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Giris
Dayanak:

Isbu Hukuki Inceleme Raporu, Mutlu Avukatiik Ortaklid tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
07/06/2013 tarihli ve 28670 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan 111-61.1 nolu Kira Sertifikalar
Tebligi'nin Ek-1 md.16 hikm0 uyaninca hazirlanmistir.

Amag:

Raporun temel amaci, kira sertifikasi inraci ile ihraca dayanak olusturan iglemlerin hukuki risk
tasiyip tagimadidina iligkin hukuksal inceleme ve degerlendirmelerin arzidir.

Kapsam:

Isbu Hukuki inceleme Raporu, ihraca dayanak olugturacak iglemlerin Tirk Hukuku agisindan ve
sadece hukuki anlamda riskler igerip icermedigine iligkin degerlendirmeleri havi olup, baska
hukuk sistemleri agisindan herhangi bir bilgi veya degerlendirme ya da kira sertifikasi ihraci ve
bu ihraca dayanak iglem ve iglem belgeleri hakkinda herhangi bir mali, vergiye dair veya ticari
degerlendirmeler igermemektedir.

Isbu raporumuz hazirlamirken tarafimiza sunulan belge ve bilgilerin tam ve dogru oldugu
varsayilmig, bunlara iliskin olarak bagimsiz bir arastirma ve sorugturma gergeklestirilmemistir.

ihrl;: edilecek kira sertifikalarini satin aimak isteyecek yatinmcilarin, ihrag siirecinde fon
kullanici sirket ya da varlik kiralama sirketinin hazirlayacag ihrag belgelerinde yer verilen
bu tarz bilgileri dikkatle inceleyerek, yatinm karari olugturmasi gereklidir.

Tarmimlar

Isbu raporumuzdaki terim ve kisaltmalar, aksi agikga belirtimedikce asafida tanimlanan
anlamlara gelmek Uzere kullaniimistir.

Fon Kullamcisy Tiimosan: Tomosan Motor ve Traktr Sanayi A.$.'yi ifade eder.

BDDK: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nu ifade eder.

Beklenen Getiri Orami /Gelir Orani: Varlik Portfylnden elde edilmesi ve Kira Sertifikasi
Sahiplerine net olarak édenecegi tahmin edilen (beklenen) gelir cranidir.

Dayanak Varliklar/Portfoy Varliklan: Intifa Hakki Sozlesmesinin ekinde bilgileri verilen
TUmosan'a ait (makine, techizat, gayrimenkul vb.) taginir varliklan ve taginmaz varliklar ifade
eder.

KT VKS/Sirket: KT Sukuk Varlik Kiralama A.$."yi ifade eder.

itfa Bedeli: Kira Sertifikasi vadesinde, TUmosan tarafindan KT VK$'ye tdenecek -varsa-
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TOmosan'in vade tarihine kadar muaccel cimus ve fakat ddenmemig borglariyla birlikte daha
dnce intifa hakki igin 6denen |hrag Bedeli'nin toplamini ifade eder.

Ihraca lliskin Sézlesmeler: Intifa Hakki Sdzlesmesi, Yonetim Sézlesmesi, Tumosan Yé&netim
Stzlesmesine Dayall Kira Sertifikasi |lhraci Temel Hukim ve Kosullan Sézlesmesi, Kira
Sbzlesmesi ve ihraca iligkin ilgili taraflar arasinda akdedilecek sair sézlesmeler ile TUmosan'in
tek tarafli taahhitleri ve sair dokiimanilan ifade eder.

Ihrag Bedeli: |hrag edilen kira sertifikalan igin yatinmcilar/kira sertifikasi sahipleri tarafindan
6denen toplam bedeli ifade eder.

Ihrag Belgesi: lhraca lligkin Sozlesmeler tahtinda, 22/6/2013 tarinli ve 28685 sayili Resmi
Gazete'de, Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan yayimlan lI-5.1 no'lu lzahname ve |hrag Belgesi
Tebligi uyaninca lhraggi tarafindan diizenlenen, s6z konusu tebligin 4. maddesi 1.9 bendinde
tanimlanan, gikanlacak sermaye piyasasi araglarinin niteligi ve satis sartlar hakkindaki bilgileri
iceren Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onaylanmis belgeyi ifade eder.

Kanun: 6 Aralik 2012 tarihli ve 6362 sayill Sermaye Piyasasi Kanununu ifade eder.
Kurul/SPK: Sermaye Piyasasi Kurulu'nu ifade eder.

ligili Teblig(ler): 7/6/2013 tarinli 28670 sayili Resmi Gazete'de yer alan Kira Sertifikalar
Teblig'ni (111-61.1), Borglanma Araglan Tebligi (11-31.1), izahname ve Ihrag Belgesi Tebligi (II-
5.1), Sermaye Piyasasi Araglannin Satigi Tebligi (Il- 5.2) ve Ozel Durumlar Tebligi (II- 15.1)'ni
ve SPK'nin kira sertifikasi ihracina iligkin diger dizenlemelerini ifade eder.

Kira Sertifikasi: KT VKS tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin Dayanak Varliklar ve Dayanak
Varliklardan elde edilen gelirler Gzerinde paylan oraninda hak sahibi clmalarini saglayan menkul
kiymetlerdir.

