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Istanbul, 20/12/2017
A. GIRIS

Katilim Varlik Kiralama A.S. (“VKS$” veya “Ihra¢er”) tarafindan, Finans Finansal Kiralama A.S.’nin

3 &8

(“Finans Leasing”, “Kaynak Kurulus” veya “Fon Kullamcis1”) fon kullanicisi olarak yer alacagi,
1.000.000.000.-TL’lik ihrag tavani (“Ihra¢ Tavam™) iginde, yurtiginde halka arz edilmeksizin tahsisli
olarak velveya nitelikli yatirimcilara satilmak {izere, tertipler halinde, gesitli vadelerde kira sertifikalar
(“Sertifikalar”) ihra¢ edilmesi amaglanmaktadir.

Ihrag edilecek kira sertifikalarina iliskin bu hukuki durum degerlendireme raporu (“Rapor”) Sermaye
Piyasast Kurulu’nun 7 Haziran 2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan HI-61.1 seri

numarali Kira Sertifikalarnn Tebligi (“Teblig”) EK-1 uyarinca yurtiginde ihra¢ edilecek kira

sertifikalarina iliskin ihrag belgelerinin onaylanmast igin talep edilen belgeler kapsaminda
hazirlanmigtir.

B. INCELENEN BELGELER

Sertifikalarin ihraci ile ilgili olarak hazirlanan Rapor kapsaminda asagidaki bilgi ve belgeler
incelenmistir.

1. VKS&’nin Esas Sozlesmesi,

2. VKS’nin 29 Kasim 2017 Tarihli 12/13 sayilt Yonetim Kurulu Karari,

3. Fon Kullanicis’nin Esas Sozlesmesi,

4. Fon Kullanicisi’nin 24 Kasim 2017 Tarihli 1147 sayili Yonetim Kurulu Karari,
5. Islem Sézlesmelerinin taslak metinleri,

6. Fon Kullanicisina iligkin olarak Fitch Ratings tarafindan hazirlanan 23 Kasim 2017 tarihli
Derecelendirme Raporu (“Derecelendirme Raporu”)

C. THRACIN YAPISI

Sertifikalar, Teblig m. 4/f.1 ve m. 6 kapsaminda diizenlenen Yonetim Sozlesmesine dayali kira

sertifikasi tiiriine uygun olarak ihra¢ edilecektir. Sertifikalarin ihrag yapisi ekteki tabloda sunulmustur
(“EK_I”)

Bu kapsamda;

1. VKS tarafindan ihrager sifatiyla Tebli§ m. 6 kapsaminda yonetim sdzlesmesine dayali olarak
kira sertifikas1 ihra¢ edilecektir.

2. VKS, ihraci gergeklestirilecek kira sertifikalariny, kira sertifikalarini satin alan yatirimeilara kira
sertifikalarinin bedeli karsihiginda aktaracaktir. "\
\\\
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3. VKS yatinmcilardan topladigi ihrag tutarini, finansal kiralama sozlesmeleri kapsaminda sahip
oldugu varliklart (“Portfoy”) VK§’ye temin ederek, VK$’nin vekili sifat1 ile yonetmesi
amaciyla Fon Kullanicisina ddeyecektir.

4. Fon Kullanicisi, Portfoy’den elde ettigi geliri Sertifika Hitkiim ve $artlarinda belirtilen tarih ve
sartlarda VKS’ye 6deyecektir. Portfoy’den elde edilen gelir, Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda

belirtilen beklenen kar oranini gegerse, sz konusu tutar vekalet iicreti olarak Fon Kullanicisina
ait olacaktir.

5. Fon Kullanicisi, Garanti Mektubu ile Portfdy Varhiklari’nin konu oldugu Finansal Kiralama
Sozlegsmeleri nedeniyle dogrudan veya dolayh olarak kendisine borglu olan miisterilerinin
(“Portfoy Bor¢lular™) Portfoy kapsamindaki borglarim1 zamaninda, tam ve eksiksiz olarak
6deyecegini TBK m. 128 anlaminda tigiincii kisinin fiilini taahhiit eden sifatiyla garanti etmistir.
Bu kapsamda, Fon Kullanicisi, Portfoy Bor¢lularinin 6denmeyen tiim borglariny, herhangi bir
ihbar ve ihtara gerek kalmaksizin giiniinde ve eksiksiz olarak 6deyerek, Sertifika Hiikiim ve
Sartlarinda belirtilen 6demelerin giiniinde ve eksiksiz olarak 6denmesini saglayacaktir.

