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HUKUKIi iINCELEME RAPORU

Girig

Isbu Hukuki Inceleme Raporu Mutlu Avukatlik Ortakligi tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
07/06/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Il1-61.1nolu Kira Sertifikalari Tebligi'nin Ek-

1 m.16 hikmi uyarinca hazirlanmistir.

Raporun temel amact, kira sertifikasi inraci ile inraca dayanak olusturan islemlerin hukuki risk tasiyip

tasimadidina iliskin hukuksal inceleme ve degerlendirmelerin arzidir.

Hukuki Inceleme Raporumuz, Kira Sertifikalar Tebligi'nin Yonetim Sozlesmesine Dayali, Alim Satima
Dayall yapilarinda, bunlarin birlikte kullanilacagi hibrit yapida ve SPK izniyle gergeklesecek diger kira
sertifikas ihraglarina iligkin Kuveyt Tiirk Katilim Bankas! A.S. ile KT Kira Sertifikalar Varlik Kiralama A.S.
arasinda akdedilmek (izere hazirlanmis sdzlesmeler ve bu Raporumuzda zikredilen sair evrak incelenerek

hazirlanmistir.

Hukuki Inceleme Raporumuz, ihraca dayanak olusturacak islemlerin Tiirk Hukuku agisindan ve
sadece hukuki riskler igerip igermedigine iliskin degerlendirmeleri havi olup, baska hukuk sistemleri
agisindan herhangi bir bilgi veya degerlendirme ya da kira sertifikasi inraci ve bu ihrag isleme dayanak iglem
ve islem belgeleri hakkinda herhangi bir mali, vergiye dair veya ticari degerlendirmeler igermemektedir. Ihrag
edilecek kira sertifikalarini satin almak isteyecek yatirimcilarin, Kuveyt Tirk Katilim Bankasi A.$. ve KT
Varlik Kiralama A.S.'nin hazirlayacag ihraca iliskin belge ve raporlarda yer verilen bu tarz bilgileri dikkatle

inceleyerek, yatirim karari olugturmasi gereklidir.
Tanimlar

Isbu raporumuzdaki terim ve kisaltmalar, aksi agikga beliiimedikge asagida tanimlanan anlamlara

gelmek tzere kullanilmistir,

Banka / Kaynak Kurulug: Kuveyt Tirk Katilim Bankasi A.S.'dir.

BDDK: Bankacilik Diizenleme Ve Denetleme Kurulu

Getiri: Varlik Portféylinden elde edilen gelirlerdir.

zin: Her tiirli 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 hiikiimleri tahtinda ihrag edilecek kira sertifikalaridir.
Kira Sertifikasi Sahipleri: Kira Sertifikalarini satin alan gergek veya tizel kisilerdir.

KT VKS/Sirket: KT Kira Sertifikalar Varlik Kiralama A.S."yi ifade eder.

Leasing Sozlesmeleri: Banka ile kredi misterisi iglincii sahislar arasinda akdedilen ve Teblig hikumleri
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uyarinca dayanak varlik ve haklari olusturan finansal kiralama sézlesmeleridir.

SPK: Sermaye Piyasas! Kurulu'nu ifade eder.

Takyidat: Varlik Portfoyl Uzerindeki rehin, ipotek, sinirli ayni hak, sahsi hak, haciz, ihtiyati tedbir vb. her
tlirld kisitlamalardir,

Teblig: SPK'nun 7/6/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 11-61.1nolu Kira Sertifikalari
Tebligi'dir.

Varlik Portfoyii: KT VKS'nin ihrag edecedi kira sertifikalarina dayanak olan (i) finansal kiralama varliklarini,
bu varliklardan elde edilecek gelirleri ("Leasing Varliklar™), (ii) finansman destedi olarak murabaha seklinde
kullandiracadi kredi alacaklarini (“Murabaha Alacaklar”), iii) duran varlik (tagsinmaz, makine techizat vb.)
kullanilarak ihrag edilen kira sertifikalarini ve bunlarin getirilerini (“Yatirim Varliklari") ifade eder.