Kira Sertifikas: Sahipleri: Kira Sertifikalanini satin alan gergek veya tlzel kisiler ile tlzel kisiligi
olmayan kisi ve/veya mal topluluklarim ifade eder.

Periyodik Odeme Tarihi: Kira Sertifikasi Sahiplerine KT VKS tarafindan, Periyodik Odeme
Tutannin ddenecedi, ihrag belgesi ve/veya tertip ihrag belgesi ve/veya Kira Sertifikasi HOkim ve
Sartlar’'nda beliflenen tarihlerden her biridir.

Periyodik Odeme Tutar:: Ihrag belgesi ve/veya tertip ihrag belgesinde ya da bu Sézlesme veya
Kira Sertifikasi Hokim ve Sartlaninda belirtilen Getiri Oram ve hesaplama yéntemi uygulanarak,
ihrag tutan Gzerinden hesaplanan ve Varlik Portfoyu gelirlerinden elde edilerek Kira Sertifikas
Sahiplerine 6denmesi beklenen (tahmin edilen) ve Varlik Portféylnden elde edilen net gelirler
toplaminin, 6denecedi tahmin edilen bu tutara esit veya bu tutarin (zerinde olmasi kaydiyla
Periyodik Odeme Tarihleri'nde Kira Sertifikasi Sahiplerine dagitilacak olan tutan ifade eder.
[Ihrag Bedeli x Beklenen Getiri Orani x Periyodik Odeme Déneminde Gegen Sure] /365 seklinde
hesaplanan tutan ifade eder

Takyidat: Her tOrll rehin, intifa, ipotek, sinirli ayni hak, sahsi hak, ihtiyati tedbir, muhafaza,
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misadere, el koyma, mal varli@inin dondurulmasi, haciz, ihtiyati haciz, serh, beyan ve sair her
tOrla ayni ve gahsi kisittamay ifade eder.
Varlik Portféyl: KT VKS'nin ihrag edecegi kira sertifikalarina dayanak olan Dayanak Varliklar
ile Kira Stzlesmesi tahtinda Timosan tarafindan KT VK$'ye édenen kira bedellerinin toplamini
ifade eder.
Vergi: Her tOrll mevcut ve gelecekte Tlrkiye Cumhuriyeti Devleti tarafindan salinan veya
salinabilecek gelir ve/veya gider vergiler, resimler, fonlar, tahakkuklar, harglar, kesintiler,
stopaijlar, zorunlu ikrazlar, ne tr ve ne sekilde olursa olsun benzeri dogrudan veya dolayl vergi
(BSMV, KDV, KKDF de dahil) ve kesintiler, bunlarin faizleri ve cezalari ile bu tlrde yapilacak tim
odemeleri ifade eder.

Inceleme ve Degerlendirme

KT Sukuk Varlik Kiralama Anonim Sirketi'nin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 7/6/2013 tarihli ve
28670 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan llI-61.1 no.lu Kira Sertifikalan Tebligi hUkimleri
uyarinca, Fon Kullanicisi olarak Timosan Motor ve Trakttr Sanayi A.$. 'nin, KT Sukuk Varlik
Kiralama A.S. ile akdedecedi s6zlesmeler tahtinda, yénetim sbzlesmesine dayal kira sertifikasi
ihra¢ ve arz| kapsaminda tarafimizdan hukuki inceleme yapilmisgtir.

Bu gergevede Sirket'in agagida belirtilen bilgi ve belgeleri incelenmistir.
(1) Esas Stzlegsme

(2) Kira Sertifikasi |hracina iliskin Y&netim Kurulu karari

So6z konusu bilgi ve belgeler Sirket tarafindan tarafimiza sunulmusgtur.

Yine bu gercevede Fon Kullanicisina ait olarak da agagidaki belgeler incelenmistir.

(1) Esas Sozlesme
(2) Kira Sertifikasi ihracina iligkin Yénetim Kurulu karar,
Séz konusu bilgi ve belgeler Fon Kullanicisi tarafindan tarafimiza sunulmustur.

Ihraca iligkin taraflar arasinda akdedilmek Uzere asadida bilgileri yer alan sézlesme/taahhltler
taslak olarak incelenmis olup, bu sézlesme ve taahhitlerin taraflanin usuliince yetkilendirilmis
temsilcileri tarafindan imzalanacad varsayiimaktadir.

(1) Yonetim Sozlegmesi: Varlk Portféylnin TOmosan tarafindan KT VKS lehine
ybnetimesine ve Varlik Portféyinden dogan gelirlerin/alacaklann tahsilatina ve baz
hizmetlerin sunulmasina iligkin olarak Tumosan ile KT VK$ arasinda imzalanan y&netim
sizlesmesidir.

(2) Kira Sozlesmesi: Taraflar arasinda akdedilen, Dayanak Varliklan olugturan taginir ve/veya
tasinmaz varliklarin Timosan tarafindan KT VK$'den kiralanmasi konulu kira s6zlegmesidir.
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(3) Intifa Hakki Sézlesmesi: TUmosan ile KT VKS arasinda Dayanak Varliklar (zerinde KT
VKS lehine intifa hakk tesis edilmesine iligkin olarak imzalanan sézlesmedir.

