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HUKUKI INCELEME RAPORU

Giris

isbu Hukuki inceleme Raporu Mutlu Avukatlik Ortakligi tarafindan Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 07/06/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Ill-61.1nolu
Kira Sertifikalari Tebligi'nin Ek-1 m.16 hiikmU uyarinca hazirlanmigtir.
Raporun temel amac, kira sertifikasi ihraci ile ihraca dayanak olusturan islemlerin hukuki
risk tasiyip tasimadigina iliskin hukuksal inceleme ve degerlendirmelerin arzidir.
Hukuki inceleme Raporumuz, Kira Sertifikalar Tebligi'nin Sahiplige Dayali, Yonetim
Sézlesmesine Dayali, Alim Satima Dayali yapilarinda, bunlarin birlikte kullanilacagr hibrit
yapida ve SPK izniyle gerceklesecek diger kira sertifikasi ihraclarina iligkin Kuveyt Tark
Katiim Bankasi A.S. ile KT Kira Sertifikalari Varlik Kiralama A.S. arasinda akdedilmek (izere
hazirlanmis sézlesmeler ve bu Raporumuzda zikredilen sair evrak incelenerek
hazirlanmistir.
Hukuki Inceleme Raporumuz, ihraca dayanak olusturacak islemlerin Tirk Hukuku
acisindan ve sadece hukuki riskler icerip icermedigine iliskin degerlendirmeleri havi olup,
baska hukuk sistemleri acisindan herhangi bir bilgi veya degerlendirme ya da kira
sertifikasi ihraci ve bu ihrac isleme dayanak islem ve islem belgeleri hakkinda herhangi
bir mali, vergiye dair veya ticari degerlendirmeler icermemektedir. ihrac edilecek kira
sertifikalarini satin almak isteyecek yatirnmcilarin, Kuveyt Tirk Katilim Bankasi A.S. ve KT
Varlik Kiralama A.S.'nin hazirlayacad ihraca iliskin belge ve raporlarda yer verilen bu tarz
bilgileri dikkatle inceleyerek, yatirim karari olusturmasi gereklidir.

Tammlar
isbu raporumuzdaki terim ve kisaltmalar, aksi agikca belirtilmedikge asagida tanimlanan
anlamlara gelmek tzere kullaniimistir.
Banka / Kaynak Kurulus: Kuveyt Tlrk Katilim Bankasi A.S.'dir.
BDDK: Bankacilik Diizenleme Ve Denetleme Kurulu
Getiri: Varlik Portféyinden elde edilen gelirlerdir.
izin: Her turll izin, onay, lisans, muafiyet veya kayitlardir.
Kanun: 6 Aralik 2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanununu,
Kira Sertifikasi: KT VKS tarafindan, Kanun ve Teblig hiikimleri tahtinda ihrag edilecek
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kira sertifikalaridir.
Kira Sertifikasi Sahipleri: Kira Sertifikalarini satin alan gercek veya tiizel kisilerdir.
KT VKS/Sirket: KT Kira Sertifikalari Varlik Kiralama A.S."yi ifade eder.
Leasing Sozlesmeleri: Banka ile kredi musterisi Gglinci sahislar arasinda akdedilen ve
Tebli§g hikimleri uyarinca dayanak varlik ve haklan olusturan finansal kiralama
sozlesmeleridir.
SPK: Sermaye Piyasasi Kurulu'nu ifade eder.
Takyidat: Varlik Portféy( Gzerindeki rehin, ipotek, sinirli ayni hak, sahsi hak, haciz, ihtiyati
tedbir vb. her turld kisitlamalardir.
Teblig: SPK'nun 7/6/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Ill-61.1nolu
Kira Sertifikalari Tebligi'dir.
Varlik Portfoyii: KT VKS'nin ihrac edecegi kira sertifikalarina dayanak olan (i) finansal
kiralama varliklarini, bu varliklardan elde edilecek gelirleri (“Leasing Varlklar”), (ii)
finansman destegi olarak murabaha seklinde kullandiracad kredi alacaklarini (“Murabaha
Alacaklar”), iii) tasinmazlar ile bunlarin getirileri (“Tasinmaz Portfoy(i"), iv) duran varlik
(tasinmaz, makine techizat vb.) kullanilarak ihrag edilen kira sertifikalarini ve bunlarin
getirilerini ("Yatinm Varliklar") ifade eder.
Vergi: Her tirlii vergi, resim, harg, stopaj, benzeri yukimlilik ve bunlara iliskin tahakkuk
eden her tlrlG cezayi ifade eder.

