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Istanbul, 25.07.2024

GIRIS

Isbu rapor, Ziraat Kaulim Varhk Kiralama A.S. [“VK3", “Sirket” veya “lhracct”)
tarafindan, Ziraat Kathm Bankas: A.8.'nin (*Fon Kullamcisi® veya *Kaynak
Kurulus®) fon kullanicisi olarak yer alacag, yurticinde, halka arz edilerek
ve/veya halka arz edilmeksizin tahsisli ve/veya nitelikli vaunmewva satilmak
veya saug sekillerinin birlikte kullamilmasi yontemiyle ihrac edilecelke kira
sertifikalarma iligskin hukuki durum degerlendirmesini icermektedir. (*Rapor”).

50z konusu Rapor T.C. Sermaye Pivasasi Kurulu'nun 07.06.2013 tarihli ve
28670 sayih Resmi Gazete'de yavimlanan Seri III No.61.1 savilh Kira
Sertilikalan Tebligi ("Teblig”) Kk 1 uyvannca vurticinde ihrac edilecek kira
serlifikalanna iliskin ihra¢c basvurusunun onaylanmas: icin talep edilen
belgeler kapsaminda hazirlanmastir.

Ziraat Kauhm Varhk Kiralama A.8. tarafindan Ziraat Kaulim Bankasi A.S 'nin
Kaynak Kurulusg/Fon Kullamicisi olarak yer alacag, Tebligin 10.3. maddesi
uyarinca, 50.000.000,000-TLhk (Ell Milyar Tark Lirasi) ihrag tavam icerisinde,
Teblig'de dngdrilen kira scrtifikas: tir ve sdzlesmelerine davah olarak veva
bunlann birlikte kullamilmas suretiyle; kira sertifikalarimin yurticinde, halka
arz edilerek ve /veva halka arz edilmeksizin tahsisli ve /veya nitelikli yatirnmeiya
satilmak veva satis sekillerinin birlikte kullamlmas: yvéntemiyle ihrag edilmesi
amaclanmaktadir,

Isbu Rapor, tarafimiza iletilen taslak ihrag belgeleri ve bilgiler kapsaminda
hazirlanmus olup, mevcut taslak belgelerin VK3 ve Fon Kullamcis: arasinda
imzalanacag varsavilmaktadir. Isbu Raporda, ihraccin yapisimt ve dayanak
belgeleri imza tarihi itibarivle yirdrliikte olan ilgili mevzuat ve Kurul
diizenlemelert gergevesinde degerlendirilmektedir. Isbu Rapor, isleme iliskin
sermaye  piyasalanndaki  operasyonel riskler;  finansal, mali, verg
mevzuaundan dogabilecek riskler; vatinmeillar nezdindeki finansal riskler,
kredi niskleri ve/veya herhangl bir ticari risk hususunda bir deferlendirme
icermoemaektedir.

1) INCELEME KONUSU KiRA SERTIFIKASININ YAPISI

Incelemeye konu kira sertifikas: vapisimin Tebligin 4.1.b ve 4.1.c maddesinde
diizenlenen Yénetim Sazlesmesi ve/veya Alim-Sauma Davah Kira Sertifikas: ve
tirlerin birlikte kmllanilmas: suretivle yurticinde, halka arz edilerck ve/veva
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halka arz edilmeksizin tahsish ve/veya nitelikli vatinmeiya satilmak veya satis
sekillerinin birlikte kullanilmas: yintemiyle olaca@ belirtilmektedir.

- Yonetim Sozlesmesine Dayal: Kira Sertifikas: ihﬁnu Yapis: su sekilde
planlanmastir;
. VKS tarafindan [hraca sifatiyla Teblig'in 6. maddesi aliunda tanimlanan

Yonetim Sozlegsmesine Daval Kira Sertifikas: ihrag edilecektir.
II.  Kira sertifikas: sahipleri kira scrtifikalanm belirli bir bedel karsihginda
satin alacaklardir.

I, Kira sertifikas1 sahiplerinden alinan bedel, VKS'nin Fon Kullamcoim ile
imzalavacaf Yonetim Sdzlesmesi gergevesinde, Fon Kullamcisi tarafindan
musgtienlerine saglanacak [mansman destegln ve yaunmlann lonlanmasi
amacivla Fon Kullamicisima aktanlacaktr,

IV, Fon Kullanicisy, ihrag bedeli ile fonlanan inansman destegi ve yatirumlar
Yonetim Sozlesmesi uyannca vekil sifativla VKS lehine yvonetecek; elde edilen
gelir kira sertlifikas: sahiplerine ddenmek tizere VKS3've ddeneceltir.
V. Yinetim Sézlesmesi cercevesinde elde edilen gelirlerin Thrag Belgesi‘nde
belirtilen kismina tekabill eden kismmu VKS tarafindan dénemsel olarak kira
sertifikas: sahiplerine aktanlacak; bakive kalmasi halinde ise kalan bakive,
vekalet teretd olarak Fon Kullamois: uhdesinde birakilacaknir.