Vergi: Her tarll vergi, resim, harg, stopaj, benzeri ylkimlllik ve bunlara iligkin tahakkuk eden her tirl(i

cezay 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 I1-61.1nolu Kira Sertifikalar Tebligi hiikimleri uyarinca,
Kaynak Kurulug olarak Kuveyt Tlrk Katim Bankasi A.S. ile akdedecegi sézlesmeler 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 Yénetim Kurulu karari

Séz konusu bilgi ve belgeler Sirket tarafindan tarafimiza sunulmus olup bunlarin tamhigi hakkinda Sirket'ten

gerekli teyit alinmistir.
Yine bu gergevede Kaynak Kurulusa ait olarak da asagidaki belgeler incelenmistir:

(1) Esas Sozlesme
(2) Kira Sertifikas! ihracina iligkin Yonetim Kurulu karari,
S0z konusu bilgi ve belgeler Kaynak Kurulus tarafindan tarafimiza sunulmus olup bunlarin tamlidi hakkinda

Kaynak Kurulugtan gerekli teyit alinmistir.

Mevcut belge ve bilgiler gergevesinde yapmis oldugumuz inceleme neticesinde ulasilan hukuki

tespit ve gorlsler asadida yer almaktadir.
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I. Sirket Hakkinda Genel Hukuki Bilgiler
A. Kurulug ve Ortaklik Yapisi
1. Kurulus ve Sirket'in Hukuki Yapisi

Sirket, 03/09/2013 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca 881355 sicil numarast ile tescil
edilerek kurulmus bir anonim sirkettir. Sirketin merkezi, Biiylikdere Cad. No.129/1 K.3 Esentepe-Sisli-

stanbul adresindedir.
2. Faaliyet Konusu ve Faaliyetler

Sirketin amag ve konusu, Esas Sézlesmenin "Sirketin Amag, Konusu ve Calisma Alanlari” baslikli
3.Uncl maddesinde belirtiimis olup 6362 sayili Sermaye Piyasas Kanunu ve ilgili Teblig hiikiimleri geregi

munhasiran kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla kurulmustur.

Sirket, esas sozlesmesinin 3. ncli maddesinde sayilan faaliyetler disinda herhangi bir ticari faaliyetle
ugragamayacad! gibi, aksi SPK dlzenlemeleri tarafindan kararlastirilincaya kadar, asagidaki faaliyetlerde

de bulunamaz;

a. Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik ve
haklari yukarida ifade edilen faaliyetlerin ylritiimesi disinda kullanamaz.

b. Sahip oldugu varlik ve haklar Uzerinde isbu esas stzlesmede izin verilenler harig olmak
tzere Uglnct kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar Gizerinde kira
sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykir bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

& Varlik ve haklar, Sirketin yonetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi
halinde dahi teminat amaci diginda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat
gosterilemez. Kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak (izere haczedilemez, iflas

masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda intiyati tedbir karari verilemez.
3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

3.1 Sirket Ttrk Ticaret Kanunu hiktimleri uyarinca tek ortakli bir anonim sirket olarak kaynak kurulug Kuveyt
Tirk Katiim Bankasi A.S. 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
ayrilmigtir. Bu sermayenin; 50.000 paya isabet eden 50.000-TL'sinin tamami Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi

A.$. tarafindan, muvazaadan ari olarak nakden ve tamamen taahhiit edilmis ve 6denmistir.
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3.2 S0z konusu hisseler tizerinde Sirket pay defterine kayitl herhangi bir rehin veya baskaca bir kisitlama
bulunmamakiadir.

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

Sirket'in igleri ve idaresi Trk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuati hikiimlerine uygun
olarak segilecek en az (g (3) adet Giyeden olugan bir Yénetim Kurulu tarafindan yritiilir. En az bir yonetim
kurulu dyesinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kurumsal ynetime iliskin diizenlemelerinde sayilan nitelikleri
tasiyan bagimsiz lye olmasi zorunludur.

Yonetim kurulu, kira sertifikalarinin ihraci ve ihrag edilen sertifikalara ilgili 6demelerin yapiimasi ve
sertifikalarin itfasi igin ilgili mevzuat hikimleri uyarinca yapilmasi gerekli bitiin is ve iglemleri yiiriitir.
Yonetim kurulu, kira sertifikas ihraci gergevesinde gerekli tiim sozlesmeleri imzalar. Yénetim kurulu, her
bir tertip kira sertifikasi ihracindan elde edilen geliflerin kira sertifikasi sahiplerine 6denmesinden
sorumludur.