6. VKS, Yonetim Sozlesmesi ve Garanti Mektubu kapsaminda yapmis oldugu tahsilatlar1 gelir
dagitim tarihlerinde yatinimcilara aktaracaktir.

7. Itfa tarihinde, Fon Kullanicis1 Tasfiye Taahhiidiine istinaden, Portfoy’i itfa bedelini VK§’ye
ddemek suretiyle tasfiye edecektir.

8. Portfoy tasfiye edildikten sonra, Portfoylin tasfiyesinden elde edilen gelir yatirimecilara
aktarilacak ve kira sertifikalar itfa edilecektir.

D. FINANS LEASING’IN KAYNAK KURULUS SIFATI
1. Teblig Acisindan
a. Teblig m. 12/f. 1 Hitkmiine Gore

Teblig’in 3’iinci maddesinin birinci fikrasinin (g) bendinde yapilan kaynak kurulus tanimina gore;
“...yonetim sozlesmesine dayah kira sertifikas: ihraclarinda sahip oldugu varhk ve haklar1 VK$
adina ybneten 12 nci maddenin birinci fikrasinda belirtilen nitelikteki sirketler” yonetim
sdzlesmesine dayali kira sertifikasi ihraglarinda kaynak kurulus olarak yer alabilirler.

Teblig’in 12’inci maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde ise; “Derecelendirme kuruluslarindan
talebe baglh olarak notlandirma &lcegine gore ihracin para birimi cinsinden yatirim yapilabilir

seviyeye denk gelen uzun vadeli derecelendirme notunu alan ortakhiklar” tarafindan da VKS
kurulabilecegi belirtilmektedir.

Fitch Ratings tarafindan Derecelendirme Raporu’nda Fon Kullanicisinmn uzun vadeli TL notu BBB-,
uzun vadeli ulusal notu AAA (tur) olarak belirtilmistir. Bu raporumuz tarihi itibariyle erisilen Fitch
Ratings  internet  sitesinde,  file://D:/Users/ac000017/Downloads/Rating%20Definitions%20-
%20March%2017%202017.pdf) yer alan degerlendirme dlgegine gore ise, BBB- iyi kredi kalitesini
(Good Credit Quality), AAA (tur) notu ise en yiiksek kredi kalitesini (Highest Credit Quality) ii

L

etmektedir.

A
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Bu baglamda, Finans Leasing’in yonetim sozlesmesine dayali kira sertifikasi ihracinda kaynak
kurulus/fon kullanicisi olarak yer almasinda hukuken bir engel bulunmadig: diigiiniilmektedir.

b. Teblig Ek-1/ m. 4 Hitkmiine Gire
Teblig’in “Yurt iginde Ihrag Edilecek Kira Sertifikast izahnamelerinin veya Ihrag Belgelerinin
Onaylanmas1 Igin Gerekli Belgeler” baglikli bir numarali ekinin 4’iincii maddesine gore; “Ozel
mevzuatlar1 uyarinca baska bir kamu kurulugunun gézetim ve denetimine tabi olan fon kullanicilarinin,
Kurula yapilacak onay bagvurusu oncesinde, ihraca engel teskil edecek herhangi bir husus olup
olmadigina dair ilgili kamu kurulusundan alinmis goriig yazisi ve/veya ilgili mevzuatta kira sertifikas:
ihraci igin baska mercilerin karar veya onaymin gerekmesi durumunda bu karar veya onaya iligkin belge;

gerekmemesi durumunda ise buna iligkin beyan” Sermaye Piyasasi Kuruluna ibraz edilmelidir.

Fon Kullanicist;
i.  Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun ve
ii.  Sermaye Piyasas: Kurulunun

gzetim ve denetimine tabidir.

Bu kapsamda Fon Kullanicisi tarafindan BDDK’ya bagvuruda bulunulmug olmakla birlikte, raporumuz
tarihi itibariyle heniiz bir cevap alinmadig: belirtilmistir.