V1. Yonetm Sozlesmesi cercevesinde elde edilen gelirin lhrac Belgesinde
belirtilen tutardan disik olmasi halinde, aradaki fark Fon Kullanicisi
taralindan garantdr sifatiyla VKS've odenccektir. Bunun i¢in Fon Kullanicisi
yazh olarak Garanti Sizlesmesi imzalamaktadir.

VIl Kira sertifikalarinin itfa tarthinde Fon Kullanicisi itfa bedelini VKS'ye
ddevecektir.

- Alim-Satima Dayali Kira Sertifikasi fhraci Yapisi1 su sekilde
planlanmastar,

. VKS tarafindan lhracer sifativla Tebligin 7. maddesinde tammlanan
Alim-Sauma Dayali Kira Sertifikas: ihrag edilecektir.

11 Fon Kullamcisimun ihrag¢ tarihinde Emtia Allm Talebi'm dizenleyerek
VESve sunmasi tizerine, VKS en gec lhraa takip eden ig glinii, Emtia Bedeli'ni
pesin ddeverek Emta'y Borsa'dan saun alacak, vadeli emtia satis bedel
karsihiinda Izahname wveya Sertifika Hukim wve Kosullari’'nda belirtilen
sartlarda vadeli olarak Fon Kullancicisi'ma satacaktir.
M. Fon Kullameosi, vadeli Emtia Sans Bedeli'mi Sertifika Hikiim ve
Sartlan’'nda belirtileg sartlarda ve vadede VKS've Odeyecekdtir.
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IV, IFon Kullamcisi, vadeli olarak satun almis oldugu Emtia’y, aym gln
Borsa'da pesin olarak satarak paraya ¢evirecektir,

V. Yukarida belirtilen siirede Emtia alimimin gergeklestirilememesi halinde,
ihrac tutan, thrag Tutan'nmin VKS'nin hesabina gectigi tarihi izleyen iki is giin(
icerisinde Sertifika Sahipleri'ne gen oder.

2) INCELENEN BELGELER

a. VKS Esas Sozlesmesi

- Kurulus:

Sirket, SPK'min 07 /062013 tarilhi ve sayih Resmi Gazetede Yayimlanan Seri:lll
ve 61.1 Nolu Kira Sertifikalan Tebligi (*Teblig”) htkGmlerine uygun faalivette
bulunmalk Ozere, 22.01.2016 tarihinde |stanbul Ticaret Sicili Memurlugu'neca
20333-5 sicil numaras: ile tescil edilerek kurulmus bir anonim sirkettir.
Sirketin merkezi Finanskent Mah, Finans Cad. B Blok No:44B ic Kapt No:29
Umranive/ Istanbul adresindedir.

- Faaliyet Alani:
VEKS'nin amac ve konusu asafidakilerle kisith olmamak Gizere dzetle;

Sirket 6362 sayih Sermaye Pivasas: Kanunu ve ilgili Teblig htiktimleri geregi
miinhasiran kira sertifikas: ihrag etmek amaciyla kurulmustur, Sirket, kira
sertilikasi ihrac ile fon topladi@ vatimmeilann vekili sifauyla, kurulug amacim
serceklestirmek tizere asagidaki faaliyetleri ylritir:

a. Kendi nam ve kira sertifikas: sahipleri hesabina her tirlt varhk ve haklan
kaynak kurulustan devralmak ve bunlan kaynak kurulusa veya {gined
kisilere kiralamak,

b, Kavnak kurulusa ait varhk veya haklan mulkiyet devri olmaksizin, vade
boyunca kiralamak da dahil olmak izere kendi lehine ydnetilmesini konu alan
sozlesmeler dizenlemek,

¢, lhraca davanak wvarliklardan ve haklardan elde edilen gelirleri ve fon
kullanicisindan yapilan tahsilitlan paylan oranminda kira sertifikas: sahiplerine
odemek veya aktarmak,

d. Kira sertifikas: ihracimin gerektirmesi durumunda vade sonunda baslangicla
anlasilan kosullarda sdzlesmeye konu varhik ve haklarn kaynak kuruluga veya
liciineti kisilere devretmek ve sans bedelini kira sertifikas: sahiplerine paylan
praninda odemek,

e, Sahip oldugu varhiklan veya milkiyeti devralmaksizin (¢Qine(l kigilerin sahip
olduklar varliklarn, yvaturmmelann menfaatlerine ve kurulug amacina uygun
olarak yukanda llan faalivetleri icra edebilmek wve bu faaliyetlerin
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yarttilmesi amaciyla ylritmek, kendi adina yénetilmesini saglamak, isletmek
ve bu varhklar tzerinde hukuki tasarruflarda bulunmak, varliklar Qzerinde
kaynak kurulus veya Getne kisiler lehine Sermaye Pivasasi Kurulu'nun ilgili
diizenlemelerinin 1zin verdigi ayni haklar tesis etmek,
f. Varhk weva haklan saun alarak Sermaye Piyasas: Kurulu dizenlemeleri
gercevesinde ve ilgili Teblif'de belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli olarak
satmak voluyla varlik veya hak alimumn finansmam saglanmalk,