inceleme ve Degerlendirme
KT Kira Sertifikalari Varlik Kiralama Anonim Sirketi'nin, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
7/6/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazetede yayimlanan IlI-61.1nolu Kira Sertifikalari
Tebligi hiktmleri uyarinca, Kaynak Kurulus olarak Kuveyt Tirk Katilim Bankasi A.S. ile
akdedecedi sozlesmeler tahtinda kira sertifikasi ihrag ve arzi kapsaminda tarafimizdan
hukuki inceleme yapilmis olup bu itibarla Sirket'in asagida belirtilen bilgi ve belgeleri
incelenmistir.
(1)  Kurulus Esas Sézlesmesi'nin tescil ve ilanina dair ticaret sicil belge ve bilgileri

(2)  Sukuk ihracina iliskin Yonetim Kurulu karar
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Séz konusu bilgi ve belgeler Sirket tarafindan orijinal olarak tarafimiza sunulmus olup
bunlarin tamhigi hakkinda Sirket'ten gerekli teyit alinmistir.
Yine bu cercevede Kaynak Kurulusa ait olarak da asagidaki belgeler incelenmistir:
(1)  Esas Sozlesme
(2) Kira Sertifikasi ihracina iligkin Yénetim Kurulu karari,
S&z konusu bilgi ve belgeler Kaynak Kurulus tarafindan orijinal olarak tarafimiza sunulmus
olup bunlarin tamh@i hakkinda Kaynak Kurulustan gerekli teyit alinmistir.
Mevcut belge ve bilgiler ¢ercevesinde yapmis oldugumuz inceleme neticesinde ulasilan
hukuki tespit ve gorisler asagida yer almaktadir.

I. Sirket Hakkinda Genel Hukuki Bilgiler

A. Kurulug ve Ortaklik Yaptst

1. Kurulus ve Sirket'in Hukuki Yaptst
Sirket, 03/09/2013 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca 881355 sicil numarasi
ile tescil edilerek kurulmus bir anonim sirkettir. Sirketin merkezi, Blylkdere Cad.
No.129/1 K.3 Esentepe-Sisli-istanbul adresindedir.
2.Faaliyet Konusu ve Faaliyetler
Sirketin amac ve konusu, Esas Sézlesmenin "Sirketin Amac, Konusu ve Calisma Alanlari”
baslikli 3.ncti maddesinde belirtiimis olup 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili
Teblig htikiimleri geredi minhasiran kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla kurulmustur.
Sirket, esas sozlesmesinin 3'lincii maddesinde sayilan faaliyetler disinda herhangi bir
ticari faaliyetle ugrasamayacagi gibi, aksi Sermaye Piyasasi Kurulu dizenlemeleri
tarafindan kararlastirilincaya kadar, asagidaki faaliyetlerde de bulunamaz:

a. Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, bor¢lanamaz, sahip oldugu
varlik ve haklar yukarida ifade edilen faaliyetlerin yuritilmesi disinda
kullanamaz. ‘

b. Sahip oldugu varlik ve haklar tzerinde isbu esas sézlesmede izin verilenler
haric olmak tizere Gglinci kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bu
varlik ile haklar tizerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri bir
sekilde tasarrufta bulunamaz.
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& Varlik ve haklar, 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 tzere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica
bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari verilemez.

3. Sermaye ve Ortaklik Yapust

3.1 Sirket Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri uyarinca tek ortakli bir anonim sirket olarak
kaynak kurulus Kuveyt Tirk Katlim Bankasi AS$. tarafindan kurulmustur. Sirketin
sermayesi 50.000-TL (ELLi BIN TURK LIRASI)'dir. Bu sermaye her biri 1 TL (BIR TURK LIRASI)
kiymetinde 50.000 (ELLI BIN) adet paya ayrilmistir. Bu sermayenin; 50.000 paya isabet
eden 50.000-TL'sinin tamami Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi A.S. tarafindan, muvazaadan ari
olarak nakden ve tamamen taahhit edilmis ve ddenmistir.

3.2 Sirket pay defterine gére Sirket sermayesini olusturan hisselerin ortaklar arasinda

dagihmi asagidaki gibidir.

TOPLAM PAYLAR |TOPLAM HiSSE
ADI-SOYADI TUTARI (TL)
Kuveyt Turk Katilim Bankasi A.S. 50.000 50.000
TOPLAM 50.000 50.000

S6z konusu hisseler tizerinde Sirket pay defterine kayitli herhangi bir rehin veya bagkaca
bir kisitlama bulunmamaktadir.

B. Yénetim, Temsil ve ilzam
1.Yonetim Kurulu:

Sirket'in isleri ve idaresi Turk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimlerine uygun olarak secilecek en az (i (3) adet tiyeden olusan bir Yonetim Kurulu
tarafindan yGrtdlir. En az bir yonetim kurulu Gyesinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
kurumsal yénetime iliskin dizenlemelerinde sayilan nitelikleri tagiyan bagimsiz Uye

olmasi zorunludur.
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Yonetim kurulu, kira sertifikalarinin ihraci ve ihrag edilen sertifikalarla ilgili
odemelerin yapiimasi ve sertifikalarin itfasi icin ilgili mevzuat hikumleri uyarinca
yaplimasi gerekli bitiin is ve islemleri yuritir. Yonetim kurulu, kira sertifikasi ihraci
cercevesinde gerekli tim sozlesmeleri imzalar. Yonetim kurulu, her bir tertip kira
sertifikasi ihracindan elde edilen gelirlerin kira sertifikasi sahiplerine édenmesinden
sorumludur.