E. VK$NIN HUKUKI DURUMU
1. VKS’nin Esas Sozlesmesi
VKS’nin esas sozlesmesine gore;
a. VKS miinhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek amaciyla kurulmustur.

b. VKS kira sertifikasi ihract ile fon topladigi yatinmeilarin vekili sifatiyla amaci dogrultusunda
kaynak kurulusa ait varhik ve haklari miilkiyet devri olmaksizin, vade boyunca kiralamak da
dahil olmak tizere kendi lehine yonetilmesini konu alan sézlesmeler diizenleyebilir.

¢. VKS Sermaye Piyasasi Kurulu diizenleme ve kararlari gergevesinde kira sertifikas: ihracina
yonelik sair iglemler gergeklestirebilir, sozlesmeler yapabilir ve faaliyette bulunabilir.

d. Teminat alabilir.

Bu kapsamda esas sozlesmesi kapsaminda VK$’nin kira sertifikas: ihrag etmesine hukuken bir engel
bulunmamaktadir.

2. VKS$’nin Yonetim Kurulu Karan

VKS 29 Kasim 2017 tarih 12/13 sayih yonetim kurulu karari ile Sertifikalann ihract ve sl
sozlesmelerinin imzalanmasi ile ilgili gerekli yonetim kurulu kararimi almugtur. \
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F. FON KULLANICISI’NIN HUKUKI DURUMU
1. ihra¢ Agisindan

Fon Kullanicisr’min 24 Kasim 2017 tarih 1147 sayili yonetim kurulu karari ile Sertifikalarin ihracima
yonelik karar alinmugtir.

2. Garanti A¢isindan

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan diizenlenen I1.17.1 seri numarali Kurumsal Yonetim ilkeleri Teblig
m. 12 hitkmiine gore halka agik ortakliklar olagan ticari faaliyetlerinin ytiriititlmesi amaciyla tigiincii
kigiler lehine teminat verebilirler. Somut olayda;

a. Fon Kullanicisi ana faaliyet konusu olan finansal kiralama faaliyetini gelistirmek amaciyla kira
sertifikasi ihracinda fon kullanicisi olarak yer alacak ve ayrica miisterilerin eylemini garanti
edecektir,

b. Bu kapsamda Fon Kullanicisi’nin miisterilerinin eylemlerini TBK m. 128 anlaminda garanti
etmesine sermaye piyasasi mevzuati agisindan bir engel bulunmamaktadir.

Kurumsal Yoénetim Ilkeleri Teblig m. 12 hitkmiine gore halka agik ortaklilarin @igiincii kisiler lehine
teminat verebilmesi igin bir yonetim kurulu karari almalart ve bu yonetim kurulu kararinda bagimsiz
yonetim kurulu iiyelerinin olumlu yénde oy kullanmasi gerekmektedir. Fon Kullanicisi’nim ihraca iligkin

almis oldugu 24 Kasim 2017 tarih 1147 sayili yonetim kurulu kararinda bu sartin saglanmis oldugu
tespit edilmistir.

G. THRAC YAPISINA ILISKIN SOZLESMELER

1. Kira Sertifikas: Ihrag Siireci Program Temel Hiikiim ve Kosullar1 (“Temel Hiikiim ve
Kosullar”)

VKS ile Finans Leasing arasindaki bu sozlesme ile Ihrag Tavani igerisinde yapilacak tiim kira sertifikasi
ihraglarina iliskin temel hiikiim ve kogullar belirlenmektedir. Bu sézlesme ile Ihrag Tavani kapsaminda
gergeklestirilecek tertip ihraglarinda imzalanacak sozlesmelerin sekil ve igerigi, demelerin ne sekilde
yapilacagi, erken itfa halleri ile Fon Kullanicisi’'min Iglem Sozlesmeleri kapsamindaki temerriidiiniin
genel sonuglari diizenlenmektedir.

Bu sozlesme, fhrag Tavam kapsaminda gerceklestirilecek ilk kira sertifikasi ihraci Oncesinde

akdedilecek olup, Ihrag Tavani kapsaminda gergeklestirilecek kira sertifikast ihraglari ¢ergevesinde
VKS’nin ve Finans Leasing’in tiim bor¢lari tasfiye edilene kadar gegerliligini koruyacaktir.