g. Minhasiran veya difer ortaklarla birlikte kar zarar ortakhf esasma dayal
olarak veni ortak girisim kurmak, bir ortak girisime ortak olmak ve ortakhk
pavlarim satmak,

h. is sahibi sifativla eser sdzlesmesine taraf olmak, eseri kiralamak ve satmak,
eser sozlesmesine dayvah kira sertuifikasi thracim gergeklestirmek, ve eserin
finansmarm saglamak igin hizmet, kat veya arsa karsih@ insaat veya ortakhk
gibi sair sozlesmeler dilzenlemek,

1. Yukarnda anilan faalivetleri gergeklestirmek amaciyla fon kullamcilan,
kaynak kuruluslar, yetkilijarac kuruluslar ve 3. kisilerle sozlesmeler
akdetmek, maksat ve mevzuuna favdalh olabilecek her thrl ticari anlagsmalara
ve dixenlemelere taraf olmak,

j. Kira sertifikas: sahiplerinin temsilcisi veva giivenilir kisi olarak tayin edilmek
gsurclivle kira sertifikasi sahipleri vararina kendi lehine, dogmus veya
dogabilecck her tarlh hak ve alacaklanm glivence altina alma veya maruz
kalaca@m risklerden korunma amaciyla, teminat olarak her tirld menkul ve
gayvrimenkul rehni {ipotek) ve sair ayni ve sahsi teminatlan almak, dogmus ve
dogacak alacaklan temlik almak, Tictincd kisilerce verilen garantilen almak, bu
amacla gercken her tOrlG hukuki muamelelerde bulunmak,

k. Scrmaye Pivasas:i Kurulu dizenlemeleri ve kararlan cergevesinde kira
sertifikas: ihracina yvonelik sair islemleri gergeklestirmek, sizlesmeleri vapmak
ve faalivetlerde bulunmak, Sermaye Pivasasi Kurulu'nea belirlenecek diger
faaliyetlerde bulunmalk.

Yukanda gosterilen konulardan baska ileride Sirketin amag ve konusuna
uygun olarak, sermaye pivasasi mevzuatimn izin verdigi faydah ve ldzumlu
oirillebilecek her tirld tasarruflarda ve [faalivetlerde, Sermaye Piyasasi
Kurulu'ndan gerekli izinler alinmak suretiyvle Esas Sozlesme'nin Sirketin Amag
ve Kormasu bashkh maddesinin, 6102 sayih Tirk Ticaret Kanunu, 6362 sayih
Sermaye Pivasas: Kanunuye ilgili mevzuat dairesinde degistirilmesi suretiyle
yamlabilecektir.
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b. VKS Yetkili Organ Kararn

VES'nin Yonetim Kurulu tarafindan 17 /07/2024 tarih ve 2024/15 nolu
Yonetim Kurulu Karan ile “Ziraat Katihm Bankas: A.§'nin (“Fon Kullamicis”) fon
kullameas: ya da kaynak kurulus olarak yer alacagr izahnamenin ik
yayimiandign ve/veya thrag belgesinin onaylanmaswun kararlagtinldigi SPK
karar tarihinden itibaren bir yul iginde, cesitli vadelerde ve Teblig'de dngarilen
kira sertifikas: tir ve sézlesmelerine dayall olarak veya bunlann birfikte
kullamiimas: suretiyle; halka arz ve/ veya halka arz edilmeksizin tahsisli olarak
ve/veya nitelikli yabrmmalara satilmak veya sats sekillerinin  birlikte
kullanimas: yéntemiyle, 50.000.000.000,-TL (Elli Milyar Tirk Liras:) thrac tavam
ile strurh olarak tertipler halinde satilmak Gzere yurt iginde kira sertifikalan ihrag
edilmesine.,.” yvénelik karar alndigt ve ahnan Yénetim Kurulu Karan'nda
Bafimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Sayin Ekrem BALCI'nin da imzasmin meveut
oldugu tarafirmiza iletilen Kartal 21. Noterligi'nin 17/07 /2024 tarih ve 31515
Yevmive Numarall Noter Tasdikli Yénetim Kurulu Karan surctinden tespit
edilmistir.

- Fon Kullanicis: Esas Sézlesmesi
- HKurulus:

Kaynak Kurulus, Ziraat Katiim Bankas: A.S. unvam ile Tirkive Ticaret Sicil
Gazetesi'nin 13/02/2015 tarihinde 962000-0 sicil numaras ile tescil edilerek
kurulmus, 5411 sayil Bankacilik Kanunu’na tabi bir katilm bankasidir.