Sirket Yonetim Kurulu asadidaki isimlerden kurulmustur:

Rusen Ahmet ALBAYRAK (Yonetim Kurulu Bagkani)
Mehmet KELES (Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi)
idris Turan ILTER (Bagimsiz Uye)

Kamil KiBAR (Y8netim Kurulu Uyesi)

Turgay CAVAS (Yénetim Kurulu Uyesi)

2. Temsil ve ilzam:

Sirket Esas Sozlesmesi'ne gore; Sirket'in yonetimi ve disariya karsi temsili yonetim
kuruluna aittir. Sirket tarafindan verilecek bitiin belgelerin ve yapilacak sézlesmelerin
gecerli olabilmesi icin bunlarin Sirket unvani altina konmusg ve Sirketi ilzama yetkili iki
imza tasimasi gereklidir. Yénetim kurulu, diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gore, Sirket'in
yénetimini, kismen veya tamamen bir veya birkag yénetim kurulu tyesine veya tglinci
kisiye veya komitelere devretmeye yetkilidir. Yonetim kurulu, temsil yetkisini bir veya
daha fazla murahhas lyeye veya mudir olarak Gglinct kisilere devredebilir. En az bir

yonetim kurulu tGyesinin temsil yetkisini haiz olmasi sarttir.

C. Genel Kurul
Sirket Esas Sézlesmesine gére genel kurullar olagan veya olaganistu olarak toplanirlar.
Bu toplantilara davette Tirk Ticaret Kanunu'nun 409, 410, 411 ve 414'Gncl madde
hikiimleri uygulanir. Gerektiginde Turk Ticaret Kanunu 416'nci maddesi hlkimlerine

gore toplanti yapilabilir.
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Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunca (SPK) yayimlanmis Kira Sertifikalari Tebligi ile Tark

Ticaret Kanunu (TTK) hikiimlerine gére kurulmus olup, SPK, TTK ve ilgili diger mevzuat

HUKUKi iINCELEME RAPORU

Il Tabi Olunan Mevzuat ve izinler

A. Tabi Olunan Mevzuat

hikimlerine tabi olarak faaliyet gosterecektir.

Sirketin yukarida sayilan konularda faaliyet gosterdidi isyerlerine ait belge ve ruhsatlara

B. Alinan izin ve Ruhsatlar

iliskin bilgiler asagida gdsterilmistir.

Sirket'in faaliyetleri icin asagida belirtilenler diginda bagka bir belge ve ruhsata ihtiyaci

bulunmamaktadir.

iZIN/RUHSAT TiPi | VEREN KURULUS | BELGE TARIHi SURE
Kurulus Onay | Bankacilik 19.08.2013 Siiresiz
Yazisi Diizenleme ve
Denetleme
Kurumu
Kurulus Uygunluk | Sermaye Piyasasi | 20.08.2013 Siiresiz
Yazisi Kurulu
Kurulus izni Giimriik ve Ticaret | 26.08.2013 Siiresiz
Bakanhg:
Hl. Sirketin Taraf Oldugu Sozlesmeler
Sirketin taraf oldugu sézlesmelerinin bir listesi su sekildedir:
Karsi Taraf Konu Tarih
Kuveyt Turk Katilim Bankasi A.S. Sirketin  faaliyet — merkezinin {11/09/2013

kiralanmasina dair s6zlesmedir.

Yeminli mali misavirlik Sozlesmesi

Sirketin

muhasebe kayitlarinin

tutulmasi

03/09/2013

Guney Bagimsiz Denetim Ve Serbest

Muhasebeci Mali Musavirlik A.S.