Sirket Yonetim Kurulu asagidaki isimlerden kurulmustur:
Rugen Ahmet ALBAYRAK (Y6netim Kurulu Bagkani)
Mehmet KELES (Y6netim Kurulu Baskan Yardimcisi)

idris Turan ILTER (Bagimsiz Uye)

Kamil KIBAR (Yonetim Kurulu Uyesi)

Turgay GAVAS (Yénetim Kurulu Uyesi)

2. Temsil ve ilzam:

Sirket Esas Sozlesmesi'ne gére; Sirket'in yonetimi ve disariya karsi temsili yonetim kuruluna aittir.
Sirket tarafindan verilecek biitiin belgelerin ve yapilacak sdzlesmelerin gegerli olabilmesi igin bunlarin Sirket
unvani altina konmus ve Sirketi ilzama yetkili iki imza tasimasi gereklidir. Yonetim kurulu, dizenleyecegi
bir i¢ yonergeye gore, Sirket'in yonetimini, kismen veya tamamen bir veya birkag yonetim kurulu Gyesine
veya (glnci kisiye veya komitelere devretmeye yetkilidir. Yonetim kurulu, temsil yetkisini bir veya daha
fazla murahhas tyeye veya midir olarak (iglincl kisilere devredebilir. En az bir yonetim kurulu (yesinin

temsil yetkisini haiz olmasi sarttir.
C. Genel Kurul

Sirket Esas Sozlesmesine gbre genel kurullar olagan veya olaganiistii olarak toplaniriar. Bu
toplantilara davette Tirk Ticaret Kanunu'nun 409, 410, 411 ve 414’lincli madde hikimleri uygulanir.

Gerektiginde Turk Ticaret Kanunu 416'nci maddesi hiikiimlerine gdre toplant yapilabilir.

(e
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Il Tabi Olunan Mevzuat ve Izinler

A. Tabi Olunan Mevzuat

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunca (SPK) yayimlanmis Kira Sertifikalari Tebligi ile Tiirk Ticaret

Kanunu (TTK) hiikimlerine gére kurulmus olup, SPK, TTK ve ilgili diger mevzuat hikiimlerine tabi olarak

faaliyet gbsterecektir.

B. Alinan lzin ve Ruhsatlar

Sirketin yukarida sayilan konularda faaliyet gosterdigi isyerlerine ait belge ve ruhsatlara iligkin

bilgiler tabloda gdsterilmigtir.

Sirket'in faaliyetleri i¢in asadida belirtilenler disinda baska bir belge ve ruhsata ihtiyaci

bulunmamaktadir.

IZINJRUHSAT TIPI VEREN KURULUS BELGE TARIHI SURE
Kurulug Onay Yazisi | Bankacilik Diizenleme | 19.08.2013 Siiresiz
ve Denetleme Kurumu
Kurulus Uygunluk | Sermaye Piyasasi | 20.08.2013 Siiresiz
Yazisi Kurulu
Kurulus Izni Giimriik ve Ticaret | 26.08.2013 Siiresiz
Bakanhgi
lll. Sirketin Taraf Oldugu Sézlesmeler
Sirketin taraf oldugu sézlesmelerinin bir listesi su sekildedir:
Karg! Taraf Konu Tarih
Kuveyt Tirk Katilim Bankasi A.S. Sirketin faaliyet merkezinin [11/09/2013
kiralanmasina dair sézlesmedir.
Yeminli mali misavirlik S6zlesmesi Sirketin muhasebe kayitlarinin |03/09/2013
tutulmasi
Giney Bagmsiz Denetim Ve Serbest|Bagimsiz Denetim Sézlesmesi 24/03/2023
Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.
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Ayrica Sirket daha énce yurt igindeki ve yurt disindaki yatinmcilara arz edilmek (izere ihrag ettigi kira
sertifikasi iglemleri igin Kaynak Kurulug olarak Kuveyt Tlrk Katilim Bankasi A.$. ve ilgili yurt disi ihraglarin

Lider Dizenleyici Sirketleri ile her bir ihrag tlriine 6zel sozlesmeleri imzalamistir.,
IV. Sirket Malvarligi Uzerindeki Sinirlamalar

