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Giris
Dayanak:

Isbu Hukuki Durum Degerlendirme Raporu, Mutlu Avukatlik Ortakligi tarafindan Sermaye
Piyasas: Kurulu'nun 07/06/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-61.1
nolu Kira Sertifikalar: Tebligi’nin Ek-1 md.16 hitkmii uyarinca hazirlanmustr,

Amag:

Raporun temel amact, kira sertifikasi ihraci ile ihraca dayanak olusturan iglemlerin hukuki risk
tagiyip tagimadigina iliskin hukuki inceleme ve degerlendirmelerin arzidir.

Kapsam:

Isbu Hukuki Durum Degerlendirme Raporu, ihraca dayanak olusturacak islemlerin Tiirk Hukuku
agisindan ve sadece hukuki anlamda riskler igerip igermedigine 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 hicbir belgenin olas: ticari ya da
finansal neticelerine dair &ngérii ya da degerlendirme yapilmamigtir. Isbu raporumuz
hazirlanirken tarafimiza sunulan belge ve bilgilerin tam ve dogru oldugu varsayilmis, bunlara
iliskin olarak bagimsiz bir arastirma, sorusturma veya denetim yapitlmamistir. Yine Raporumuz
hazirlanirken; ihrag isleminin ve bu islemdeki sézlesme ve taahhiitleri imzalayan biitiin taraflarin
bu sdzlegme ve taahhiitleri imzalama konusunda gerekli hukuki islem ehliyetine sahip oldugu ve
bunlar admna imza atanlarin da usuliince yetkilendirilmis oldugu ve ihraca iliskin islem
taraflarimin, bu islemleri gergeklestirmesini ya da sézlesme ve taahhiitleri imzalamasim
engelleyecek ya da bunlan gegersiz kilacak herhangi bir fiili ya da hukuki durum bulunmadig
varsayilmistir.

Thrag edilecek kira sertifikalarini satin almak isteyecek yatirimcilarin, ihrag siirecinde fon
kullanici olarak Tarfin Tarim ya da Deger VKS’nin hazirlayacagi ihrag belgelerinde yer
verilen bu tarz bilgileri dikkatle inceleyerek, yatirim karari olusturmasi gereklidir.

Tanimlar

Isbu raporumuzdaki terim ve kisaltmalar, aksi acikca belirtilmedikge asagida tanimlanan
anlamlara gelmek tizere kullanilmistir.

Beklenen Getiri Orami: Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda detaylari belirtilen ve veya lhrag
Tarihinde Ihrager Kurulusun KAP sayfasindan agiklanan Kira Sertifikast Sahiplerine ddenecedi
tahmin edilen (beklenen), yillik gelir oramdar.

Deger VKS: Deger Varlik Kiralama A.S.’yi ifade eder.

Iade/itfa Bedeli: Kira Sertifikas: itfa tarihinde Tarfin Tarim tarafindan Deger VKS’ye 6denecek
olan anapara tutari ile elde edilen (beklenen) getirinin tamamim (veya heniiz ddenmemis kismini)
ifade eder.
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Thraca iliskin Sézlesmeler: Isbu ihraca iliskin olarak ilgili taraflar arasinda akdedilecek sair
sézlesmeler ile tek tarafli taahhiitleri ve sair dokiimanlar ifade eder.

Thrag Bedeli: Ihrag edilen kira sertifikalar: igin yatirimeilar tarafindan 6denen toplam bedeli ifade
eder.

Ihrag¢ Belgesi: [hraca iliskin Sézlesmeler tahtinda, ilgili mevzuatta tamimlanan ve cikarilacak
sermaye piyasasi araglarimin niteligi ve satis sartlar hakkindaki bilgileri ieren Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan onaylanmis belgeyi ifade eder.

Sertifika Hiikiim ve Sartlar1: Sermaye Piyasas: Kurulu tarafindan onaylanan ihrag Belgesinde,
Tertip Ihra¢ Belgesinde, ve/veya bu belgelerin onayina dayanak olusturan, Kira Sertifikalari’nin
tabi oldugu, Kira Sertifikas1 Vadesi, Getiri Oran, periyodik ddeme tutari, periyodik 6deme tarihi
déhil, fakat bunlarla smnirli olmamak lizere sartlarin yer aldig1 Kira Sertifikasi Thraci Temel Hiikiim
ve Kosullar1 Sézlesmesi ve ihraca iligkin diger belgelerde saptanmus tiim kosul ve hiikiimleri ifade
eder.