Bagimsiz Denetim Sézlesmesi

18/03/2022
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Ayrica Sirket daha 6nce yurt icindeki ve yurt disindaki yatinmcilara arz edilmek Gzere ihrag
ettigi kira sertifikasi islemleri icin Kaynak Kurulus olarak Kuveyt Tlrk Katilim Bankasi A.S.
ve ilgili yurt disi ihraclarin Lider Dizenleyici Sirketleri ile her bir ihra¢ tirlne o&zel
sOzlesmeleri imzalamistir.
IV. Sirket Malvarligt Uzerindeki Sumurlamalar
Sirkete ait malvarligi degerleri Gzerinde Kuveyt Turk Katilim Bankasi AS. ile akdettigi
sozlesmeler disinda tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadidi tespit edilmistir.
V. Uyusmazliklar
Rapor tarihi itibariyle Sirketin tarafi oldugu herhangi hukuki uyusmazhk
bulunmamaktadir.
VI. Kaynak Kurulusun Teblig Uyarinca Hak ve Fiil Ehliyeti
Kaynak Kurulus;
-Turkiye Cumbhuriyeti yasalari cercevesinde usulline uygun olarak kurulmus bir Bankadir
ve halen gecerli bir sekilde faaliyetlerini stirdirmektedir;
-Tebli§ hikUmleri uyarinca kira sertifikasi ihrac etmek tizere KT VKS kurma ve bu KT VKS$
ile kira sertifikasi ihraci icin gerekli sézlesmeleri akdetme yetkisini haizdir;
-KT VKS'ni kurmasi, KT VKS ile kira sertifikalar ihraci icin sdzlesmeler akdetmesi ve bu
sozlesmelerde dngorilen islemler:
(i) kendisi icin uygulanabilir olan herhangi bir yasa veya yonetmelik;
(i) kurulus belgeleriyle

celismemektedir.

VII. Kira Sertifikalarina iliskin Risk Faktorleri
Sirket tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iliskin Sirket'in Kira Sertifikasi
Sahiplerine karsi olan 6deme yukimliliga herhangi bir 6zel hukuk gercek ve tizel kisisi
ya da kamu kurulusu tarafindan garanti altina alinmamis olup, yatinm kararinin, Kira
Sertifikasi Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan $irket'in finansal durumunun analiz edilmesi

suretiyle verilmesi gerekmektedir.
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1.  Sirket'in kira sertifikasina iliskin yiikiimliliiklerini yerine getirme gciinii
etkileyebilecek riskler
Sirket, 2013 yilinda kurulmus olup, bugline kadar asagidaki listede yer alan kira

sertifikalan ihraclari disinda bir faaliyet gecmisi bulunmamaktadir.

— Toplam ihrag Tutari
TL usD MYR

2010 - 100,000,000 -

2011 - 350,000,000 -

2012 - - -

2013 150,000,000 - =

2014 287,000,000 500,000,000 -

2015 1,524,091,000 - 800,000,000

2016 1,723,613,800 850,000,000 -

2017 2,330,000,000 - -

2018 5,100,000,000 - -

2019 5,891,000,000 200,000,000 -

2020 6.311.370.000 50.000.000 -

2021 19,085,000,000 350,000,000 -

2022 12,657,500,000

2023 1,050,000,000

Para Birimi TL usD MYR
Toplam ihrag Tutar 55,059,574,800 2,400,000,000 800,000,000
Dolasimdaki Toplam ihrag Tutar 2,750,000,000 600,000,000 >

Sirket esas sozlesmesi geregi yalnizca kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla, ilgili

mevzuat ve esas sOzlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunabilir. Sirket bu faaliyetler

disinda herhangi bir ticari faaliyette bulunamayacadi gibi, aksi SPK dizenlemeleri

tarafindan kararlastirilincaya kadar, her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz,

borclanamaz, sahip oldugu varlik ve haklari yukarida ifade edilen faaliyetlerin yurittilmesi

disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar tizerinde esas sézlesmede izin verilenler

hari¢ olmak Uzere Uclincl kisiler lehine hicbir ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar

Uzerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalari Tebligi ve Sirket esas s6zlesmesinde ifade

edildigi Gzere varlik ve haklar, Sirket'in yénetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina

devredilmesi halinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya
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teminat gosterilemez. Kamu alacaklarinin  tahsili amaci da dahil olmak Uzere
haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari
verilemez.

Sirket'in Kira Sertifikasi Sahiplerine yapacag 6demeler, Kaynak Kurulug'un Sirket'e
yapacad édemelerin tam ve zamaninda yapiimasina bagl olacagindan, Sirket dogrudan,
Ihrac ise dolayh olarak Kaynak Kurulus'a iliskin risklere de maruz kalacaktir. S6z konusu
risklerin ne sekilde bertaraf edileceginin ya da en aza indirileceginin, Sirket ile Kaynak
Kurulus arasinda akdedilmesi dustinllen sézlesme taslaklarinda 6ngérilerek hikim
altina alinmis oldugu misahede edilmistir.

Varlik Portféyiine dahil edilmesi planlanan Dayanak Varliklar kapsamindaki t¢linct
sahislardan olan alacaklarin muacceliyet tarihinde ilgili borglular tarafindan vaktinde ve
geregi gibi édenmemesi sebebiyle, Sirket'e Kaynak Kurulus'tan yapilacak olan ddemeler,
Kira Sertifikasi Sahiplerine verilen taahhttlerin yerine getirilmesi icin yeterli olmayabilir.
Bu durumun Sirket ile Kaynak Kurulus arasinda akdedilecek sézlesmelerde &ngérilerek,
Varlik Portféyiinden elde edilecek gelirlerin 6denebilmesini temin icin Kaynak Kurulug'un,
geri alim taahhitlerinde bulunacagi ve yeni varlik portféyi satin almayi kabul edecegi
misahede edilmistir.