Sirkete ait malvarlidi degerleri Gizerinde Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi A.$. ile akdettigi sozlesmeler diginda

tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadidi tespit edilmistir,
V. Uyusmaziiklar
Rapor tarihi itibariyle Sirketin tarafi oldugu herhangi hukuki uyusmazlik bulunmamaktadir.
VI. Kaynak Kurulugun Teblig Uyarinca Hak ve Fiil Ehliyeti
Kaynak Kurulus;

-Turkiye Cumhuriyeti yasalar gergevesinde usulline uygun olarak kurulmus bir bankadir ve halen gegerli

bir sekilde faaliyetlerini strdirmekiedir;

-Teblig hiiklimleri uyarinca kira sertifikas| ihrag etmek lzere varlik kiralama sirketi kurma ve kira sertifikasi

ihract igin gerekli sozlesmeleri akdetme yetkisini haizdir;
-KT VKS ile kira sertifikalari ihraci igin s6zlesmeler akdetmesi ve bu sozlesmelerde dngériilen islemler:
(i) kendisi igin uygulanabilir olan herhangi bir yasa veya yonetmelik;
(i) kurulus belgeleriyle
celismemektedir.
VII. Kira Sertifikalarina lliskin Risk Faktorleri

Sirket tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iliskin Sirket'in Kira Sertifikasi Sahiplerine karsi
olan 6édeme ylkimlGligi herhangi bir 6zel hukuk gergek ve tiizel kisisi ya da kamu kurulusu tarafindan
garanti altina alinmamis olup, yatinm kararinin, Kira Sertifikasi Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Sirket'in

ve Kaynak Kurulug'un finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.
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1. Sirket'in kira sertifikasina iligkin yiikiimliiliklerini yerine getirme giiciinii etkileyebilecek
riskler

Sirket, 2013 yilinda kurulmus olup, bugtine kadar asagidaki listede yer alan kira sertifikalari ihraglari diginda

bir faaliyet gegmisi bulunmamaktadir.

Yillar Toplam ihrag Tutar
TL UsbD 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 11,807,500,000 .
2023 8,540,000,000 30,000,000
Para Birimi TL UsD MYR
Toplam ihrag Tutari 62,749,574,800 2,430,000,000 800,000,000
Dolagimdaki Toplam fhrag Tutari 6,600,000,000 630,000,000 .

Sirket esas sozlesmesi geredi yalnizca kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla, ilgili mevzuat ve esas
sozlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunabilir. Sirket bu faaliyetler diginda herhangi bir ticari faaliyette
bulunamayacag! gibi, aksi SPK diizenlemeleri tarafindan kararlastinlincaya kadar, her ne ad altinda olursa
olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldudu varlik ve haklari yukarida ifade edilen faaliyetlerin
ydratilmesi diginda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar lizerinde esas sozlesmede izin verilenler harig
olmak Uzere GgUnct kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar lizerinde kira sertifikas
sahiplerinin menfaatlerine aykiri bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalari Teblii ve Sirket esas sozlesmesinde ifade edildigi
lizere varlik ve haklar, Sirket'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 Uzere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda

ihtiyati tedbir karari verilemez.
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Sirketin Kira Sertifikasi Sahiplerine yapacagi ddemeler, Kaynak Kurulus'un Sirket'e yapacag
0demelerin tam ve zamaninda yapilmasina bagli olacagindan, Sirket dogrudan, ihrag ise dolayli olarak
Kaynak Kurulug'a iligkin risklere de maruz kalacaktir. Séz konusu risklerin ne sekilde bertaraf edileceginin
ya da en aza indirilecedinin, Sirket ile Kaynak Kurulus arasinda akdedilmesi distiniilen sézlesme

taslaklarinda éngériilerek hikiim altina alinmig oldugu miisahede edilmistir,

Varlik Portfoyline dahil edilmesi planlanan Dayanak Varliklar kapsamindaki tiglincli sahislardan
olan alacaklarin muacceliyet tarihinde ilgili borglular tarafindan vaktinde ve geredi gibi édenmemesi
sebebiyle, Sirkete Kaynak Kurulug'tan yapilacak olan 6demeler, Kira Sertifikasi Sahiplerine verilen
taahhtlerin yerine getirilmesi icin yeterli olmayabilir. Bu durumun Sirket ile Kaynak Kurulus arasinda
akdedilecek sozlesmelerde dngorilerek, Varlik Portféylinden elde edilecek gelirlerin 6denebilmesini temin
icin Kaynak Kurulug'un, geri alim taahhitlerinde bulunacagi ve yeni varlik portfoyii satin almayi kabul

edecegdi mlsahede edilmistir.