Kira Sertifikasi Sahipleri: Kira Sertifikalarini satin alan gergek veya tiizel kisiler ile kisi veya
mal topluluklarim ifade eder.

Tarfin Tarim/ Fon Kullanicisi: Tarfin Tarim A.S.’yi ifade eder.

Varlik Portfoyii: Deger VKS tarafindan Tarfin Tarim’a &denecek olan Thra¢ Bedeliyle Tarfin
Tarim tarafindan miisterilerine satilmak tizere Tarfin Tarim adina ve fakat Deger VKS hesabina
alinacak olan katilim finans ilke ve standartlarina uygun her tiirlii mal ile Tarfin Tarim’in giibre,
tohum, yem, zirai ilag, tarim ekipmanlari, sulama sistemleri ve benzeri tarimsal emtia ve arag vb.
trtinlerin kendi sistemleri ve/veya bayileri lizerinden miisterilerine tedarik ve finansmani
kapsamindaki faaliyetlerinden dogan gelir haklar1 basta olmak ancak bunlarla sinirli olmamak
tizere varlik ve haklardan olusan havuzu ifade eder.

Vergi: Her tiirli mevcut ve gelecekte dogabilecek gelir ve/veya gider vergileri, tahakkuklar,
harglar, kesintiler, stopajlar, zorunlu ikrazlar, ne tiir ve ne sekilde olursa olsun benzeri dogrudan
veya dolayli vergi (BSMV, KDV, KKDF de dahil), stopaj ve kesintiler, bunlarin faizleri ve
cezalar ile bu tiirde yapilacak tiim 6demeleri ifade eder.

Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi: Deger VKS ile Tarfin Tarim arasinda Varlik Portfoyii’niin
yOnetimine ve bu kapsamda Fon Kullanicisi/ Yonetici Vekil Tarfin Tarim tarafindan verilecek
hizmetlere iliskin olarak imzalanan Vekalet ve Yénetim Sézlesmesini ifade eder.

Inceleme ve Degerlendirme

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 7/6/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan III-
61.1 no.lu Kira Sertifikalar1 Tebligi (Teblig) hitkiimleri uyarinca, Fon Kullanicisi olarak Tarfin
Tarim Anonim Sirketi’nin, Deger VKS ile akdedecegi sdzlesmeler uyarinca gergeklestirilecek
kira sertifikas1 ihracina iliskin olarak tarafimizdan isbu hukuki inceleme yapilmistir.
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Bu ¢ergevede Deger VK§ nin asagida belirtilen bilgi ve belgeleri incelenmistir.
(1) Esas Sozlesme

(2)  Sukuk Thracina iliskin Yénetim Kurulu karar1

Séz konusu bilgi ve belgeler Deger VKS tarafindan tarafimiza sunulmustur.

Yine bu gergevede Fon Kullanicisina ait olarak da agagidaki belgeler incelenmistir:

1) Esas Sozlesme
(2)  Kira Sertifikas: ihracina iliskin Yonetim Kurulu karar,

S6z konusu bilgi ve belgeler Fon Kullanicist tarafindan tarafimiza sunulmustur.

Ihraca iliskin taraflar arasinda akdedilmek tizere hazirlanmis bulunan asagidaki sézlesme ve
taahhtitler s6z konusudur:

(1) Tarfin Tarim Kira Sertifikas1 ihraci Temel Hiikiim ve Kosullar1 Sozlesmesi: Thraca
iligkin kosullarin, Deger VKS$’nin verecegi ihra¢ hizmetlerinin ve taraflarin karsilikli hak,
yiikiimliilik ve sorumluluklarinin belirlendigi s6zlesmeyi ifade eder.

2 Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi: Varlik Portfoyiintin Tarfin Tarim tarafindan De ger VKS
lehine yonetilmesine ve Varlik Portfoytinden dogan gelirlerin/alacaklarin tahsilatia ve bazi
hizmetlerin sunulmasina iligkin olarak Tarfin Tarim ile Deger VKS arasinda imzalanan vekalet
ve yonetim s6zlesmesidir.

3) Satn Alma Vaadi: Tarfin Tarim tarafindan Deger VKS§’ye hitaben diizenlenen ve bu
belgede belirlenen durumlarin olusmas: halinde Varlik Portféyiinden elinde kalan mallar: Deger
VKS§’den geri satin alinmasi vaadidir.

