecek gecici miihlet karari, kesin
miihlet karari veya konkordato karari, borglarini ddemekten aciz hale gelmesi, yonetimine
kayyum, ya da yasal temsilci atanmasi, ehliyetlerinin sinirlandirilmasi gibi durumlar, olagan is ve
islemleriyle birlikte Kira Sertifikasina iliskin yiikiimliliklerini yerine getirme giictinii de
azaltabilecek ya da tamamen ortadan kaldirabilecektir. Bu hallerde Kira Sertifikas: Sahipleri’nin,
alacaklarinin tahsili igin miiracaat yolu, Teblig hiikiimleri uyarinca DK VKS tarafindan Dayanak
Varliklarin satilarak paraya g¢evrilmesi olabilecektir. Thrag, yénetim stzlesmesine dayali olarak
yapilmakta olup, Teblig Hiikiimleri geregince Dayanak Varliklar iizerinde inangh islem esaslarina
gore miilkiyet tesis edildiginden, bu satis igin yargi yoluna miiracaat gerekecek ve bu da uzun
zaman ve masraf gercktirebilecektir. Ayrica yapilacak satistan elde edilecek bedellerin de Kira
Sertifika Sahiplerinin tiim alacaklarim karsilayamamasi da s6z konusu olabilecektir.
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Aym sekilde Karaca’min diger alacaklilar: tarafindan baslatilacak icra takip prosediirleri
kapsaminda Dayanak Varliklarin bulundugu alanlarda ihtiyati haciz ya da haciz uygulamalari sz
konusu olabilecektir. Bu tiir bir durumda Kanun ve Y6netmelik hiikiimleri uyarinca Dayanak
Varliklar’in haczi miimkiin olmayacaksa da uygulamada dayanak varliklar Fon Kullanicisi’na ait
diger varliklarla birlikte bulunabilecegi igin haciz islemi aninda hacze engel olmak miimkiin
olamayabilecek, haciz sonrasi itiraz prosediirleri kapsaminda yarg: yollarna miiracaat etmek
gerekebilecektir. Bu miiracaatlar da kisa siirede sonuglanmayabileceginden, Dayanak Varliklarin
satisi suretiyle gelir elde edilmesi ya da beklenen getirilerin elde edilmesi miimkiin
olmayabilecektir.

Bu durum hakkinda s6zlesmelerde Karaca’nin Dayanak Varliklar tizerine herhangi bir
takyidat islenmesine engel olacag, islenen takyidatlarin kaldirilmasini saglayacagi ve siiregler
nedeniyle olusacak zarar1 tazmin edecegine dair diizenleme yer almaktadir.

SONUC

DK VKS, kira sertifikas1 ihraci igin gerekli karar1 almig olup bu ihrag igin gerekli
sozlesmeleri diizenleyip akdetme ve bunlar1 uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir.

Fon Kullanicis1 da Teblig hiikiimleri uyarinca kira sertifikas: ihracinda Fon Kullanicisi
olma yeterliligini haiz olup, bu ihraca iliskin Yonetim Kurulu kararim da tesis etmistir.

Isbu Raporumuza konu kira sertifikasi ihracinin gergeklestirilmesinde hukuki bir sakinca
olmadig1 kanaatindeyiz. Thrag islemine dair Tiirk Hukuku agisindan karsilasilabilecek hukuki
riskler de isbu Raporumuzda arz edilmistir.

Saygilarimizla,

MUTLU AVUKATLIK ORTAKLIGI

Av. Dr. Umit AKKAYA Av. Bekir HALAGOGLU
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