2. Yonetim Sozlesmesi

Bu Sézlesme kapsaminda gergeklestirilecek kira sertifikasi ihraglarinda dayanak varlikl
Kullanicisi tarafindan VKS lehine yonetilmesine iliskin hiitkiim ve kosullar diizenlenmektedir.
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3. Garanti Mektubu

Fon Kullanicis: tarafindan tek tarafl: olarak diizenlenen Garanti Mektubu ile Fon Kullanicist, Portfoy
Varliklar’nin konu oldugu Finansal Kiralama S6zlesmeleri nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak
kendisine bor¢lu olan miigterilerinin ( “Portfdy Borglular”) Portfoy kapsamindaki borglarin
zamaninda, tam ve eksiksiz olarak deyecegini TBK m. 128 anlaminda iigiincii kisinin fiilini taahhiit
eden sifatiyla garanti etmektedir. Bu kapsamda, Fon Kullanicisi, Portfoy Borglulari’nin denmeyen tiim
borglarini, herhangi bir ihbar ve ihtara gerek kalmaksizin glintinde ve eksiksiz olarak 6deyerek, Sertifika
Hiikiim ve Sartlarinda belirtilen 6demelerin giintinde ve eksiksiz olarak ddenmesini saglayacaktir.,

4. Tasfiye Taahhiidii

Fon Kullanicisi tarafindan tek tarafli olarak diizenlenen Tasfiye Taahhiidii ile Fon Kullanicisi itfa
tarihinde Portfoy’ii itfa bedelini VK$’ye 6demek suretiyle tasfiye etmeyi taahhiit etmektedir.

H. ITHRAC YAPISINA ILISKIN SOZLESMELERDE YATIRIMCILARI KORUYAN
HUKUMLER

1. Temel Hiikiim ve Kogullar’a gire;

a. “Erken Itfa Halleri ve Temerriit” baghkli VIII inci maddeye gore kanundan kaynaklanan
temerriit hallerine ek olarak;

il.

iii.

vi.

Sertifikalardan ve Islem Sozlesmelerinden kaynaklanan 6demelerden herhangi birinin,
teknik aksakliklar haricinde, giiniinde ve eksiksiz olarak 6denmemesi; teknik aksakhk
halinde ise aksakligin giderilmesini takip eden ilk Is Giini’’nde yapiimamast,

Islem Sozlesmelerinde kararlagtirilan taahhiit ve yiikiimliiliiklerinden herhangi birinin
kismen veya tamamen ihlal edilmesi ve bu ihlalin, ihlalin 6grenildigi tarihten itibaren
bes Is Giinil iginde tiim sonuglari ile ortadan kaldirilmamast,

Fon Kullanicisr’nin 8demelerini tatil etmesi, 6deme giiliigii icerisine diismesi,
alacaklilan ile temdit anlagmasi yapmast, iflas, konkordato, iflasin ertelenmesi

talebinde bulunmas, yeniden yapilandirma, konsolidasyon ve benzeri anlagmalar i¢in
girisimde bulunmasi,

Fon Kullanicist’nin, VKS tarafindan mali durumuna iliskin olarak talep edilecek
finansal tablo ve raporlarini ve Islem Sozlesmeleri kapsaminda talep edebilecegi diger
bilgi ve belgeleri zamaninda ve eksiksiz olarak vermemesi, vermekten imtina etmesi,

Fon Kullanicist’nin hak/fiil ehliyetini kaybetmesi veya sinirlandinlmasi, kayyim
atanmasi, ticari faaliyetlerini durdurmasi veya faaliyet konularini degistirmesi, mali
durumunu olumsuz yonde etkileyecek olgiide malvarlig: iizerinde tasarrufta
bulunmast, sinirlamasi,

Fon Kullanicisi’nin malvarligi tizerine, mali durumunu 6nemli élgiide etkileye&ik
veya Islem Sozlesmeleri ve Sertifikalar’dan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
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getirmesini 6nemli derecede etkileyecek miktar veya mahiyette haciz, ihtiyati haciz,
ihtiyati tedbir karar1 alinmas: veya benzeri hallerden herhangi birisinin mevcudiyeti,

vii.  Fon Kullanicis’nin finansal kiralama sirketi olarak faaliyetini stirdiirmesi i¢in sahip
olmas: gereken izin’lerin iptal edilmesi, yenilenmemesi veya

viii.  Fon Kullanicisi’nin Sertifikalar’dan ve islem Sézlesmeleri’nden kaynaklanan
edimlerin ifas: igin gerekli izinlerinin iptal edilmesi, yenilenmemesi.

gibi hususlar temerrit hali olarak saylmigtir. Boylece Fon Kullamicisi, Sertifikalar ve Iglem
Sozlesmeleri kapsamindaki yiikimliiliklerinden herhangi birisini ihlal ettiginde kendisine yapilan
bildirim ile temerriide diisecek ve VKS Sertifikalarin erken itfasi isteyebilecek ve VKS, Fon
Kullanicist’na kars1 her tiirlii yasal yola bagvurabilecektir.