(4)  Garanti Taahhiidii: Tarfin Tarim’1n Deger VKS’ye olan borg, taahhiit ve yiikiimliiliikleri
ile Tarfin Tarim’in yaptig: satig bedellerinin ddenecegine dair tigtincti bir gercek kisi tarafindan
verilen garanti taahhiidiid{ir.

Yukaridaki belgeler ve metinler taslak olarak incelenmis olup, bu belge, sdzlesme ve taahhiitlerin
taraflarin usuliince yetkilendirilmis temsilcileri tarafindan imzalanacagi varsayilmaktadir.

Anilan s6zlesmelere gire Kira Sertifikasi IThracinin Ozet Isleyisi ve Yapisi asagidaki gibidir:

a) Deger VKS, Teblig uyarinca Kira Sertifikas1 Sahiplerinin Varlik Portf6yii {izerinde hak
sahibi olmalarin saglayacak sekilde Kira Sertifikasi ihrag eder ve Ihrac Bedeli’ni Vekalet
ve Yonetim Sézlesmesi uyarinca isletmesi/ySnetmesi igin vekil tayin ettigi Tarfin Tarim’a
aktarir.

b) Deger VKS, Ihra¢ Bedeli’ni yonetmesi i¢in Tarfin Tarim’a vekalet verir. Tarfin Tarim, bu
vekalet cergevesinde, Thrag Bedelini; kendi adina ve fakat Deger VKS hesabina sati
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alacagi katilim finans ilke ve standartlarina uygun mallarin ve Tarfin Tarm’imn giibre,
tohum, yem, zirai ilag, tarim ekipmanlari, sulama sistemleri ve benzeri tarimsal emtia ve
ara¢ vb. {irlinlerin kendi sistemleri ve/veya bayileri {izerinden miisterilerine yine katilim
finans ilke ve standartlarina uygun olarak tedarik, satim ve finansmam islemlerinde
degerlendirecektir.

¢) Tarfin Tarim, bu alim satim ve finansmanlardan elde edilecek getirilerin tahsilini
gergeklestirecek ve tahsil ettigi tutarlari kira sertifikalarinin Beklenen Getiri Oranini
kargilayacak sekilde ve herhangi bir Vergi kesintisi olmadan Deger VKS’ye aktaracaktir.

d) Periyodik 6demeler ve varsa buna bagh ek 6deme ve masraflar 6dendikten sonra arta kalan
meblag olursa (Beklenen Getiri Oraninin tizerinde bir gelir elde edilirse), yénetim ticreti
olarak Tarfin Tarim’a kalacaktir.

e) Vade sonunda Tarfin Tarim, lade/Itfa Bedelini Thraca Iliskin Sézlesmeler tahtinda Deger
VKS’ye &der; Deger VKS de, Tarfin Tarim’in &deyecegi lade/itfa Bedelini Kira
Sertifikas1 Sahiplerine paylari oraninda §deyerek itfa islemini gergeklestirecektir.

f) Bu ihragla ilgili olarak {iglincii bir gergek kisi garantér tarafindan TBK 128 anlaminda
garanti taahhiid{i verilmistir.

Mevcut belge ve bilgiler ¢ergevesinde yapmus oldugumuz inceleme neticesinde ulasilan hukuki
tespit ve goriisler asagida yer almaktadir.

L. Deger VKS Hakkinda Genel Hukuki Bilgiler
A. Kurulus ve Ortaklik Yapisi
1. Kurulus ve Deger VKS’in Hukuki Yapisi

Deger VKS$, 05/11/2020 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca 275323-5 sicil numarasi
ile tescil edilerek kurulmus bir anonim sirkettir.

2. Faaliyet Konusu ve Faaliyetler

Deger VKS, 6362 sayili Sermaye Piyasasi1 Kanunu ve ilgili Teblig hiikiimleri geregi miinhasiran
kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla kurulmustur.

Deger VKS, esas sozlesmesinin 3 lincti maddesinde sayilan faaliyetler disinda herhangi bir ticari
faaliyetle ugrasamayacagi gibi aksi Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri tarafindan
kararlastirilincaya kadar, asagidaki faaliyetlerde de bulunamaz:

a) Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varliklar: ve
haklar esas s6zlesmede belirtilen faaliyetlerin yiiriitiilmesi disinda kullanamaz.

b) Sahip oldugu varliklar ve haklar tizerinde esas stzlesmede izin verilenler ve Deger VKS
faaliyet konusunun gerekli kildiklar1 harig olmak iizere tiglincii kisiler lehine hig bir ayni
hak tesis edemez.