Yine Kaynak Kurulus anilan sdzlesmelerle, bu Sc‘jzlle§me]erden kaynaklanan
yikimliliklerinin veya beyan ve tekeffillerinin ihlali nedeniyle Tazmin Edilenler'in
herhangi bir zarara ugramasi halinde, sz konusu zararlari derhal tazmin etmeyi kabul ve
taahhiit etmistir. Anilan sdzlesmeler agisindan Tazmin Edilenler, Sirket ile Sirket'in
yoneticileri, calisanlar ve temsilcilerini ifade etmektedir. Kaynak Kurulus, igbu tazmin
yikimldluguni yerine getirmek icin gerektiginde Varlik Portféyling, Sirkete vekaleten
satacak ve bedellerini belirlenecek esaslar dahilinde Sirket'e 6deyecektir. Kaynak Kurulus,
Tazmin Edilenlerin yukarida belirtilen nedenlerle bir zarara ugradiklarini yazili olarak
kendisine bildirmeleri durumunda, bu bildirimi almasini miiteakip s6z konusu zarar
tutarini derhal Tazmin Edilenlere veya onlarin gdsterecegi ticlincii kisilere ddeyecektir.

Ancak Kaynak Kurulus bu taahhdtlerini ifa etmezse Sirket; Kaynak Kurulusa

miracaat etme hakkina sahiptir. Sirket, sahip oldugu bu haklar kullanarak taahhutlerin
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yerine getirilmesini saglayabilecektir. Nitekim Tebligin 4. Maddesinin 6. Fikrasi uyarinca
Sirket, Kaynak Kurulusun ¢deme ytkumlilGgund yerine getirmemesi durumunda, kira
sertifikasina konu varlik veya hakki Gglincl kisilere devrederek elde edilecek geliri Kira
Sertifikasi Sahiplerinin zararlarini gidermede kullanabilecek ve buna dair sézlesmelerine
hikimler dercetmek zorunda olacaktir. Varlik Portfoylinin yukarnidaki sekilde Kaynak
Kurulus disinda tiglinci kisilere devrinden elde edilen gelir, cok zayif bir ihtimalle de olsa
kira sertifikalarinin timiiniin itfasini ve kalan kira 6demelerini karsilayacak dlzeyde
olmayabilir. Bunun sonuncunda Kira Sertifikasi Sahiplerinin anapara ve dénemsel
ddemelerini tam olarak ve zamaninda elde etmemeleri s6z konusu olabilir ise de, Kaynak
Kurulus'un bir banka oldugu nazara alindiginda bunun g¢ok disik bir olasilik oldugu
gozden uzak tutulmamalidir.

2. Kira Sertifikalarina iliskin Risk Faktorleri

2.1.Kira Sertifikasi Sahiplerinin Varlik Portféyii disinda Sirket'in diger malvarlig
degerleri veya Banka'nin mal varliklari lizerinde dogrudan bir talep haklari
bulunmamaktadir

Kira Sertifikalari, Sirket'in bor¢ yiikimltltkleri degildir. Aksine, Kira Sertifikalar yalnizca
Kira Sertifikasi Sahipleri'nin Varlik Portfdytndeki haklarini temsil eder. Kira Sertifikalari
bakimindan Sirket'e riicu Varlik PortféyG ile simirlidir ve bu Varlik Portféylinden elde
edilen dénemsel gelirler ile bu Varlik Portféyliniin satisindan elde edilecek gelir Kira
Sertifikasi Sahiplerine yapilacak tek édeme kaynagidir. Kira sertifikasi ihraci kapsaminda
dizenlenen s6zlesmelerin herhangi bir nedenle feshedilmesi halinde, Sirket araciligi ile
her bir Kira Sertifikasi Sahibi'nin Banka'dan stzlesme ve taahhitlerden kaynaklanan
ylkumllikleri yerine getirmesini isteme hakki bulunmaktadir. Kira Sertifikasi Sahipleri,
Sirket'ten sdzlesme ve taahhltlere uyumunun istenmesi ve bunlara aykinliktan
kaynaklanan haklari talep etme haklan bulunmakla birlikte, Varlik Portféyl disinda
Sirket'in diger mal varliklari veya Banka'nin mal varliklari Gzerinde dogrudan hak iddia
edemezler. Varlik Portféyliniin paraya cevrilmesi, dogmus alacaklar ve diger gelirler ve
sozlesmeye aykiriliktan kaynaklanabilecek diger haklar nedeniyle elde edilecek gelirlerin

Kira Sertifikasi Sahiplerine yapiimasi éngoriilen édemeleri karsilamamasi mimkinddr.
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Bahsi gecen gelirler Kira Sertifikasi Sahiplerine 6dendikten sonra, Kira Sertifikas
sahiplerinin Sirket'e ve Banka'ya karsi herhangi talep hakki kalmayacaktir.