Ayrica temerriit halinde, 6denmeyen tutarlara, Beklenen Kar oraminin %30 fazlas1 oraninda gecikme
cezast uygulanacaktir,

b. “Beyan ve Tekeffiiller” baghkh XI inci madde kapsaminda Fon Kullanicisi, Islem
Sozlesmeleri kapsaminda yiikiimliiliklerini yerine getirmesine etki edebilecek birgok hususu
beyan ve tekeffiil (garanti) etmistir. Bu kapsamda eger Fon Kullanicist’'min beyan ve

tekeffiillerinden herhangi birisi ger¢egi yansitmazsa, VKS yatirimeilarin menfaatlerini korumak
icin gerekli tedbirleri alabilecektir.

c. “Garanti Mektubu” bashkh 11’inci maddeye gore, her Ihragta Fon Kullanicisi Portfoy
Borglular’nin eylemlerini TBK m. 128 anlaminda ii¢iincti kisinin eylemini taahhiit eden
sifatiyla geri doniilemez sekilde garanti edecektir. Bu garanti, Fon Kullanicis1 tarafindan
VKS’ye hitaben diizenlenecek Garanti Mektubu ile gerceklestirilecektir. Fon Kullanicis,
Portfoy Borglulari’nin borglarini zamaninda, tam ve eksiksiz olarak ifa etmemesi nedeniyle (i)
Portfoy Gelirleri’nin Beklenen Kar’dan az olmasi halinde, Portfoy Gelirleri ve Beklenen Kar
arasindaki farki ve (ii) Portfoy’den gelir elde edilememesi veya zarar edilmesi halinde, edilen
zarar ile birlikte, Beklenen Kir1 VKS’ye, Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda belirtilen 6deme
tarihlerinde nakden ve defaten ddeyecektir.

2. Garanti Mektubu’na gore;

Fon Kullanicisi tarafindan diizenlenen “Garanti Mektubu” kapsaminda, Fon Kullanicisi, Portfoy
Varliklan’nin konu oldugu Finansal Kiralama Sozlesmeleri nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak
kendisine borglu olan miisterilerinin ( “Portféy Borglularr™) Portfoy kapsamindaki borglarini zamaninda,
tam ve eksiksiz olarak ddeyecegini TBK m. 128 anlaminda tigiincii kisinin fiilini taahhiit eden sifatiyla
garanti etmektedir. Bu kapsamda, Fon Kullanicisi, Portfoy Borglulari’nin 6denmeyen tiim borglarimni,
herhangi bir ihbar ve ihtara gerek kalmaksizin giiniinde ve eksiksiz olarak 6deyerek, Sertifika Hikiim
ve Sartlarinda belirtilen 6demelerin giiniinde ve eksiksiz olarak 6denmesini saglayacaktir.

3. Tasfiye Taahhiidii *ne gore;

Fon Kullanicist tarafindan tek tarafli olarak diizenlenen “Tasfiye Taahhiidii” ile Fon Kullanicisi 1
tarihinde Portfoy’ii itfa bedelini VK$’ye 6demek suretiyle tasfiye etmeyi taahhiit etrnektedir\

I. SONUC \
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Bu Rapor, Fon Kullanicist ve VK§ tarafindan hazirlanan ve tarafimiza sunulan bilgi ve belgelere
dayanilarak hazirlanmig olup 20/12/2017 tarihi itibariyle mevcut durumu yansrtmaktadir.

Bu Raporumuz kapsaminda sonug olarak;
e VKS’nin Sertifikalar: ihrag etmesinde,

e Finans Leasing’in ydnetim s6zlesmesine dayali olarak kira sertifikasi ihracinda, BDDK’dan izin
alinmasi halinde, kaynak kurulug olarak yer almasinda,

e VKS ve Finans Leasing’in Islem Sozlesmelerini imzalamalarinda,

hukuki bir sakinca bulunmadigin belirtmek isteriz.
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