¢) Sahip oldugu varlik ile haklar iizerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykir
bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Altunizade Mah. Kisikh Cad. No: 35/2-3 Uskiidar / Istanbul
0216 651 84 84 bilgi@mutiu.av.tr www.mutlu.av.tr

S

(((QC



d) Varlik ve haklar, Deger VKS’nin yonetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi teminat amac1 disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya
teminat gosterilemez. Kamu alacaklarmin tahsili amaci da dahil olmak iizere
haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari
verilemez.

3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

3.1 Deger VKS, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri uyarinca tek ortakli bir anonim sirket olarak
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. tarafindan kurulmustur.
3.2 Deger VK$’nin sermayesini olusturan hisselerin ortaklar arasinda dagilimi asagidaki gibidir.

ADI-SOYADI/ UNVAN TOPLAM PAYLAR |TOPLAM HIiSSE TUTARI (TL)
Albaraka Ttirk Katilim Bankas1 A.S.|50.000 50.000
TOPLAM 50.000 50.000

B. Yonetim, Temsil ve ilzam

1.Yonetim Kurulu:

Deger VKS§’nin isleri ve ydnetimi Genel Kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Kanunu hiikiimlerine uygun olarak secilecek en az 3 kisiden olusan ydnetim kurulu
tarafindan yiirtitiiliir. Yonetim Kurulu, kira sertifikalarinin ihraci ve ihrag edilen sertifikalarla
ilgili 6demelerin yapilmas: ve sertifikalarin itfasi igin ilgili mevzuat hiikiimleri uyarinca yapilmasi
gerekli biitiin is ve islemleri ytiriitiir. Yénetim kurulu, kira sertifikast ihra¢ etme karar1 almaya
yetkilidir. Yonetim kurulu, kira sertifikas ihraci gergevesinde kaynak kurulus, fon kullanicilari,
yetkili kuruluglar ve tigiincii kisiler ile gerekli tiim sozlesmeleri imzalar. Yonetim Kurulu varlik
ve haklardan tahsilat yapilmasi ve Deger VKS’in elde ettifi bu gelirlerin kira sertifikasi
sahiplerine 6denmesinden sorumludur.

Deger VKS Yénetim Kurulu asagidaki isimlerden olusmaktadir:

Tiilay Salva (Yénetim Kurulu Baskani)

Mehmet Yasar (Yonetim Kurulu Uyesi)

Zeynep Memis (Yonetim Kurulu Uyesi)

Sehada Mouzahem (Yonetim Kurulu Uyesi-Bagimsiz Uye)

2. Temsil ve flzam:

Deger VK$’nin yonetimi ve disartya kars1 temsili ydnetim kuruluna aittir. Deger VKS tarafindan
verilecek biitlin belgelerin ve yapilacak sézlesmelerin gegerli olabilmesi i¢in bunlarin Deger VKS
unvani altina konmus ve Deger VK$’yi temsile yetkili kisi veya kigilerin imzasimi tasimasi
gereklidir.
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II Tabi Olunan Mevzuat ve izinler
A.Tabi Olunan Mevzuat

Deger VKS, Sermaye Piyasasi Kurulunca (SPK) yayimlanmis Kira Sertifikalart Tebligi ile Tiirk
Ticaret Kanunu (TTK) hiikiimlerine gore kurulmus olup, SPK, TTK ve ilgili diger mevzuat
hiikiimlerine tabi olarak faaliyet gosterecektir.

B. Alinan izin ve Ruhsatlar

Deger VK§’nin yukarida sayilan konularda faaliyet gosterdigi isyerlerine ait belge ve ruhsatlara
iligkin bilgiler asagida gosterilmistir. Deger VK$'nin faaliyetleri i¢in asagida belirtilenler disinda
bagka bir belge ve ruhsata ihtiyaci bulunmamaktadir.