2.2. Borclarnin ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri siiriilebilecek haklarin
icrasi zaman alici ve maliyetli olabilir.

Kira Sertifikalari uyarinca 6demeler, Kaynak Kurulug olan Banka'nin Sirket'e ve Sirket'in
Kira Sertifikasi Sahiplerine ihraca iliskin sézlesme ve taahhitlerde ongérilen sekilde
6deme yapmasina baglidir. Banka veya Sirket bu 6demeleri gerektigi gibi ifa etmez ise,
onlara karsi her birinin ytktmltltklerini icra etmeleri icin ve/veya uygun oldugu takdirde
tazminat talep etmek icin dava agilmasi sdz konusu olabilecektir. Kira Sertifikasi
Sahiplerinin acacagi davalara iliskin yargilama sUrecleri uzun zaman gerektirecek ve
masrafli olabilecektir. Ancak Kaynak Kurulus'un Banka oldugu nazara alindiginda bu
slireclerin minimum seviyede olabilecedi degerlendiriimektedir.

2.3 Tasinmaz Varliklar ile Leasing Konusu Emtianin Hasar ve Ziyai

Leasing Konusu Emtianin Hasar ve Zival:

Varlik Portféylinde yer almasi planlanan Leasing Sézlesmelerine konu emtianin cesitli
nedenlerle hasara ugramalari ya da zayi olmalar riskine karsi, ilgili finansal kiralama
kanunu ve mevzuat hikimleri uyarinca bu emtia sigorta ettirilecektir. Dolayisiyla bu
emtianin hasar ya da kaybi nedeniyle Kaynak Kurulusun ugrayacagi zararlar, isbu sigorta
tazminatindan karsilanacaktir.

Varlik Portfoytine temel teskil edecek Leasing Sézlesmelerinin sona ermesi halinde veya
bu sbzlesmelere konu emtianin kismen veya tamamen kaybi halinde Kaynak Kurulus, KT
VKS'ye devir ve temlik ettigi Varlk Portféylni esdeger Varlik Portfoyl ile ikame
edebilecektir. Dolayisiyla emtianin hasar ya da ziyal halinde finansal kiralamaya konu yeni
varliklart ve bu varliklara iliskin Leasing Sozlesmelerinde belirlenen haklar, Varlk
Portfoytine dahil edilebilecektir.

Tasinmaz Varliklarin Hasar ve Zival:

Sahiplige Dayali ihraglar agisindan Varlik Portféytinde yer almasi planlanan taginmazlarin
cesitli nedenlerle hasara ugramalari ya da zayi olmalari riskine karsi bunlar, ilgili mevzuat

huktmleri uyarinca bu sigorta ettirilecektir. Dolayisiyla bu tagsinmazlarin hasar ya da kaybi
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nedeniyle ortaya ¢ikacak zararlar, isbu sigorta tazminatindan karsilanabilecektir.
2.4 Yatinm Varliklari/Yatinm Sukuklarina iligkin Risk Faktorleri
Varlik Portféylinde yer almasi planlanan, leasing varliklari disinda tamamen duran varliklar
kullanilarak yapilan kira sertifikasi ihraclarinda ise, getiri 6demeleri Hazine Miistesarligi
tarafindan ihrag ve Hazine Mustesarliginca taahhut edilmis olmakla, Ttrkiye Cumhuriyeti
Devletinin genel bir bor¢ 6dememe hali disinda gerek anapara ve gerekse getiri
6demelerinde herhangi bir sorun olmayacag dustnilmektedir. Hazine Miistesarliginca
ihrag edilen kira sertifikalari disindaki duran varliklar agisindan ise, isbu varliklarin ihragci
ya da kaynak kuruluslarinin edimlerini ifa etmemesi s6z konusu olabilecektir. Bu durumda
Bankanin esdeger varlik portféyu ile ikame taahhidini yerine getirmesi istenebilecektir.
2.5 ihrag Tutarinin Degerlendirilmesine ve Varlik Portfoyiiniin Devrine iliskin Risk
Faktorleri
Yatinm ve Vekalet Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikasi ihracinda KT VKS, Kira Sertifikasi
Sahiplerinden  tahsil ettigi ihrag tutarini  Finansman Destegi islemlerinde
degerlendirecegini, uygun vade ve getiride Finansman Destedi projesi bulunmamas
halinde ise bu tutarin faizsiz yatirim araclarinda degerlendirecegini kabul etmektedir.
Ihrag tutarinin degerlendirilecedi Finansman Destedi projeleri ile faizsiz yatirim araclarinin
da beklenen getiri oranina ulasmamasi mimkin olabilecektir.
Sahiplige Dayali ve Yonetim Sézlesmesine Dayali Kira Sertifikasi ihraclarinda ise Kaynak
Kurulug, anilan taslak devir sézlesmeleriyle Varlik Portféylinin Sézlesmede belirlenen
bigim ve sartlarla Sirkete devrinin hukuki nedenler de dahil herhangi bir nedenle
gerceklesmemesi halinde, devri gerceklesmeyen Varlk/Haklar icin Sirket tarafindan
6denen Devir Bedelinin ilgili kismini Sirkete derhal iade etmeyi veya Sirketin takdirinde
olmak Uzere derhal esdeger bir varlikla ikame etmeyi ve bu yikimliliginin ifasinin
Sozlesme kapsamindaki diger yikimldltklerinden bagimsiz olarak talep edilebilecegini
kabul ve taahhit etmistir.
Kaynak kurulusun taahhdtlerini ifa etmemesi halinde y&netime ve vekalete dayali ihrac
yapilarinda dayanak varliklarin devri inancl mulkiyet esasina dayanmakta oldugundan ve