(4) Timosan Yonetim Sozlegsmesine Dayali Kira Sertifikasi lhraci Temel Hikim ve
Kogullan Sézlegmesi: Bu Sézlesmede Tumosan'in ve KT VK$'nin verecedi kira sertifikasi
ihrag hizmetlerinin kogullan ile taraflann hak ve yokUmlalGkleri belilenmektedir.

Anilan sézlegsmelere gore Kira Sertifikasi Ihracinin Ozet Isleyisi ve Yapisi asagidaki gibidir:

a) KT VKS, Dayanak Varliklar Uzerinde intifa hakki sahibi olmak ve stz konusu Varhk

Portféyl Gzerinde Kira Sertifika Sahiplerinin hak sahibi olmalarini sadlayacak sekilde Kira
Sertifikasi ihrag eder.

b) KT VKS, Kira Sertifikasi lhraci neticesinde Kira Sertifikalarini satin alan Kira Sertifikas
Sahiplerinden |hrag Bedelini tahsil eder.

¢) Tumosan, Dayanak Varliklarin (zerinde, Intifa Hakki Sézlesmesi ile lhrag Bedeli
kargihginda KT VKS lehine slresiz olarak intifa hakk tesis eder.

d) KT VKS, Kira Sertifika Sahiplerinden tahsil ettigi bedeli, kurulan intifa haklannin ve séz
konusu Dayanak Varliklarin bu suretle kendisine devredilen menfaatlerinin kargihd olarak
TUmosan'a dder.

e) KT VKS, Varlik Portfdyinid yénetmesi icin Yonetim Sdzlesmesi ile Tumosan'a yetki verir.
Tamosan, bu yetki cergevesinde Varlik Poriféy0’ndeki varliklan KT VKS lehine ydnetir.

f) Tomosan, Kira Stzlesmesi tahtinda, Dayanak Varliklar'| KT VK$'den kiralar.

g) Tomosan, Kira Stzlesmesi kapsaminda KT VKS'ye 6demesi gereken kira bedellerini Kira
Sertifikalar’'nin Periyodik Odeme ve Itfa Tarihleri'nde Kira Sertifikalar'nin Beklenen Getiri
Orani’'ni kargilayacak sekilde ve herhangi bir Vergi kesintisi olmadan KT VK$'ye aktarir.

h) Dayanak Varliklarin intifa hakki, Itfa Tarihine kadar KT VKS'ye ait olacak olup; Itfa
Tarihinde ise Tiumosan, (tfa Bedelini (6denen Periyodik Odeme Tutarlarinin
mahsubundan sonra kalan kismi) KT VKS$'ve nakden ve defaten &deyecektir. Bu
ddemenin yapiimasiyla Dayanak Varliklann intifa hakki ve kullanim haklar usulince
tekrar TUmosan'a intikal edecektir,

i) Tlmosan, bu Stzlesme tahtinda Varlik Portfbyline dahil edilecek varliklarin hukuki ya da
fiili her tOrlh ayiptan ari olacagimi, bunlar (Uzerinde herhangi bir 3. kiginin ayni ya da sahsi
hak iddia etmeyecedini, bu anlamda zapttan da ari olacagini ve herhangi bir Takyidat
bulunmayacadin ve ihrag sonrasinda da bulunmamasini temin edecegini kabul, beyan
ve taahhiit eder.

j) Butin bu stregte kira sertifikalanna iligkin olarak TUmosan tarafindan, KT VK$'ye ya da
sertifika sahiplerine -Ihraca lliskin Sozlesmeler'de duzenlenen yokumltlok ve taahhutler
diginda- anapara ve getiri garantisi verimeyecektir.
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Meveut belge ve bilgiler gergevesinde yapmig oldujumuz inceleme neticesinde ulagilan hukuki
tespit ve gbrisler agadida yer almaktadir.

I. Sirket Hakkinda Genel Hukuki Bilgiler
A. Kurulug ve Ortakhik Yapisi
1. Sirket'in Hukuki Yapisi

Sirket, 23/08/2011 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca 781104 sicil numarasi ile tescil
edilerek kurulmus bir anonim girkettir. $irketin merkezi, BluyUkdere Cad. No. 129/1 K.9 Esentepe-

Sisli- Istanbul adresindedir.
2. Faaliyet Konusu ve Faaliyetler

Sirket'in amag ve konusu, Esas Sozlegsmenin "$irketin Amag, Konusu ve Galisma Alanlan®
baghkh 3.ncl maddesinde belirtiimis olup 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve Kira
Sertifikalan Tebligi hOkimleri geredi moinhasiran kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla
kurulmustur, Sirket, esas sézlegsmesinin 3'Uncl maddesinde sayilan faaliyetler diginda herhangi
bir ticari faaliyetle ugragamayacag gibi, aksi Sermaye Piyasasi Kurulu dizenlemeleri tarafindan
kararlagtinlincaya kadar, asadidaki faalivetlerde de bulunamaz:

a. Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik
ve haklan Esas Sodzlesmesinde belirtilen faaliyetlerin yOrGtOlmesi disinda
kullanamaz.

b. Sahip oldugu varliklar ve haklar Uzerinde esas stzlesmede izin verilenler harig
olmak (zere Gglncl kigiler lehine highir ayni hak tesis edemez ve bu varliklar ile
haklar Uzerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykin bir sekilde
tasarrufta bulunamaz

c. Varlk ve haklar, $irketin ybnetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi teminat amaci diginda tasarruf edilemez, rehnedilemez
veya teminat gosterilemez. Kamu alacaklannin tahsili amaci da dahil olmak (zere
haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir
karan verilemez.