Yine Kaynak Kurulug anilan sézlesmelerle, bu Sézlesmelerden kaynaklanan yiktmliliiklerinin veya
beyan ve tekefflllerinin ihlali nedeniyle KT VKS ile KT VKS'nin yéneticileri, ¢alisanlari ve temsilcilerinin
herhangi bir zarara ugramasi halinde, séz konusu zararlari derhal tazmin etmeyi kabul ve taahhiit etmistir,
Kaynak Kurulus, isbu tazmin yikimluligtnd yerine getirmek igin gerektiginde Varlik Portfoyiini, Sirkete
vekaleten satacak ve bedellerini belirlenecek esaslar dahilinde Sirket'e 6deyecektir. Kaynak Kurulus,
yukarida belirtilen nedenlerle bir zarar vuku buldugunun yazili olarak kendisine bildirmeleri durumunda, bu
bildirimi almasini miteakip s6z konusu fiili zarar tutarini derhal zarar gorenlere veya onlarin gésterecegi

tglnci Kisilere ddeyecektir.

Ancak Kaynak Kurulus bu taahhiitlerini ifa etmezse Sirket; Kaynak Kurulusa miracaat etme hakkina
sahiptir. Sirket, sahip oldugu bu haklari kullanarak taahhitlerin yerine getirimesini saglayabilecektir. Nitekim
Tebligin 4. incli maddesinin 6. inci fikrasi uyarinca Sirket, Kaynak Kurulusun 6deme yikimldligind yerine
getirmemesi durumunda, kira sertifikasina konu varlik veya hakki giinc kisilere devrederek elde edilecek
geliri Kira Sertifikasi Sahiplerinin zararlarini gidermede kullanabilecek ve buna dair sozlesmelerine hiikiimler
dercetmek zorunda olacaktir, Varlik Portfoyin(in yukaridaki sekilde Kaynak Kurulus disinda Gglncii kisilere
devrinden elde edilen gelir, ok zayif bir ihtimalle de olsa kira sertifikalarinin timinin itfasini ve kalan kira
odemelerini kargilayacak dlizeyde olmayabilir. Bunun sonuncunda Kira Sertifikasi Sahiplerinin anapara ve
dénemsel édemelerini tam olarak ve zamaninda elde etmemeleri séz konusu olabilir ise de, Kaynak
Kurulug'un bir banka olduju nazara alindiinda bunun gok distk bir olasilik oldugu gézden uzak

tutulmamalidir.
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2. Kira Sertifikalarina iligkin Risk Faktérleri
2.1.Kira Sertifikasi Sahiplerinin Varlik Portfdyii diginda Sirket'in diger malvarligi degerleri veya
Banka’nin mal varliklari iizerinde dogrudan bir talep haklarn bulunmamaktadir,

Kira Sertifikalari, Sirket'in borg yikimlilikleri degildir. Aksine, Kira Sertifikalari yalnizca Kira
Sertifikasi Sahipleri'nin Varlik Portféyiindeki haklarini temsil eder. Kira Sertifikalar bakimindan Sirket'e riicu
Varlik Portfdyi ile sinirlidir ve bu Varlik Portfoyiinden elde edilen dénemsel gelirler ile bu Varlik PortfdylGnin
satisindan elde edilecek gelir Kira Sertifikasi Sahiplerine yapilacak tek édeme kaynagidir. Kira sertifikasi
ihraci kapsaminda diizenlenen sézlesmelerin herhangi bir nedenle feshedilmesi halinde, Sirket araciligi ile
her bir Kira Sertifikasi Sahibi'nin Banka'dan sézlesme ve taahhitlerden kaynaklanan ylkumidlikleri yerine
getirmesini isteme hakki bulunmaktadir. Kira Sertifikasi Sahipleri, Sirket'ten sézlesme ve taahhtlere
uyumunun istenmesi ve bunlara aykiriliktan kaynaklanan haklar talep etme haklari bulunmakla birlikte,
Varlik Portféyl diginda Sirket'in diger mal varliklar veya Banka'nin mal varliklar (izerinde dogrudan hak
iddia edemezler. Varlik Portfoylntin paraya gevrilmesi, dogmus alacaklar ve diger gelirler ve sozlesmeye
aykiriliktan kaynaklanabilecek diger haklar nedeniyle elde edilecek gelirlerin Kira Sertifikasi Sahiplerine

yaplimas| ongérillen 6demeleri kargilamamasi mimkunddr.