IZIN/RUHSAT TiPi VEREN KURULUS BELGE TARIHI

B lik Diizenl
Kurulus Onay Yazisi ankact Drizerilegms ve 10.08.2020
Denetleme Kurumu

Kurulus Uygunluk Yazisi | Sermaye Piyasasi Kurulu 14.08.2020

Sure Uzatim Onayi Sermaye Piyasasi Kurulu | 08.04.2022

IV. Deger VKS’nin Malvarhgi Uzerindeki Sinirlamalar

Deger VKS yetkilileri tarafindan, Deger VKS’ye ait malvarligi degerleri iizerinde akdettigi
sozlesmeler disinda tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadigi beyan edilmistir.

V. Uyusmazhklar

Deger VKS§ yetkilileri tarafindan, Rapor tarihi itibariyle Deger VK$’nin tarafi oldugu herhangi
hukuki uyusmazlik bulunmadig: beyan edilmistir.

VL. Fon Kullanicismin Teblig Uyarinca Hak ve Fiil Ehliyeti

Fon Kullanicisi;

-Tirkiye Cumhuriyeti yasalar gergevesinde usuliine uygun olarak kurulmus anonim sirkettir ve
halen gecerli bir sekilde faaliyetlerini stirdiirmektedir.

-Teblig hitkiimleri uyarinca kira sertifikasi ihrag etmek iizere Deger VKS ile kira sertifikasi ihract
i¢in Yonetim Kurulunca 27/02/2026 tarih ve 2026/59 sayih karar almustir.

-Kredi derecelendirme kurulusu Istanbul Uluslararast Derecelendirme Hizmetleri A.$. nin
27/05/2025 tarihli raporunda Tarfin Tarim’un Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu
“TR A”dur. Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu “TR A2” ve goriiniimii de “duragan”
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olarak, yatinm yapilabilir kategorisinde degerlendirilmistir. Dolayisiyla Teblig’in 12/1-e
hiikmiine gére Deger VKS’in, yonetim sozlesmesine dayali kira sertifikas1 ihracinda fon
kullanicisi olma niteligini haiz oldugu degerlendirilmektedir.

Tarfin Tarim’dan alinan bilgiye gore sirketin, igbu kira sertifikasina dayanak olacak varliklar
tizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Yine sirketten alinan bil giye gore kira sertifikasi
ihracindan kaynaklanan edimlerini ifa etmesini engelleyecek herhangi bir mahkeme, saveilik ya
da idari makam karari ya da adli/idari sorusturma bulunmamaktadir.

VII. Kira Sertifikalarina iliskin Risk Faktorleri ve Yatirnmeilar Koruyan Hiikiimler
1- Genel Degerlendirme

Deger VKS§ tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iliskin, Tarfin Tarim’in Kira
Sertifikasi Sahiplerine karsi olan 6deme yiikiimliiliigii bir gergek kisinin verdigi garanti taahhtidii
disindaki herhangi bir 6zel hukuk gergek ve tiizel kisisi ya da kamu kurulusu tarafindan garanti
altina alinmamis olup yatirim kararinin, Kira Sertifikasi Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Tarfin
Tanm’mn finansal durumunun ve belgelerinin analiz edilmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

2- Deger VKS’nin kira sertifikasina iliskin yiikiimliiliiklerini yerine getirme giiciinii
etkileyebilecek riskler ve bunlara dair diizenlemeler

a- Deger VKS, kira sertifikas: ihrac1 amactyla 2020 yilinda kurulmus olup, kira sertifikasi ihraci
diginda herhangi bir faaliyet gegmisi bulunmamaktadir. Deger VKS yalnizca kira sertifikasi ihrag
etmek amaciyla ilgili mevzuat ve esas sozlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunabilir. Deger
VKS$ bu faaliyetler diginda herhangi bir ticari faaliyette bulunamayacagi gibi, aksi SPK
diizenlemeleri tarafindan kararlagtirilincaya kadar, her ne ad altinda olursa olsun kredi
kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik ve haklari yukanda ifade edilen faaliyetlerin
yuriitiilmesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar tizerinde esas sbzlesmede izin
verilenler hari¢ olmak {izere tiglincii kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile
haklar tizerinde kira sertifikas: sahiplerinin menfaatlerine aykar bir sekilde tasarrufta bulunamaz.
Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalar1 Tebligi ve Deger VKS§ esas stzlesmesinde ifade
edildigi tizere varlik ve haklar, Deger VK$’in yénetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi teminat amaci diginda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat
gosterilemez. Kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak tizere haczedilemez, iflas masasina
dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari verilemez.