3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

3.1 Sirket, TOrk Ticaret Kanunu hikOmleri uyaninca tek ortakll bir anonim sirket olarak
kurulmustur. Sirketin sermayesi 50.000,00-TL (ELLI BIN TURK LIRASI)'dir. Bu sermaye her biri
1 TL (BIR TURK LIRASI) kiymetinde 50.000 (ELLI BIN) adet paya aynimistir. Bu sermayenin;,

&
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50.000 paya isabet eden 50.000-TL'sinin tamami muvazaadan ari olarak nakden ve tamamen
taahhut edilmis ve ddenmigtir.

3.2 Sirket pay defterine gére Sirket sermayesini olugturan hisselerin tamami Kuveyt Tlrk Katilim
Bankasi A.S.'ye aittir. S8z konusu hisseler Gzerinde Sirket pay defterine kayith herhangi bir rehin
veya baskaca bir kisittama bulunmamaktadir.

B. Yénetim, Temsil ve lizam

1. Yonetim Kurulu:

Sirket'in igleri ve idaresi TUrk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuat! hikimlerine uygun
olarak secilecek en az 3 (Ug) Uyeden olusan bir Yénetim Kurulu tarafindan yarGtilar. En az bir
ybnetim kurulu Oyesinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kurumsal yonetime iligkin
duzenlemelerinde sayilan nitelikleri tagiyan bagimsiz Gye olmasi zorunludur.

Sirket Yénetim Kurulu agagidaki isimlerden olugmaktadir:

+ Dr. Selman ORTAKOY (Y&netim Kurulu Bagkani)

+ Mehmet KELES (Y&netim Kurulu Bagkan Yardimcisi)
+ idris Turan ILTER (Bagimsiz Uye)

* Giiven OBALI (Yénetim Kurulu Uyesi)

« Turgay CAVAS (Ytnetim Kurulu Uyesi)

2. Temsil ve llzam:

Sirket Esas Sézlesmesi'ne gdre; Sirket'in ytnetimi ve diganya karg temsili ydnetim kuruluna
aittir. Sirket tarafindan verilecek bitiin belgelerin ve yapilacak sdzlesmelerin gegerli olabilmesi

C. Genel Kurul

Sirket Esas Stzlesmesine gore; Genel kurullar olaan veya olaganustl olarak toplaniriar.
Olagan genel kurul girketin hesap devri sonundan itibaren mevzuatta éngériilen sire igerisinde
ve senede en az bir defa, clagantst( genel kurul toplantilan ise sirketin igleri icap ettigi hallerde
ve zamanda yapilir. Yénetim Kurulu, Genel Kurullarin kanuni esas ve usullere uygun olarak
toplanmasini temin etmekle sorumiudur.
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A. Tabi Olunan Mevzuat

Il Tabi Olunan Mevzuat ve lzinler

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunca (SPK) yayimlanmig Kira Sertifikalan Teblidi ile Tark Ticaret
Kanunu (TTK) hikOmlerine gére kurulmug olup, SPK, TTK ve ilgili dijer mevzuat hikimlerine
tabi olarak faaliyet gsterecektir.

B. Alinan lzin ve Ruhsatiar

Sirketin yukanda sayilan konularda faaliyet gosterdidi isyerlerine ait belge ve ruhsatlara iligkin
bilgiler agadida gosterilmistir. Sirket'in faaliyetleri igin asadida belirtilenler disinda baska bir
belge ve ruhsata ihtiyaci bulunmamaktadir.

IZIN/RUHSAT TIPI VEREN KURULUS BELGE TARIHI SURE
Kurulus Onay Yazisi | Bankacilik 18/07/2011 Siresiz
Dizenleme ve
Denetleme Kurumu
Kurulus Uygunluk | Sermaye Piyasasi | 14/08/2011 Siresiz
Yazisi Kurulu
Kurulus lzni Gumrik ve Ticaret | 29/08/2021 Suresiz
Bakanhg
I, Sirketin Taraf Oldugu Sézlesmeler
Sirketin taraf oldugu stzlesmelerin bir listesi su sekildedir:
Karg: Taraf Konu Tarih
Kuveyt Turk Katilm Bankas1 A.S. | Sirketin  faalivet  merkezinin | 23//09/2011
kiralanmasina dair sézlesmedir.
Yeminli mali misavirlik Sézlesmesi | Sirketin  muhasebe kayitlannin | 14/12/2011
tutulmasi
Drt Bagimsiz Denetim ve Serbest | Bagimsiz Denetim S&zlesmesi 25/04/2024

Muhasebeci Mali Mlsavirlik A.5.
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IV. Sirket Malvariigy Uzerindeki Simirlamalar

Sirket yetkilileri tarafindan, Sirkete ait malvarligi dederleri Gzerinde akdettigi sézlesmeler disinda
tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadi§ beyan edilmistir.