Kaynak Kurulug'un, Sirketin merkezi ve adresi Finanskent Mah. Finans Cad.
B Blok No:44b I¢ Kapi No: 29 Umranive/Istanbul’dur.

- Faaliyet Alani:

Kaynak Kurulus'un Esas Stzlesmesi 3%inel maddesi incelendiginde 5411
sayih Bankacibk Kanunu'na tabi olarak ve tammi ilgili kanunda vapilan katilim
bankacih@ alaminda faalivet gdstermek (lzere kurulmus oldugu tespit edilmis
olup Jirket Esas Sozlesmesi'nin 3. Maddesinin 27. Fikrasinda “} fer trirli
borclanma senetleri ile her tirli menkul dedger ve sermaye piyasas: araclarn thrac
etmek,"” faalivetine yer ycrildigi gorulmistir.,

i
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d. Fon Kullanicis: Yetkili Organ Karan

Ziraal Katlim Bankasi A.S. Yénetim Kurulu tarafindan 16/07 /2024 tarih ve
20/1 nolu e-YKS karar sureti tizerinden inceleme vapilmus olup, bu kapsamda
izahnamenin  ilk  yayimlandi@  tarihten ve/veya ihrag belgesinin
onaylanmasuin kararlagtinldi@n SPK karar tarihinden itibaren bir vil iginde,
¢esitli vadelerde ve Teblig'de dngorilen kira sertifikas: tir ve sozlesmelerine
dayal: olarak veva bunlann birlikte kullanilmas: suretiyle; halka arz ve/veya
halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/ veyva nitelikli yatirimeilara satilmak
veya salis sekillerinin birlikte kullamlmas: yéntemiyle 50.000.000.000.-TL (E1L
Milvar Tiirk Lirasi) thrac tavan ile simirh olarak tertipler halinde satilmak (izere
yurt iginde kira sertifikalar ihrac edilmesine oybirligivle karar verildigi
girilmtsiir,

e.  Yapiya iliskin Sézlesmeler ve Degerlendirilmesi

[hrager tarafindan ihrag gercevesinde birden fazla tertipte ve farkh vadelerde
ihra¢ edilebilecek kira sertifikalan, 11-61.1 sayilt Kira Sertifikalan Tebligi'nin
4.1.b ve 4.1.¢ maddesinde diizenlenen Yénetim Sozlesmesi veya Alim-Satima
Dayal Kira Sertifikasi tiirGnde gergeklestirilebilecektir, Bu baglamda belirlenen
thracin tiirtine gbre sdzlesmeler imzalanacaktr. Bu baglamda, imzalanmas:
diginulen sdzlesmeler asagidaki sckildedir:

- Hira Sertifikas lhra¢ Program: Temel Hiikiim ve Kosullar: [Alun
Satimj:

Ihracgr ile Fon Kullanicis: arasinda akdedilen bu sOzlesme ile ihrac tavam
icerisinde  yapilacak tim  ihraclara iliskin  temel hikiim ve kosullar
belirlenmektedir. Bu sézlesme ile tertip ithraglannda imzalanacak sézlesmelerin
sckil ve icerigi, ddemelerin ne sekilde vapilacag@, erken itfa halleri, temerriit
halinde VE$nin dayanak varlik ve haklar tizerindeki tasarri vetkisi ve benzerd
thm tertip ihraglarina uygulanacak genel hususlar diizenlenmektedir,

- Emtia Alim Satim Stzlesmesi:

VES'nin borsadan pesin olarak almis oldugu emtiay: Fon Kullanicisi'na vadel
olarak satacag, Fon Kullamcisimun ise vadeli olarak aldif: emtiay) borsada
pesin olarak satmasinydngéren sézlesmedir.

v
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- Sertifika Hiikiim ve Sartlar::

lhraggr ile Fon Kullamicisi arasinda akdedilen bu sozlesme ile halka arz
vapimaksizin nitelikli yatrimeilara satis veya tahsisli olarak kira sertifikas:
thraci halinde, kira sertifikalanna iliskin yam, tir, dayanak varlik/hak,
sertifika bedeli, adedi, vade, gelir oram, gelir dagitim tarihi ve benzeri konular
diizenlenmektedir.

- Gider Sézlesmesi:

Ihrace ile Fon Kullamcis: arasinda akdedilen bu sézlesme ile ihrac programi
cergevesinde vamlan giderlerin Fon Kullamicis: tarafindan karsilanmasina
liskin hiikim ve kosullar diizenlenmektedir.

- Kira Sertifikasi Ihrac Program: Temel Hiikiim ve Kosullar: (Yénetim
Sozlesmesi):

[hrager ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sbzlesme ile ihrag tavam
icerisinde  vaplacak tim  ihraclara iliskin  temel hilkim  ve kosullar
belirlenmekledir. Bu sézlesme ile tertip thraglarinda imzalanacak sézlesmelerin
gekil ve igerigi, 6demelerin ne sekilde vapilacag, erken itfa halleri, temerrt
halinde VKSnin dayanak varhk ve haklar tzerindeki tasarruf vetkisi ve benzeri
tim tertip ihraglanna uygulanacak genel hususlar diizenlenmektedir.