b- Yukaridaki hiikiimler kapsaminda Deger VKS’nin, Varlik Portf6yiinii ihraca iligkin
sozlesmelere aykiri gekilde tasarruf edebilmesi miimkiin olmayacaktir. Ancak, Deger VKS nin
Kira Sertifikas1 Sahiplerine yapacagi odemeler, Fon Kullanicisinin Deger VKS’ye yapacag
ddemelerin tam ve zamaninda yapilmasina bagl olacagindan, Fon Kullanicisinin bu edimlerini
ifa etmemesi ya da edememesi halinde Deger VKS de Kira Sertifikasi Sahiplerine ddeme
yapamayacaktir. Dolayisiyla Deger VKS dogrudan, ihrag ise dolayli olarak Fon Kullanicisina
iliskin risklere de maruz kalacaktir.
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c-Tarfin Tarim, Thraca Iliskin Sozlesmelerde belirtilen yiikiimliiliik ve taahhiitlerini ihlal etmesi
halinde veya muacceliyet nedenlerinin gergeklesmesi halinde; hi¢bir ihtara veya ihbar kesidesinde
veya hiikiim tahsiline liizum olmaksizin bu durumu derhal diizeltecektir. Thlale veya muacceliyete
neden olan durumun derhal diizeltilememesi veya diizeltilemeyecek mahiyette olmasi halinde ise
Tarfin Tarim temerriide diigmiis sayilacaktir. Bu halde Tarfin Tarim, Thrag Bedeli ile temerriit
anina kadar Ihra¢ Bedelinin yonetilmesiyle elde edilmis olmasina ragmen Deger VKS’ye
ddenmemis sair borglarini ve temerriit nedeniyle Deger VKS’nin maruz kalacag: zararlar: derhal,
nakden ve defaten Deger VKS’ye ddemekle yiikiimliidiir. Tarfin Tarim ayrica temerrtit tarihi
itibariyle Varlik Portfyiinii olusturmak i¢in kendisi adina ve fakat Deger VK§ hesabina satin alip
heniiz satis1 yapilamamis mallar1 da Tarfin Tarim’in imzaladig1/imzalayacag: taahhiidiine
istinaden ya kendisi satin alip ya da derhal paraya ¢evirip bedellerini Deger VKS’ye aktarmakla
yikiimltidiir. Tarfin Tarim, bu nedenle Deger VK S nin yapmak zorunda kalacag: ttim masraflar
(licret, vergi, harg, masraf ve sair) ve maruz kalacag tiim zararlari tazmin etmeyi kabul ve taahhiit
etmistir.

Deger VKS§ yukaridaki hak ve yetkilerine ilave olarak, Varlik Portféytine dahil varlik ve haklar
lizerinde dogrudan tasarruf edebilir hale gelecek ve bu gercevede Varlik Portfoytint, Teblig’e
uygun olarak, Teblig’in gerektirmesi durumunda, yaptirilacak degerleme cercevesinde ve piyasa
kogullarinda, yasal yollara bagvurmaksizin (herhalde yasal olarak séz konusu Varlik Portfoyiinii
devralma ehliyetine sahip olmas: kaydiyla) satarak veya Kira Sertifika Sahipleri’ne alacaklari
karsilik olarak devredilmek suretiyle Kira Sertifika Sahipleri’nin hak ve menfaatlerinin korunmasi
i¢in gerekli tiim hukuki ve cezai tedbirleri alabilir. Deger VKS nin bu hitkme dayali talebi halinde
Tarfin Tanm Varlik Portfdyiindeki varlik ve haklarn, Deger VKS$’nin gosterecegi kisilere
devretmeyi gayrikabili riicu kabul etmistir.

Tarfin Tarim, Kira Sertifikasi’nin itfas1 gergeklestirilmeksizin ve Kira Sertifikasi Sahipleri’nin
tiim haklar: denmeksizin Thraca [ligkin S6zlesmeler ve bu kapsamdaki taahhiitlerin feshini yada
sona erdirilmesini talep edemez.

Deger VKS, Tarfin Tarim’in temerriidii halinde tiim alacaklarinin tahsili ve temerriit nedeniyle
ugrayacag: tiim zararlarini Tarfin Tarim’dan ve garantérden talep ve tahsil etmek amaciyla her
tiirli yasal yola bagvurma hakkina sahip olacaktir.