Bahsi gegen gelirler Kira Sertifikasi Sahiplerine édendikten sonra, Kira Sertifikasi sahiplerinin

Sirket'e ve Banka'ya karsi herhangi talep hakki kalmayacaktir.

2.2. Borglarin ifasinda temerriide diiglilmesi halinde, ileri siiriilebilecek haklarin icrasi zaman alici
ve maliyetli olabilir.

Kira Sertifikalari uyarinca ddemeler, Kaynak Kurulug olan Banka'nin Sirkete ve Sirketin Kira
Sertifikas! Sahiplerine ihraca iliskin s6zlesme ve taahhiitlerde éngériilen sekilde 6deme yapmasina baglidir.
Banka veya Sirket bu édemeleri gerektigi gibi ifa etmez ise, onlara karsi her birinin yikimidliklerini icra
etmeleri icin ve/veya uygun oldugu takdirde tazminat talep etmek igin dava agiimasi s6z konusu olabilecekdir.
Kira Sertifikasi Sahiplerinin agacagi davalara iliskin yargilama siregleri uzun zaman gerektirecek ve masrafil
olabilecektir. Ancak Kaynak Kurulus'un banka oldugu nazara alindiginda bu siireglerin minimum seviyede

olabilecegi degerlendiriimektedir.

2.3 Leasing Konusu Emtianin Hasar ve Ziyal

Varlik Portfoyiinde yer almasi planlanan Leasing Sézlesmelerine konu emtianin gesitli nedenlerle
hasara ugramalari ya da zayi olmalari riskine karsl, ilgili finansal kiralama kanunu ve mevzuati hikumleri
uyarinca bu emtia sigorta ettirilecektir. Dolayisiyla bu emtianin hasar ya da kaybi nedeniyle Kaynak

Kurulusun ugrayaca! zararlar, igbu sigorta tazminatindan karsgilanacaktir.

Varlik Portfoyiine temel teskil edecek Leasing Stzlesmelerinin sona ermesi halinde veya bu
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sozlesmelere konu emtianin kismen veya tamamen kaybi halinde Kaynak Kurulug, KT VKSye devir ve
temlik ettigi Varlik Portfoyiini esdeger Varlik Portfdyil ile ikame edebilecektir. Dolayisiyla emtianin hasar ya
da ziyal halinde finansal kiralamaya konu yeni varliklari ve bu varliklara iliskin Leasing Sézlesmelerinde
belirlenen haklar, Varlik Portfdy(ine dahil edilebilecektir.

2.4 Yatinm Varliklan/Yatinm Sukuklarina iligkin Risk Faktorleri

Varlik Portfdylinde yer almasi planlanan, leasing varliklari disinda tamamen duran varliklar
kullanilarak yapilan kira sertifikasi inraglarinda ise, getiri demeleri Hazine Miistesarligi tarafindan ihrag ve
Hazine Miistesarlijinca taahhit edilmis olmakla, Turkiye Cumhuriyeti Devletinin genel bir borg 6dememe
hali diginda gerek anapara ve gerekse getiri 6demelerinde herhangi bir sorun olmayacagi disiiniimektedir,
Hazine MUstesarlijinca ihrag edilen kira sertifikalar digindaki duran varliklar agisindan ise, isbu varliklarin
ihragg! ya da kaynak kuruluslarinin edimlerini ifa etmemesi s6z konusu olabilecektir. Bu durumda Bankanin

esdegder varlik portféyd ile ikame taahhid(ini yerine getirmesi istenebilecektir.