V. Uyusmaziikiar

Sirket yetkilileri tarafindan, Rapor tarihi itibariyle S$irketin tarafi oldugu herhangi hukuki
uyusmazhk bulunmadid beyan edilmistir.

VI. Fon kullamicisimin Teblig Uyaninca Hak ve Fiil Ehliyeti

Fon kullanicisi;

-Turkiye Cumhuriyeti yasalar cergevesinde usuliine uygun olarak kurulmus halka agik bir
anonim sirkettir. Halen gecerli bir gsekilde faaliyetlerini sirdlrmektedir.

-Tebli§ hakUmleri uyarinca kira sertifikasi ihrag etmek (zere KT VKS ile kira sertifikasi ihraci igin
Yoénetim Kurulunca 068/02/2025 tarihli 2025/04 numaral karar tesis edilmis olup, anilan karar
cercevesinde gerekli sézlesmeleri akdetme yetkisini haizdir.

Kredi derecelendirme kurulusu, JCR Avrasya Derecelendirme A.S.'nin 22/03/2024 tarihli
raporunda, Tumosan Motor ve Traktdr Sanayl A.$. yatnm yapilabilir kategorisinde
degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu'nu “A (tr)”, Kisa Vadeli Ulusal Notu'nu “J1 (tr)"”
seklinde teyit etmistir. Uzun Vadeli Ulusal Notu'na iligkin gdrinimi ise “Stabil” olarak
belirlemigtir. Dolayisiyla Teblig'in 12/1-e hukmine gére Sirket'in, yonetim sézlegsmesine dayall
kira sertifikasi ihracinda fon kullanicisi elma niteligini haiz oldugu degerlendirilmektedir.

Tumosan'dan alinan bilgiye gére sirketin portféylinde yer alan ve dayanak varlik olarak
belirlenmesi planlanan varliklar Gizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Yine sirketin
beyanina gore; “Sirketin tarafi oldugu dnemfi nitelikte sayilabilecek dava veya inceleme
agamasinda oldugu bir husus bulunmamaktadir.”

VI. Kira Sertifikalanina lliskin Risk Faktérleri ve Yatinmciya lliskin Hususlar
1-Genel Degerlendirme

Hukuki Inceleme Raporumuza konu kira sertifikasi ihraci, Tebligin 6'1nci maddesi
tahtinda Ydnetim Sézlesmesine Dayali Kira Sertifikasi |hraci hikiimlerine tabi olacaktir. Anilan
Teblig hikmine gore, bu madde kapsaminda yapilacak ihraglarda fon kullamcisi ile VKS
arasinda, fon kullanicisina ait varlik veya haklanin miilkiyeti devrediimeksizin, VK$ lehine
yonetilmesini konu alan sdzlesme dizenlenir.

Dolayisiyla, taraflar arasinda bu ihraca konu Dayanak Varliklar (zerine inangl iglem
esasina dayal olarak KT VK$ lehine intifa hakk: tesisine ve Dayanak Varliklarin VK$ lehine
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yénetimine iligkin sézlegsmeler akdedilmigtir. Buna gére TUmosan, Dayanak Varliklari, KT VK$
(Kira Sertifikasi Sahipleri)'nin vekili olarak kendi adina ve Kira Sertifikasi Sahipleri hesabina
ybnetecektir. Bu gergevede Dayanak Varlik olarak belirlenen makine, teghizat, gayrimenkul vb.
taginirlar ve taginmaz varliklar Timosan tarafindan KT VKS$'den kiralanarak kira bedellerinin KT
VKS'ye 6denmesi suretiyle beklenen getirilerin elde edilmesi sadlanacaktir. Bu kapsamda
Dayanak Varliklar, Fon Kullanicisi'nin bilangosundan g¢ikarnimaksizin, bu varliklar (zerinde
taraflar arasindaki sézlesmeler ile inangli islem yapisina dayali olarak KT VKS lehine intifa hakki
tesis etmek suretiyle bir inrag gergeklestiriimektedir.

Sirket tarafindan ihraci yapilacak olan Kira Sertifikalanna iligkin, TUmosan'in Kira
Sertifikasi Sahiplerine kargl olan ddeme yUkOmIGIO§0, herhangi bir 6zel hukuk gergek ve tlzel
kigisi ya da kamu kurulusu tarafindan garanti altina alinmamig clup yatinm kararinin, Kira
Sertifikas) Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Tumosan'in finansal durumunun analiz edilmesi

suretiyle veriimesi gerekmektedir.

2-Sirket’in kira sertifikasina iligkin yiikiimliiliiklerini yerine getirme giiciinii etkileyebilecek
riskler

KT VKS, kira sertifikasi ihract amaciyla 2011 yilinda kurulmus bir sirket olup, kira
sertifikasi ihraci disinda herhangi bir faaliyet gegmisi bulunmamaktadir.