¢- Bununla birlikte Varlik Portfoyiiniin yukaridaki sekilde Fon Kullanicis disinda ligiincii kisilere
devrinden elde edilen gelir, kira sertifikalarimin tiimiiniin itfasim ve kalan kira ddemelerini
kargilayacak diizeyde olmayabilir. Bu sekilde eksik kalan &demeleri Deger VKS
tamamlamayacaktir. Bunun sonucu olarak, Kira Sertifikas: Sahiplerinin anapara ve dénemsel
ddemelerini tam olarak ve zamaninda elde etmemeleri séz konusu olabilecektir.

d-Ayrica Fon Kullanicis: ve garantore kars yapilacak hukuki miiracaatlar uzun siireli ve masrafli
olabilecektir. Deger VKS ve yatirimcilarin bu hukuki miiracaatlarin masraflariyla ilgili
mevzuattan kaynaklanan talep haklarn bulunmaktadar.

&
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3- Kira Sertifikalarma iliskin Risk Faktorleri ve Bunlara Dair Diizenlemeler

3.1. Kira Sertifikas1 Sahiplerinin Varlik Portfoyii disinda Deger VKS$’nin diger malvarhg
degerleri iizerinde dogrudan bir talep haklar: bulunmamaktadir

a-Kira Sertifikalari, Deger VKS’nin borg yiikiimliiliikleri degildir. Aksine Kira Sertifikalar,
yalmzca Kira Sertifikas: Sahipleri’nin Varlik Portfoytindeki haklarini temsil eder. Kira Sertifikasi
Sahiplerine yapilacak 6demelerin kaynagi Varlik Portfoyiinden elde edilen getiriler olacaktir,

b- Kira Sertifikas1 Sahipleri, Deger VKS araciligiyla Tarfin Tarim’dan sozlesme ve taahhiitlere
uyulmasini ve/veya bunlara aykiriliktan kaynaklanan sorumluluk ve yiikiimliiliiklerin yerine
getirilmesini talep edebilir. Thraca Iliskin Sozlesmelerde bahsi gecen gelirler Kira Sertifikas:
Sahiplerine §dendikten sonra, Kira Sertifikasi Sahiplerinin Deger VK§’ye kars1 herhangi basvuru
hakk: kalmayacaktir.

3.2. Bor¢larm ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri siiriilebilecek haklarin icras
zaman alic1 ve maliyetli olabilir.

Kira Sertifikalar1 uyarinca 6demeler, Fon Kullanicisi’nin Deger VK§’ye ve Deger VKS’nin Kira
Sertifikas1 Sahiplerine ihraca iliskin sozlesme ve taahhiitlerde Ongoriilen sekilde &deme
yapmasina baghidir. Fon Kullanicist bu 6demeleri gerektii gibi ifa etmezse ona karsi
ytiktimliiliiklerini icra etmeleri igin ve/veya uygun oldugu takdirde tazminat talep etmek i¢in icra
takipleri baglatilmas: ya da dava agilmasi séz konusu olabilecektir. Kira Sertifikasi Sahiplerinin
agacafl davalara iligkin yargilama siiregleri uzun zaman gerektirecek ve masrafli olabilecektir.
Kira Sertifikasi Sahipleri’nin s6z konusu zaman kaybi/gecikme dolayisiyla Tarfin Tarim’a karst
akdi ve kanuni haklar: saklidir.

3.3 Varlik Portfoyiinde Yer Alan Varhklara iliskin Riskler

Varlik PortfSyiintin yonetilmesi, Fon Kullanicinin miisterilerine ilgili mallarin temini ve
finansmani seklinde gergeklesecek olup bu kapsamda beklenen getirilerin elde edilmesi igin ilgili
varliklarin temini ve satis1 yapilan mallarin alacaklarinin tahsiline bagl olacaktir.

Varlik Portfdytinde yer alan, dogal afetler, kazalar ya da bu varliklarin nitelikleri uyarinca
bozulmass, eksilmesi ya da baskaca sekillerde kullanilamaz hale gelmesi s6z konusu olabilecektir.
Biitiin bunlar da Varlik Portf8yiinden gelir temini iizerinde olumsuz etkilere neden olabilecektir.
Bu hususla ilgili [hraca Iligkin Sézlesmelerde, Tarfin Tarim’im elindeki Varlik Portfdyiine dahil
varliklar1 sigorta ettirme yiikiimliiliigii getirilmistir. Bahse sigorta sadece Tarfin Tarim’1n heniiz
satig islemlerine konu etmedigi varliklar i¢in gegerli olacaktir.