-  Yonetim Sozlesmesi:

lhracer ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sOzlesme kapsaminda,
Tebligin 4.1.b. ile 6. maddesi cercevesinde Yonetim Sézlesmesine Dayali Kira
Serufikas: thraclarinda varhk ve haklarin VKS lehine vénetilmesine iliskin
hiikiim ve kosullar diizenlenmistir.

- Garanti Stzlesmesi:

Fon Kullamicisi, kendisi tarafindan Yonetim Sizlesmesine uygun olarak VKS
lehine vinetilecek varbk wve haklar sebebiyle borglu olan 3. kisilerin, bu
borglarnmn vadesinde ve eksiksiz olarak édenecegini ve ddenmemesi halinde
ise, Odenmeyen alacaklarn vade/itfa tarihinde nakden ve defaten VKSye
ddemeyi  Tirk Ef.\vrl:,‘l-:(?I Kanununun 128. maddesi anlaminda garanti
etmekiedir, i
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- Gider Sozlesmesi:

fhrager ile Fon Kullamieis: arasinda akdedilen bu sozlesme ile ihrag program
gercevesinde yapilan giderlerin Fon Kullamicis: tarafindan karsilanmasina
iliskin hilktim ve kosullar dizenlenmektedir.

-  Sertifika Hiikiim ve Sartlar::

ihracer ile Fon Kullamcis: arasinda akdedilen bu sizlesme ile halka arz
vaptmakswmn nitelikli yatnmeillara satis veva tahsisli olarak kira sertifikas:
ihrac: halinde, kira sertifikalanna iliskin vam, tdr, davanak wvarhk/hak,
sertifika bedeli, adedi, vade, gelir oram, gelir dagiiim tarihi ve benzen konular
diizenlenmektedir.

3) KAYNAK KURULUSUN TEELIG UYARINCA HAK VE FIIL EHLIYETI

Kavnak Kurulus, Tirk Ticaret Kanunu ve ilgili mevzuat gercevesinde usulline
uvgun olarak kurulmus ve halen gegerli bir gsekilde faaliyetlerini stirdarmekte
olan anonim sirket niteliinde bir bankadir. Mevzuat hiiktimlen uyannca kira
sertifikas: ihrac icin gerekli sézlesmeleri akdetme yetkisini haizdir.

4) RISK FAKTORLERI

VKS taralindan ihraci vapilacak olan kira sertifikalanna iliskin, kira sertifikas:
sahiplerine kargsi ddeme ylkimlaliga herhangi bir dzel veya kamu kurulugu
tarafindan dofrudan garanti alina alinmamis olup, yatinm kararmn, kira
sertifikas: sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Kayvnak Kurulugun finansal
durumunun analiz edilmesi suretivle verilmesi gerekmektedir.

. VKS'nin Kira Sertifikasina [liskin Yiikiimliiliklerini Yerine Getirme
Giiciinii Etkileyebilecek Riskler:

VKS, yalmzea kira sertifikas: ihrag etmck amaciyla, ilgili mevzuat ve esas
sizlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunmak {zere kurulmus bir anonim
sirkettir.  VKS  bu  [aalivetler cdisinda herhangi bir ticari [aaliyette
bulunamayacag gibi her ne ad alunda olursa olsun kredi kullanamaz,
borclanamaz, sahip oldugu varhk ve haklan yukanda ifade edilen faalivetlerin
yuritilmesi disinda kullanamasz; sahip eldugu varlik ve haklar {zerinde esas
sozlesmede izin veﬂlﬂniFT hari¢ olmak Gzere GeGned kisiler lehine highir ayni

A UIV/?
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hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar Gizerinde kira sertifikas: sahiplerinin
menlaatlerine aykin bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermayve Piyasas: Kanunu, Kira Sertifikalan Tebligi'nde ifade edildigi Gzere
varlk ve haklar, Sirketin ydnetiminin ve denetiminin kamu kurumlarna
devredilmesi halinde dahi teminat amac: disinda tasarruf edilemesz,
rehnedilemez veya teminat gosterilemez. Kamu alacaklarmn tahsili amact da
dahil olmak tizere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar
hakkinda ihtivati tedbir karan verilemez.