Sirket esas sdzlesmesi geredi yalnizca kira sertifikas| inrag etmek amaciyla, ilgili mevzuat
ve esas stzlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunabilir. Sirket bu faaliyetler disinda herhangi
bir ticari faaliyette bulunamayacad gibi aksi SPK dizenlemeleri tarafindan kararlastinlincaya
kadar, her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik ve
haklan yukarida ifade edilen faaliyetlerin ylUritlimesi diginda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve
haklar (zerinde esas sozlegsmede izin verilenler hari¢ olmak (zere Uglnch kigiler lehine higbir
ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar Gzerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine
aykin bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalar Tebligi ve Sirket esas sozlesmesinde ifade
edildigi Ozere varlk ve haklar, Sirket'in y@netiminin ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi teminat amaci diginda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat
gosterilemez. Kamu alacaklarinin tahsili amaci da déahil olmak {izere haczedilemez, iflas
masasina dahil edilemez, ayrca bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karar verilemez. KT VK$'nin
herhangi bir nedenle iflasi, yénetim ve denetiminin kamu kurumlanna devredilmesi gibi
durumlarda, isbu Raporumuza konu kira sertifikalarinin dayanak varliklar ile daha sonra ihrag
edilecek kira sertifikalarinin dayanak wvarliklan birlestiriimeyecek, dayanak wvarliklar iflas
masasina dahil ediimeyecek ve bunlann paraya gevrilmesinden elde edilecek tutarlar 6ncelikle
Sertifika Sahiplerine ddenecektir.

S
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Sirket'in Kira Sertifikasi Sahiplerine yapacaf ddemeler, Fon Kullanicisinin Sirket'e
yapacag tdemelerin tam ve zamaninda yapiimasina bagh clacagindan, Fon Kullanicisinin bu
edimlerini ifa etmemesi ya da edememesi halinde Sirket de kira sertifikasi sahiplerine ddeme
yapamayacaktir. Dolayisiyla Sirket dogrudan, |hrag ise dolayl olarak Fon Kullanicisina iliskin
risklere de maruz kalacaktir.

Sz konusu risklerin ne sekilde bertaraf edilecedinin ya da en aza indirileceginin, Sirket
ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilmesi diglnilen stzlesme taslaklarinda éngoérilerek hikim
altina alinmig oldugu migahede edilmigtir.

Fon Kullanicisi, anilan sézlesmelerden kaynaklanan yOkOmlOlOklerinin veya beyan,
taahhit ve tekefflllerinin ihlali nedeniyle KT VKS veya Kira Sertifikasi Sahiplerinin herhangi bir
zarara ugramasi halinde sz konusu zararlar tazmin etmeyi kabul ve taahhat eder.

Fon Kullanicisi, lhraca lligkin Sézlegsmelerde belirtilen yukimlillik ve taahhitlerini ihlal
etmesi halinde veya sézlesmeler yer alan muacceliyet nedenlerinin gergeklesmesi halinde; ihlale
veya muacceliyete neden olan durumu higbir intar veya ihbar kesgidesine veya hikim tahsiline
lizum olmaksizin derhal dizeltecektir. |hlale veya muacceliyete neden olan durumun derhal
veya belirtilen slreler dahilinde diuzeltiememesi veya dlzeltiliemeyecek mahiyette olmasi
halinde ise Timosan, bagkaca bir ihtar, ihbar, protesto kesidesine ve higbir kanuni takip iglemi
yapiimasina gerek olmaksizin temerride digmuis sayilacaktir. Bu halde Timosan, yatinmcilar
hesabina elinde tuttugu Varhk PortfdyOni (buradaki varliklarin her tarld molkiyet ve kullamm
haklanin) derhal KT VKS'yve veya gdsterecedi kigiler adina devredecegini, devirle ilgili tim
sOzlesme ve islemleri gergeklestirecedini ve KT VKS ve Kira Sertifikasi Sahiplerinin herhangi bir
zarara ugramasi halinde séz konusu zararlan tazmin edecedini, aksi halde hukuki ve cezai
sorumiuluklan mistelzim clarak aleyhine kanuni yollara bagvurulabilecedini kabul ve taahhit
eder. KT VKS devraldigi Varlik Portfoy(’'nli satarak ve varsa diger teminatlanini paraya gevirerek
alacaklanni tahsil edecektir. TUmosan, bu nedenle KT VK$'nin yapmak zorunda kalacagi tim
masraflan (lcret, vergi, harg, masraf ve sair) ve maruz kalacadi tUm zararlar tazmin etmeyi kabul
ve taahhit etmigtir.

KT VKS, Tumosan'in temerriidi nedeniyle ugrayacag iigili mevzuattan ve/veya |hraca
lligkin Sézlesmelerden kaynaklanan tim zararlarini Timosan'dan talep ve tahsil etmek amaciyla
her tlrll yasal yola bagvurma hakkina sahiptir.