4- Fon Kullameis’nin Kira Sertifikasina fliskin Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirme Giiciinii
Etkileyebilecek Riskler

Tarfin Tarim’in iflasinin talep edilmesi ya da ilan edilmesi, hakkinda konkordato talebinde
bulunulmasi ve buna istinaden ilgili mahkeme tarafindan verilebilecek gegici miihlet karar, kesin
miihlet karari veya konkordato karari, borglarmmi &demekten aciz hale gelmesi, ydnetimine
kayyum ya da yasal temsilci atanmasi, ehliyetlerinin sinirlandirilmasi gibi durumlar, olagan is ve
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islemleriyle birlikte Kira Sertifikasina iliskin yiktmliliklerini yerine getirme giiclinii de
azaltabilecek ya da tamamen ortadan kaldirabilecektir. Yine bu durumlar nedeniyle Fon
Kullanicisina karsi hukuki takip ve dava yollarina miiracaat etmek de belirli siirelerle miimkiin
olamayabilecektir. Bu durumda Deger VKS, Garanti Taahhiidii kapsaminda hukuki
miiracaatlarda bulunabilecektir. Kira Sertifikas1 Sahipleri’nin, Teblig hiikiimleri uyarinca Deger
VKS tarafindan Varlik Portf6yii satilarak paraya ¢evrilmesini talep hakki bulunmaktadir. Ancak
yukarida zikredilen varliklarin ydnetimi kapsaminda satist yapilan mallar igin bu paraya ¢evirme
prosediirti uygulanmayacak ve paraya ¢evrilebilecek mallar agisindan ise Fon Kullanici aleyhine
baslatilacak prosediirler nedeniyle bu satis i¢in yargi yoluna miiracaat gerekecek ve bu da uzun
zaman ve masraf gerektirebilecektir. Ayrica yapilacak satistan elde edilecek bedellerin de Kira
Sertifika Sahiplerinin tiim alacaklarini karsilayamamasi da séz konusu olabilecektir.

Ayni sekilde Tarfin Tarim’in diger alacaklilan tarafindan baslatilacak icra takip prosediirleri
kapsaminda Varlik Portfoyii’ntin bulundugu alanlarda ihtiyati haciz ya da haciz uygulamalar séz
konusu olabilecektir. Bu tiir bir durumda Kanun ve Teblig hiikiimleri uyarinca varlik portfyiiniin
haczi miimkiin olmayacaksa da uygulamada varlik portféyiindeki mallar Fon Kullanicisi’na ait
diger varliklarla birlikte bulunabilecegi igin haciz iglemi aninda hacze engel olmak miimkiin
olamayabilecek, haciz sonrasi itiraz prosediirleri kapsaminda yargi yollarina miiracaat etmek
gerekebilecektir. Bu miiracaatlar da kisa stirede sonuglanmayabileceginden, varlik portfyiiniin

satis1 suretiyle gelir elde edilmesi ya da beklenen getirilerin elde edilmesi miimkiin
olmayabilecektir.

SONUC

Deger VKS, Kanun ve Teblig’de 6ngoriilen kira sertifikalar1 ihraci igin gerekli izin ve onaylar
alinarak kurulmus, Deger VKS§ y6netim kurulu, kira sertifikasi ihraci igin gerekli karar almis ve
bu ihrag¢ igin gerekli sdzlesmeleri diizenleyip akdetme ve bunlari uygulama hususunda gereken
yetkiyi haizdir ve bunlar i¢in gerekli izinleri ve onaylar1 da almistir.

Fon Kullanicist da Teblig hiikiimleri uyarinca kira sertifikasi ihracinda Fon Kullanicis1 olma
yeterliligini haiz olup, bu ihraca iliskin Y6netim Kurulu kararini da tesis etmistir.

Isbu Raporumuza konu kira sertifikasi ihracinin gergeklestirilmesinin hukuken miimkiin oldugu
ve hukuki agidan ihracin yapilmasinda sakinca olmadif1 kanaatindeyiz. Thrag islemine dair Tiirk
Hukuku agisindan karsilasilabilecek hukuki riskler de isbu Raporumuzda arz edilmistir.
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