VES ' nin sahip oldugu tek deger kendi nam ve kira sertifikas: sahipleri hesabina
yonetilecek olan *Varlik Portfovii® olacaltr. Sirket'e, belirlenen sartlarda
Kaynak Kurulug tarafindan her bir kira sertifikas: icin belirli araliklarla
gelir /getiri dagitimn yapilacaktir. Sirket'in kira sertifikas sahiplerine yapacag
odemeler, Kaynak Kurulus'un Sirket'e vapaca@ odemelerin tam ve zamaninda
yvapilmasina bagh olacagindan, Sirket dogrudan, ihrag ise dolayh olarak
Kaynak Kurulug'a iligkin risklere de maruz kalacaktir. Séz konusu risklerin ne
sckilde bertaraf edileceginin ya da en aza indirileceginin, Sirket ile Kaynak
Kurulus arasinda akdedilmesi dasiinilen sézlesme taslaklarinda ongorilerek
hiktim aluna alinms oldugu misahede edilmistir. Bu anlamda islem
sbzlesmelerinin taraflan arasinda asafidaki sekilde dizenlemeler vamlrmstir:

Kira Sertifikas1 Thrac Programi Temel Hikiim ve Kosullan (Yénetim
Sézlesmesi);

" Madde 10: Temernit Halinde VKS'nin Yetkileri
Temerrit Hali:

(&)  Fon Kullomasi'mn VESye kars: herhangi bir yakdmbhiligting ihial
etmesini,

(b)  lslem Sozlesmeleri'nde veya Fon Kullamas: ile VKS arasinda akdedilmis
herhangi bir sézlesmede, muacceliyet, fesih, Fon Kullancisin tasfiyesi, vh.
hallerden herhangi birisinin gerceklesmis olmasu,

() Fon Kullamast'min borclanm édemede acze diigmesini,

(d)  Fon Kullamast'mn faaliyetlerini strdiirmek igin sahip olmast gereken
lisans, izin ve benzerinin askiya almmaswu veya iptaling,

ifade eder.

Yulcaruda  belirtilen  temerrit  halleri haricinde, Fon Kullameasimin islem
stzlesmelerindeki ddeme yiikdmbilkiklerinin zamaninda ve eksiksiz olarak
yerine getirmemesi durumunda, VKS varlik ve haklar iizerinde dodgrudan
tasarruf edebilir ve by cercevede varik ve haklarn Teblig'e uygun olarak ve

W\
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Teblig'in gerektirmesi durumunda yaptinlacak degerleme cercevesinde ve piyasa
kogullannda, yasal yollara basvurmakswen Sertifika sahipleri ddahil 3. kisilere
satarak veya Sertifika sahiplerine alacaklanna mahsuben devrederek sertifika
sahiplerinin zararlarmm tazmin edebilecegi gibi, Sertifika satiplerinin hak ve
menfaatlerinin korunmast icin gerekli tiim dider tedbirleri alabilir. *

“Macde 11: Zapt

Varlik ve haklar tizerinde dicinci kisinin sahip oldugu bir hak dolayisiyla, varhk
ve haklardan herhangi birt, bir deidnei kisi tarafindan kismi veya tam zapta konu
olur ve/veya varlik ve haklar iizerinde degerlerini olumsuz etkileyebilecek
herhangi bir takyidat olusur ise, Fon Kullamcist, zapla konu olan varlik/ haklar
yerine, bu varlik/haklar ile aym degerde baska bir varhk veya hakk: derhal
VES e devir, temlik ve teslim edecek ve VKS'nin ugradigt tdm zararlan derhal
tazmin edecektir. Bu varlik ve haklann degerlemesi yapihirken, sermaye piyasast
meizual uyannea uygulanan degerleme kurallan uygulanacaktr.”

"Madde 13: Tazmin Yiikimialigu

aj Fon Kullarmwas:, bu Temel Iikiimler ve Kosullardan kaynaklanan
wikimbiliiklerinin veya beyan ve tekeffiillerinin ihlali nedeniyle veya kira
sertifikas: sahiplerinin iddinlan da déhil digined kisilerin talepleri nedeniyle
tazmin edilenlerin herhangi bir zarara ugramas: halinde, séz konusu zararlan
derhal tazmin etmeyi kabul ve taahhiit eder.

i) Fon Kullamaisy, tazmin edilenlerin yukanda belirtilen nedenlerie bir Zarara
ugrachidlanimt yazh olarak kendisine bildirmeleri durumunda, bu bildirimi
almesin miteakip séz konusu zarar tutanm derhal tazmin edilenlere veya
onlann gistereceqi dctinet kisilere ddeyecektir,”

Gider Sizlesmesi;

"Madde 10: Takas ve Mahsup Halk

Bu Sizlegme uyannca ddenmesi gereken herhangi bir tutarnn gininde ve
elsiksiz olarak édenmemesi halinde, bu tutar herhangi bir ihbar ve thtara gerek
olmaksizin Fon Kullames: tarafindan VKS'ye édenecek Sertifika Gelirlerinden
lakas ve mahsup edilir. Bu halde Fon Kullanicis, mahsup edilen tutarda derhal
tave ddeme yaparak sertifika gelirini olmas: gereken tutara tamamlar,*

“Madde 5: Garanti Beyam
Fon Kullnmaisy Varhk Portfoyti kapsaminda yer alan varlik ve haklordan
kaynaklanan alacaklanp, miisteriler tarafindan vadesinde tam ve eksiksiz

lf}k’\ J
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olurak ddenecegini 6098 sayh TBK 128.madde anlaminda garanti ettigini,
miisteriler tarafindan kaynakianan alacaklann vadesinde tam ve eksiksiz
oiarak ddenmemesi halinde, herhangi bir thbar ve ithtara gerek kalmaksuzin Fon
Kullamicis: Sermaye Piyasas: Arac Notu ve veya Sertifika Hiikiim ve Sartlan’nda
belirtilen gelir dagiim  tarthlerinde ve itfa tanhinde, miisterilerin ddemedigi
alacagt nakden ve defaten VK5 ye ddeyecegini kabul, beyan ve taahhiit eder.”