2.5 ihrag Tutarinin Degerlendirilmesine ve Varlik Portfoyiiniin Devrine iligkin Risk Faktorleri
Yatrim ve Vekélet Sozlesmesine Dayali Kira Serfifikasi ihracinda KT VKS, Kira Sertifikasi
Sahiplerinden tahsil ettigi ihrag tutarini Finansman Destegi islemlerinde dederlendirecegini, uygun vade ve
getiride Finansman Destedi projesi bulunmamasi halinde ise bu tutarin faizsiz yatinm araclarinda
degerlendirecegini kabul etmektedir. Ihrag tutarinin degerlendirilecedi Finansman Destegi projeleri ile faizsiz

yatirim araglarinin da beklenen getiri oranina ulasmamasi miimkiin olabilecektir.

Yonetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikas ihraglarinda ise Kaynak Kurulus, anilan taslak devir
sozlesmeleriyle Varlk Portfdyiinin Sozlesmede belirlenen bigim ve sartlarla Sirkete devrinin hukuki
nedenler de dahil herhangi bir nedenle gergeklesmemesi halinde, devri gergeklesmeyen Varlik/Haklar igin
Sirket tarafindan édenen Devir Bedelinin ilgili kismini Sirkete derhal iade etmeyi veya Sirketin takdirinde
olmak Uzere derhal esdeder bir varlikla ikame etmeyi ve bu yikimliliginin ifasinin Sozlesme

kapsamindaki diger yiktimldliklerinden bagimsiz olarak talep edilebilecegini kabul ve taahhiit etmistir.

Kaynak kurulugun taahhutlerini ifa etmemesi halinde yonetime ve vekélete dayali ihrag yapilarinda
dayanak varliklarin devri inangl milkiyet esasina dayanmakta oldugundan ve yine alim satima dayali
ihragta ise dayanak varliklar murabaha akdi temelinde ihrag tarihinde ilgili borsa da satilarak paraya
cevrilmis olacadindan, kira sertifikasi sahiplerinin bu ihraglarda dayanak varliklara dogrudan miracaat
edebilmeleri mimkln olmayacaktir. Yonetim ve vekalete dayall ihraglarda dayanak varligin paraya
cevrilmesi kaynak kurulustan talep edilebilecektir. Yonetim sdzlesmesine ve yonetim vekaleti sézlesmesine
dayali inraglarda dayanak varliklar inangh miilkiyet esaslarina ve dolayli temsil hiikiimlerine gére kaynak

kurulus tarafindan yonetiimektedir. Tirk hukukunda inangl islemier yargi igtihatlarinda gegerli kabul
gl
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edilmektedir. Bu kapsamda kaynak kurulugun varliklarin paraya cevrilmesi yikimliligiini ifa etmemesi
halinde kira sertifikasi sahipleri, KT VKS aracilidiyla dayanak varliklarin satilarak paraya gevrilmek lizere
kendilerine devrini yargl yoluna miiracaat ederek talep hakkini haiz olacaktir. Bu yargilama neticesinde
mahkeme kararina ragmen dayanak varliklarin iade edilememesi halinde ise kaynak kurulus inang
anlasmasina aykiri davranmis olacagindan, hukuki ve cezai sorumlulugu s6z konusu olacaktir. Alim satima
dayali ihragta ise kaynak kurulusun, murabaha sézlesmesi ile belirlenen tarihte vadeli ddeme borcunu ifa
etmesi beklenecektir. Bitiin bu ihrag yapilarinda kaynak kurulusun bu talebi yerine getirememesi riski
gundeme gelecekse de yukarida isaret ettidimiz Gzere kaynak kurulug bir banka oldugundan bunun gok

dustik bir olasilik oldugu gézden uzak tutulmamalidir.

2.6 Kaynak Kurulug’'un Odeme Taahhiidiine iligkin Risk Faktérleri

Kaynak Kurulug'un (Banka'nin) bu yikimluliklerini ifa etmemesi ya da Varlik Portféyliniin herhangi
bir nedenle geri alinmamasi halinde KT VKS, anilan sdzlesmelerdeki ylkimllliklerinin ifasi igin Kaynak
Kurulug (Banka) aleyhine gerekli hukuki yollara bagvuracaktir. Yukarida da ifade edildigi (izere borglarin
icrasina yonelik bu hukuki yollar normal sartlar altinda zaman alici ve masrafli olabilecektir. Ancak yine
yukarida ifade edildigi lzere Kaynak Kurulus'un banka oldugu nazara alindiginda bu stireglerin minimum

seviyede olabilecedi dederlendirimektedir.