Nitekim Tebligin 4. Maddesinin 6. Fikras! ile anillan S&zlesmeler uyarinca Sirket, Fon
kullanicisinin - 6deme  yOkOmlQlOgana vefveya anilan bu sdzlesmelerdeki taahhit ve
yukOmlQloklerini yerine getirmemesi durumunda, kira sertifikasina konu varlik veya hakki Gglnecl
kigilere satip devrederek elde edilecek geliri Kira Sertifikasi Sahiplerinin zararlarini gidermede
kullanabilecektir. Bununla birlikte Varlik PortféylUnin yukandaki sekilde GOgUncl kigilere
devrinden elde edilen gelir, kira sertifikalarinin tOmdnGn itfasini ve kalan kira Sdemelerini
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kargllayacak diizeyde olmayabilir, Bu sekilde eksik kalan 6demeleri Sirket tamamlamayacaktir.
Bunun sonucu olarak, Kira Sertifikasi Sahiplerinin anapara ve dénemsel 8demelerini tam olarak
ve zamaninda elde etmemeleri s6z konusu olabilecektir,

3-Kira Sertifikalarina iligkin Risk Faktérleri

3.1. Kira Sertifikas) Sahiplerinin Varlik Portfoyii diginda Sirket'in diger malvarhg: degerleri
veya Fon Kullanicis'mn mal varhklan (zerinde dogrudan bir talep haklan
bulunmamaktadir.

a- Kira Sertifikalar, Sirketin borg vel/veya yikimlGlikleri degildir. Aksine, Kira Sertifikalan
yalnizca Kira Sertifikasi Sahipleri'nin Varlik Portféylndeki haklarini temsil eder. Kira Sertifikalar
bakimindan Tumosan'a rlicu olanadl da (TUmosan'in kasti, kusuru, ihmali ya da sézlesmeye
aykinhgindan kaynaklanan haller sakli kalmak Gizere) Varlik Portftyl ile sinirhdir ve bu Varlik
Portféylinden elde edilen dénemsel gelirler ile bu Varlik PortféylGnin olusturan intifa haklarinin
sonlandiriimasi kargilifinda Timosan da elde edilecek gelir Kira Sertifikas| Sahiplerine yapilacak
tek édeme kaynadidir. Kira sertifikasi ihraci kapsaminda diizenlenen sézlegmelerin herhangi bir
nedenle feshedilmesi halinde, Sirket aracihd ile her bir Kira Serifikasi Sahibi'nin Fon
Kullanicisindan sdzlesme ve taahhltlerden kaynaklanan yiikomlGlikleri yerine getirmesini
isteme hakki bulunmaktadir.

b- Kira Sertifikasi Sahipleri'nin, KT VKS$ araciigiyla Timosan' dan sézlesme ve taahhitlere
uyulmasini istemek ve aksi halde bunlara aykinliktan kaynaklanan zararlan talep haklan
bulunmakla birlikte, Varlik Portfoyl diginda KT VKS$'nin diger varliklarl Gzerinde dogrudan hak
iddia edemezler. Varlik Portfdylnin paraya ¢evrimesi, dogmus alacaklar ve diger gelirler ve
sbzlesmeye aykinliktan kaynaklanabilecek diger haklar nedeniyle elde edilecek gelirlerin Kira
Sertifikas) Sahiplerine yapilmas| dngtrilen ddemeleri kargilamamasi mumkunddr. Bahsi gegen
gelirler Kira Sertifikas: Sahiplerine 6dendikten sonra, Kira Sertifikasi sahiplerinin KT VKS'ye karsi
herhangi bagvuru hakki kalmayacaktir.

3.2. Borglann ifasinda temerriide diglilmesi halinde, ileri siiriilebilecek haklarin icrasi
zaman ahei ve maliyetli olabilir.

Kira Sertifikalar uyarinca Odemeler, Fon Kullanicisinin Sirket'e ve Sirketin Kira
Sertifikasi Sahiplerine ihraca iligkin stzlesme ve taahhitlerde Bngérilen sekilde ddeme
yapmasina badlidir. Fon Kullanicisi veya Sirket bu ddemeleri gerektidi gibi ifa etmez ise, ona
kargi her birinin ylkimlGllklerini icra etmeleri igin ve/veya uygun oldugu takdirde tazminat talep
etmek igin icra takipleri baglatiimasi ya da dava agiimasi séz konusu olabilecektir. Kira Sertifikasi
Sahiplerinin ya da KT VK$'nin agacad davalara iligkin yargilama slregleri uzun zaman
gerektirecek ve masrafli olabilecektir.
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3.3 Dayanak Varliklara iliskin Riskler

Dayanak Varliklan clusturan taginir ve taginmaz varlikiarin hasar ve ziyaa uframasi séz
konusu olabilecek ve bu tur durumlar maddi zarara neden olabilecektir. Bu gergevede |hraca
lligkin Stzlesmeler'de asagidaki dizenleme yer almaktadir:

"Timosan, Yénetim Sézlegmesi geregi Yonetici sifatiyla Varlik Portféyi'ne dahil variiklan
muhafaza edecek olup, anilan variikfarin herhangi bir nedenle (Tiimosan'in kusuruna dayansin
ya da dayanmasin) zarar gérmesi, kismen ya da tamamen zayi olmasi veya kullanilamaz hale
gelmesi ya da kismen veya famamen ekonomik degerlerini kaybetmeleri hallerinde, zarara
ugrayan varliklann eg degere sahip bagka varfiklarla ikame edilmesi ve/veya Timosan, KT
VK$'nin ve Kira Sertifikasi Sahiplerinin bu nedenle ugrayacaklari her tirlii zaran (sigorta ile
kargilanmayan zararlar da dahil olmak (zere) tazmin edecedini ve aynca ltfa Bedelini maktu
ceza kogulu olarak KT VKS'ye ddeyecegdini geri dénillemez sekilde kabul, beyan ve taahhat
eder.”