yine alim satima dayali ihracta ise dayanak varliklar murabaha akdi temelinde ihrac
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tarihinde ilgili borsa da satilarak paraya cevrilmis olacagindan, kira sertifikasi sahiplerinin
bu ihraclarda dayanak varliklara dogrudan miracaat edebilmeleri miimkdn olmayacaktir.
Yénetim ve vekalete dayali ihraglarda dayanak varligin paraya cevrilmesi kaynak
kurulustan talep edilebilecektir. Yonetime sozlesmesine ve yonetim vekaleti sézlesmesine
dayall ihraglarda dayanak varliklar inangli miulkiyet esaslarina ve dolayli temsil
hiikiimlerine gore kaynak kurulus tarafindan ydnetilmektedir. Ttrk hukukunda inancl
islemler yargi ictihatlarinda gecerli kabul edilmektedir. Bu kapsamda kaynak kurulusun
varliklarin paraya cevrilmesi yikimlaligini ifa etmemesi halinde kira sertifikasi sahipleri,
KT VKS araciligiyla dayanak varliklarin satilarak paraya ¢evrilmek lizere kendilerine devrini
yargl yoluna miracaat ederek talep hakkini haiz olacaktir. Bu yargilama neticesinde
mahkeme kararina ragmen dayanak varliklarin iade edilememesi halinde ise kaynak
kurulus inang anlagmasina aykiri davranmis olacagindan, hukuki ve cezai sorumlulugu séz
konusu olacaktir. Alim satima dayali ihracta ise kaynak kurulusun, murabaha sézlesmesi
ile belirlenen tarihte vadeli 6deme borcunu ifa etmesi beklenecektir. Batlin bu ihrag
yapilarinda kaynak kurulusun bu talebi yerine getirememesi riski glindeme gelecekse de
yukarida isaret ettigimiz tizere kaynak kurulus bir banka oldugundan bunun cok disik
bir olasilik oldugu gézden uzak tutulmamalidir.

2.6 Kaynak Kurulus’'un Odeme Taahhiidiine iligkin Risk Faktorleri

Kaynak Kurulus'un (Banka'nin) bu yikdmlultklerini ifa etmemesi ya da Varlik Portféytndn
herhangi bir nedenle geri alinmamasi halinde KT VK§, anilan sézlesmelerdeki
yukUmldltklerinin ifasi igin Kaynak Kurulus (Banka) aleyhine gerekli hukuki yollara
bagvuracaktir. Yukarida da ifade edildigi Gizere borglarin icrasina yénelik bu hukuki yollar
normal sartlar altinda zaman alici ve masrafli olabilecektir. Ancak yine yukarida ifade
edildigi Uzere Kaynak Kurulus'un Banka oldugu nazara alindiginda bu slreclerin
minimum seviyede olabilecegi degerlendiriimektedir.

2.7 Daha Once Gerceklestirilen ihraclara iliskin Hukuki Statii

Tebligin 13. Maddesinin 1. Fikrasi uyarinca “Her bir tertip kira sertifikast thracina konu
varlik ve haklar ile bunlardan elde edilecek gelirler ile katlanillacak giderler, ilgili kira
sertifikast bazinda VKS'nin muhasebe kay:tlarinda ayrt ayrt izlenir”. Yine Sermaye Piyasasi
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Kanununun 61. Maddesinin 3. Fikrasina gore de “Varlik kiralama sirketi, Kurul tarafindan
uygun gbriis verilen esas sézlesmesinde belirtilen faaliyetler disinda herhangi bir ticari
faaliyetle ugrasamayacagt gibi sahip oldugu varliklar ve haklar Gzerinde esas
sézlesmesinde izin verilenler haric olmak Uzere, ticincl kisiler lehine hicbir ayni hak tesis
edemez ve bunlart kira sertifikast sahiplerinin menfaatlerine aykurt bir sekilde kiralayamaz
veya devredemez. Kira sertifikalart itfa edilinceye kadar, varlik kiralama sirketinin
portféyiinde yer alan varliklar ve haklar, ihragginin yénetiminin veya denetiminin kamu
kurumlarina devredilmesi hdlinde dahi teminat amact disinda tasarruf edilemez,
rehnedilemez, teminat gésterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amact da déhil olmak lizere
haczedilemez, iflas masasina déhil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karart
verilemez."