Isbu Garanti Beyam tahtinda, Fon Kullanicisi varlik ve haklardan kaynaklanan
alacaklarin herhangi bir sekilde tahsil edilememesi durumunda VKS'ye tahsil
edilemeyen alacak bakiyesini 6deyecegini garanti etmektedir, Bu sekilde, itfa
bedelinin garanti altina ahnmasinin amaclandi@ degerlendirilmektedir.

Kira Sertifikas: Thra¢ Programi Temel Hiikiim ve Kosullar: (Alim Satim);

"Madde 10: Temerrit Halinde VESnin Yetkileri

Temerrit Hali:

fal  Fon Kullamost'min VESye karst herhangi bir yikiimbilidging  ihial
etmesini,

fhy  Islem Sazlesmelerinde veya Fon Kullameast ile VKS arasinda akdedilmis
herhangi bir sézlesmede, muacceliyet, festh, Fon Kullamasinin tasfiyesi, vh,
hallerden herhangi birisinin gergeklesmis olmasu,

fe}  Fon Kullamewsrun borglanm ddemede aceze diismesing,

fd}  Fon Kullomcisi'min faaliyetlering sidrdidrmek igin sahip olmas1 gereken
lisans. izin ve benzerinin askiya ahnmasim veya iptaling,

tfade eder.”

"Mudede [1: Zapl

Taraflur, VKS'nin satir sifatiyla herhangi bir ayip veya zapttan sorumiu
olmadigun kabul ederler., Fon Kullorwas:, VEKS'run Emtia’lar ile ilgili olarak
kendisine yanelttigi herhangt bir mitelik veya nicelige iliskin beyan wveya
tekeffiilde bulunmadigun kabul eder.

VES'min Fon Kullamcisi'na, ayip, zapt veya benzeri bir sebeple kanundan
kaynaklanan herhangi bir édeme yapmas: halinde, Banka, aym tutardaki

ddemeyt VKSye gen %m soyut borg olarak ikrar eder.”
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“Macdde 13: Tazmin Yikdmldhigi

i) Fon Kullameis, bu Temel Hikiimler ve Kosullar'dan kaynaklanan
yikidmliliklerinin veya beyan ve tekeffilllerinin ihlali nedeniyle veya sertifika
sahiplerinin iddialan da dahil tiginci kigilerin talepleri nedeniyle tazmin
edilenlerin herhangi bir zarara ugramas: halinde, séz konusu zararlan derhal
tazmin etmeyi kabul ve taahhit eder.”

bj Fon Kullancst, tazmin edilenlerin yukanda belirtilen nedenlerle bir zarara
ugradiclanm yazmh olarak kendisine bildirmeleri durumunda, bu  bildirimi
almasm miteakip séz konusu zarar tutanm derhal tazmin edilenlere veya
onlarin gdsterecedi digtinci kistlere ddeyecektir.”

Dolayisiyla, Fon Kullameisi'min Islem  Sézlesmeleri'ndeki  taahhtlerinin
herhangi birini zamaminda ve cksiksiz olarak yerine getirmemesi durumunda,
vasal yollara bagvuru yamlarak Sertifika Sahiplerinin zararlann tazmin
olunahilecektir,

Yukanda belirtilen gekilde temerriit hallerinden bir veva birkacinin sz konusu
olmas1 durumunda, kira serrifikas: sahiplerinin anapara ve dénemsel
odemelerini tam ve zamanmnda elde edememeler sz konusu olabilir.

- Hira sertifikas:1 sahiplerinin varhk portfoyii disinda VKS’nin diger
malvarhifa deferleri veya Fon Kullamici’'min mal varhiklan iizerinde
dofrudan bir talep hakk: bulunup bulunmadifina iliskin bilgi;