4-Fon Kullanicis’'min Kira Sertifikasina lliskin Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirme Gliciinii
Etkileyebilecek Riskler

Fon Kullanicisi'nin talep edilmesi ya da iflasinin ilan edilmesi, hakkinda konkordato
talebinde bulunulmasi ve buna istinaden ilgili mahkeme tarafindan verilebilecek gegici mahlet
karar, kesin mihlet karan veya konkordato karari, borglanni ddemekten aciz hale gelmesi,
ybnetimine kayyum, ya da yasal temsilci atanmasi, ehliyetlerinin simidandinimasi gibi durumlar,
olagan i ve iglemleriyle birlikte Kira Sertifikasina iligkin yOkUmlGlQklerini yerine getirme glcinG
de azaltabilecek ya da tamamen ortadan kaldirabilecektir.

Bu hallerde Kira Sertifikasi Sahiplerinin alacaklarinin tahsili igin temel muracaat yolu,
Teblig hukumleri ve lhraca lliskin Sézlesmeler uyarinca KT VKS'nin Dayanak Varliklarinin
paraya gevrilmesini talep etmesidir. Ihrag, yénetim sézlesmesine dayall olarak yapilmakta olup,
Teblig hukimleri geregince Dayanak Varliklar Gzerinden inangli iglem esaslanina gore intifa hakki
tesis edildigi igin, bu satis i¢in yargl yoluna mUracaat gerekecek ve bu da uzun zaman ve masraf
gerektirebilecektir. Ayrica, yapilacak satistan elde edilecek bedellerin de Kira Sertifikasi
Sahiplerinin tdm alacaklarim kargilayamamasi da séz konusu olabilecektir. Kira Sertifikasi
Sahiplerinin séz konusu zaman kaybi/gecikme dolayisiyla TUmosan'a kargl akdi ve kanuni
haklar sakhdir.

Ayni sekilde Tumosan'in diger alacaklilan tarafindan baslatilacak icra takip prosedirleri
kapsaminda Dayanak Varliklarin bulundugu alanlarda ihtiyati haciz ya da haciz uygulamalan stz
konusu olabilecektir. Haciz sonrasi itiraz ve istihkak prosediirleri kapsaminda yarg yollarina

miracaat etmek gerekebilecektir. Bu miracaatlar da kisa slrede sonuglanmayabilecedinden,
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Dayanak Varliklarin satigi suretiyle gelir elde ediimesi ya da beklenen getirilerin elde ediimesi
mamkan olmayabilecektir. Bu durum hakkinda sézlesmelerde asagjidaki duzenleme yapilmigtir;

“Yonetici [Tumosan], Varitk Portféytindeki taginir ve taginmaz variikiar Gzerine herhangi bir haciz,
rehin, tedbir, el koyma, malvarligi dondurma karari ve benzeri iglemler tesis edilmesi ya da
Takyidat iglenmesi halinde, bu varliklarin, kira sertifikasi igleminin dayanak varliklarini
olugturdugunu ve bunlarn intifa hakki sahibinin KT VKS oldugunu derhal ifgili kisi ve kurumilara
bildirerek, bahse konu islemleri Gnleyecek ve Takyidatiann kaldirimasini saglayacaktir.
Tamosan bu kapsamda, her t(irii idari ve hukuki miiracaatian masrafi kendisine ait olmak Gizere
zamaninda yapacaktir. Burada yazili durumiarin olugmasi halinde derhal KT VKS'ye de bilgi
verecektir. Burada yazii nedenlerle Varitk PortfSyindeki variklarin dederini kaybetmesi
durumlaninda ortaya gtkacak zarardan Ttimosan sorumiu olacaktir.”

SONUG

Sirket, Kanun ve Teblig'de dngdrllen kira sertifikalar ihraci igin gerekli izin ve onaylar alinarak
kurulmus, Sirket yénetim kurulu, kira sertifikasi ihraci igin gerekli karan almig ve bu ihrag igin
gerekli sézlegmeleri dUzenleyip akdetme ve bunlan uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir
ve bunlar igin gerekli izinleri ve onaylan da almistir,

Fon Kullanicisi da Teblig hukomleri uyannca kira sertifikasi ihracinda Fon Kullanicisi olma
yeterliligini haiz olup, bu ihraca iligkin Yonetim Kurulu kararini da tesis etmistir.

Fon Kullanicisinin ve $irket'in de ihragg: kenumuyla isbu Raporumuza konu kira sertifikasi
ihracinin gergeklestirimesinde hukuki bir sakinca olmadidi kanaatindeyiz. lhrag islemine dair
Tork Hukuku agisindan karsilagilabilecek hukuki riskler de isbu Raporumuzda arz edilmistir.

Saygilarimizla,

MUTLU TLIK ORTAKLIGI

[

Av. Dr. Urnit AKKAYA - Av. Bekir HA
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