Dolayisiyla kural olarak Sirketin daha dnce ihrag ettigi kira sertifikalarindan kaynaklanan
yikimlilikleri ile isbu yeni ihraca iligkin ytiktimlltkleri birbirinden bagimsiz olacak, bu
ihraclara dair kayitlar birbirinden ayri tutulacak ve her iki ihracin muhatabi olan kira
sertifikasi sahiplerinin bu sertifikalar tahtinda talep edebilecekleri hak ve alacaklari sadece
ilgili sertifikanin temsil ettigi varliklar tGizerinde s6z konusu olabilecektir.

Sirketin  kira sertifikalarindan  kaynaklanan ylkUmluliklerini  vadesinde yerine
getirememesi, ydnetiminin veya denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi, faaliyet
izninin kaldinlmasi veya iflasi hélinde portféylindeki varliklardan elde edilen gelir
oncelikle kira sertifikasi sahiplerine yapilacak édemelerde kullanilir. SPK kira sertifikasi
sahiplerinin haklarinin korunmasini teminen gerekli her tiirlii tedbiri almaya yetkilidir. Bu
anlamda iflas halinde kira sertifikasi sahiplerinin alacaklari “imtiyazli alacak” niteligindedir.
Kanunun acik hitkmii nedeniyle ihraca konu varliklarin iflas masasina dahil edilmesi de
mumkin degildir.

3. Kaynak Kurulus'un (Banka'nin) Kira Sertifikasina iliskin Yiikiimliiliiklerini
Yerine Getirme Giiciinii Etkileyebilecek Riskler

Kaynak Kurulus (Banka) 5411 sayil Bankacilik Kanunu Hikumleri uyarinca faaliyet
gostermekte olup, ayni kanun hiktmleri uyarinca BDDK'nin dizenleme ve denetimine

tabidir. Bankacilik Kanunu ve ilgili diizenlemelerde, 6ngorilen sartlarin olusmasi halinde
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bankalarin BDDK tarafindan faaliyet izninin kaldirlmasi ve/veya Tasarruf Mevduat
Sigorta Fonu'na devredilmesine iliskin hiiktimler yer almaktadir. Kaynak Kurulus'un anilan
dlzenlemeler tahtinda faaliyet izni kaldinlir ya da Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na devri
s6z konusu olursa, o takdirde KT VKS ile akdettigi sdzlesmeleri ifa etmesi mimkiin
olamayabilir ve dolayisiyla Kira Sertifikasi Sahiplerine yapilacak dénemsel 6demeler de
yapilamayabilir. Kaynak Kurulus'un (Banka'nin) Kira Sertifikasina iliskin yiikiimlaltiklerini
yerine getirme gictnl etkileyebilecek en énemli risklerin, kamu otoritesi olan BDDK
tarafindan faaliyet izninin kaldirlmasi ya da Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na
devredilmesi olabilecedi degerlendirilmektedir.

SONUC
Sirket, Kanun ve Teblig'de 6ngorilen kira sertifikalari ihraci icin gerekli izin ve onaylar
alinarak kurulmus, Sirket yénetim kurulu, kira sertifikasi ihraci icin gerekli karari almis ve
bu ihrag icin gerekli sézlesmeleri diizenleyip akdetme ve bunlari uygulama hususunda
gereken yetkiyi haizdir ve bunlar icin gerekli izinleri ve onaylari da almistir.
Bu anlamda KT VK$'nin, Bankanin fon kullanici olarak yer alacagi isbu raporumuza konu
kira sertifikasi ihraclarini gerceklestirmesinin Sermaye Piyasasi Kanunu ve Kira Sertifikalari
Tebligi hikimleri uyarinca hukuken mimkin oldugu miitalaa edilmektedir.
lhrag islemine dair Tirk Hukuku acisindan karsilasilabilecek hukuki riskler de isbu
raporumuzda arz edilmistir.

Saygilarimizla,

MUTLGAVUKATLIK ORTAKLIGI

b f
Av. Umit AKKAYA - Av. Bekir HALACQGLU

13 Altunizade Mah. Kisikli Cad. No: 35/2 Kat.1 34662 Uskiidar-istanbul

0216 651 84 84 bilgi@mutlu.av.tr www.mutlu.av.tr

(@