2.7 Daha Once Gergeklestirilen Ihraglara iligkin Hukuki Statii

Tebligin 13. Maddesinin 1. Fikrasi uyarinca “Her bir tertip kira sertifikas ihracina konu varlik ve
haklar ile bunlardan elde edilecek gelirler ile katlanilacak giderler, ilgili kira sertifikasi bazinda VKS'nin
muhasebe kayitlarinda ayr ayr izlenir'". Yine Sermaye Piyasasi Kanununun 61. Maddesinin 3. Fikrasina
gore de “Varlik kiralama girketi, Kurul tarafindan uygun géris verilen esas sézlesmesinde belirtilen faaliyetler
disinda herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamayacagi gibi sahip oldugu varliklar ve haklar lzerinde esas
sozlesmesinde izin verilenler harig olmak lzere, Uglincii kigiler lehine highir ayni hak tesis edemez ve bunlar
kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykir bir sekilde kiralayamaz veya devredemez. Kira sertifikalari
itfa edilinceye kadar, varlik kiralama sirketinin portfdyiinde yer alan variiklar ve haklar, ihragginin yénetiminin
veya denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi hélinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez,
rehnedilemez, teminat gbsterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak (izere haczedilemez,

iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari verilemez."

Dolayisiyla kural olarak Sirketin daha once ihrag etti§i kira sertifikalarindan kaynaklanan
yukimlalukleriile isbu yeniihraca iliskin yukdimldllkleri birbirinden badimsiz olacak, bu ihraglara dair kayitlar
birbirinden ayri tutulacak ve her iki ihracin muhatabi olan kira sertifikasi sahiplerinin bu sertifikalar tahtinda

talep edebilecekleri hak ve alacaklar sadece ilgili sertifikanin temsil ettigi varliklar Gzerinde s6z konusu
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olabilecektir.

Sirketin kira sertifikalarindan kaynaklanan yukimldliklerini vadesinde yerine getirememesi,
yonetiminin veya denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi, faaliyet izninin kaldiriimasi veya iflasi halinde
portfoylindeki varliklardan elde edilen gelir ncelikle kira sertifikasi sahiplerine yapilacak ddemelerde
kullanilir. SPK kira sertifikasi sahiplerinin haklarinin korunmasini teminen gerekli her tiirli tedbiri almaya
yetkilidir. Bu anlamda iflas halinde kira sertifikasi sahiplerinin alacaklari “imtiyazli alacak” niteligindedir.

Kanunun agik hiikmu nedeniyle ihraca konu varliklarin iflas masasina dahil edilmesi de mumkiin degildir.

3. Kaynak Kurulug’un (Banka’min) Kira Sertifikasina iligkin Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirme
Giictinu Etkileyebilecek Riskler

Kaynak Kurulus (Banka) 5411 sayili Bankacilik Kanunu Hikimleri uyarinca faaliyet gostermekte
olup, ayni kanun hiikiimleri uyarinca BDDK'nin diizenleme ve denetimine tabidir. Bankacilik Kanunu ve ilgili
diizenlemelerde, 6ngorilen sartlarin olusmasi halinde bankalarin BDDK tarafindan faaliyet izninin

kaldirimas ve/veya Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na devredilmesine iligkin hiikiimler yer almaktadir.
SONUG

Sirket, Kanun ve Tebli§'de dngorlilen kira sertifikalari ihraci igin gerekli izin ve onaylar alinarak
kurulmus, Sirket yonetim kurulu, kira sertifikas! ihraci igin gerekli karari almis ve bu ihrag icin gerekli
sézlesmeleri diizenleyip akdetme ve bunlari uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir ve bunlar igin

gerekli izinleri ve onaylari da almistir.

Bu anlamda KT VKS$'nin, Bankanin fon kullanici olarak yer alacagl isbu raporumuza konu kira
sertifikas! ihraglarini gergeklestirmesinin Sermaye Piyasasi Kanunu ve Kira Sertifikalar Tebligi hikimleri

uyarinca hukuken mimkin oldugu miitalaa edilmektedir.

Inrag iglemine dair Tiirk Hukuku agisindan karsilasilabilecek hukuki riskler de igbu raporumuzda arz

edilmistir.
Saygllarimizla,

MUTLU AVUKATLIK ORTAKLIGI
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