Kira sertifikalari, VKS'nmin bore yokidmidliklen degldir. Aksine, kira
seriifikalan yalmzea kira sertifikas: sahiplerinin Varlik Portfévii'ndeki haklanm
temsil cder. Kira Sertifikalan bakimindan VKS've ricu Varhk Portféyii ile
simirhdir ve bu Varbk Portfdviinden elde cdilen dénemsel gelirler ile bu Varlik
Portloyii'nin satijindan elde edilecek gelir kira sertifikas: sahiplerine yapilacak
tek  ddeme  kaynagdir. Kira  sertilikasi ihraci kapsaminda  dizenlenen
sizlegmelerin herhangi bir nedenle feshedilmesi halinde, Sirket aracilii ile her
bir kira sertifikas: sahibinin Kaynak Kurulus'tan sdzlesme ve taahhiitlerden
kaynaklanan yikimlllikleri yerine getirmesini isteme hakk bulunmaktadir.
Kira scrifikasi sahipleri, Sirketten sézlesme ve tlaahhiitlere uyumunun
istenmesi ve bunlara aykinhktan kaynaklanan haklan talep etme haklar
bulunmalkla birlikte, Varhk Portféyvii disinda Sirket'in diger mal varliklar
lxerinde dogrudan hak iddia edemeszler. Varbk Portfovi’niin kira sertifikasi
sahiplerine yapilmas: dngiriilen ddemeleri karsilamamas: miimkindtr. Bahsi
BeCen clwn,r kira sr:ruf' asl sahiplerine 6dendikten sonra, kira sertifikas:
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sahiplerinin | VKS ve Kaynak Kurulusa karsi herhangi talep hakk
kalmavacakur.

-  Borclarin ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri siiriilebilecek

..........

haklarin icrasimin zaman alici olup olmayacag ve maliyetine iliskin
bilgi;

Kira sertifikalan uyarinca ddemeler, Kaynak Kurulusun Sirket's ve Sirket'in
kira scriifikas: sahiplerine ihraca iliskin stzlesme ve taahhttlerde dngoriilen
gekilde ddeme yapmasma baghdir, Kaynak Kurulus veva Sirket bu ddemeleri
perektigi gibi ifa etmmez ise, onlara karsi her birinin yvokdmliltklerini icra
etmeleri icin ve/veva uygun oldugu takdirde tazminat talep etmek igin dava
acilmas stz konusu olabilecektir. 3u sdrecler normal sartlar altinda masrafh
vee zaman alic olabilecegi gibi, Kaynak Kurulus'a karsi vapilacak takip
islemlerinin, Kaynak Kuruhusun meveut borcu karsilamaya veterh malvarhig
bulunmamas: va da baska alacakhlann takip prosediirlerinden ya da
vasalardan kaynaklanacak takip ve tahsilattaki dncelik haklan (richanh
alacaklar) nedeniyle sonugsuz kalmas: stz konusu olabilecektir,

-  Fonun kullamim vyerine iliskin sigorta konusu ve buna iliskin

bilgi/deferlendirme;

Fonun kullamlacag, Varhk Poridyiine dahil varhk/haklarin sigortalandigina
iliskin herhangi bir kavda rastlamilmamistir. Ancak Varhk Porttyine dahil
varlik/ haklann sigortall olmas: halinde gerckli vasal prosedir isletilerek VKS
tarafindan zapt aluna ahnalanlecektir.

-  Daha dnce gerceklestirilen ihraclara iliskin hukuki statii;

Tebligin 13. Maddesinin 1. Fikrasi uyannca “Her bir tertip kira sertifikas:
thracing konu variik ve haklar ile bunlardan elde edilecek gelirler ile katlantlacak
giderler. ilgili kira sertifikas: bazinda VKSnin muhasebe kaytlannda ayn ayn
izlenir.” Yine Sermaye Piyasas: Kanununun 61. Maddesinin 3. Fikrasina gore
de “Varhk Kiralama Sirketi, Kurul tarafindan uygun giris ve verilen esas
shzlesmesinde belirtilen faaliyetler cisinda herhangi bir ticari faaliyetie
ugrasamayacag gibi sahip oldugu varhiklar ve haklar tizennde esas
sozlesmesinde izin verilenler haric olmak tizere, tiginet kisiler lehine hichir ayni
hak tesis edemez ve bunlan kira sertifikas: sahiplerinin menfaaletlerine aylan
bir sekilde kiralayamaz veya devredemez. Kira sertifikalan itfa edilinceye kadar,
perltic Kiralama sirketinin portfayinde yer alan varhklar ve haklar, thraggirun
ydnetiminin veya dﬂrt&tiﬂj}hirt kamu kurumlanna devredilmesi halinde dahi
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feminail amac disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat gisterilemez,
kamu alacaklanmn tahsili amaer da dahil olmak tizere haczedilemez, iflas
masasina dahil edilemez, ayrnca bunlar hakkinda thtiyati tedbir karan
verilemesz.”

Dolayisivla kural olarak Sirketin varsa daha once ihrag ettgi kira
sertifikalarindan  kaynaklanan viOkamlulikleri ile igbu  ihraca iliskin
yvuktimlilikleri birbirinden bag@imsiz olacak, bu ihraclara dair kayitlar
birbirinden ayn tutulacak ve her bir ihracin muhatabi olan kira sertifikasi
sahiplerinin bu sertifikalar tahtinda talep edebilecekleri hak ve alacaklar
sadece 1lmli sertiikanin temsil  ettifi varhklar Ozerinde s6z konusu
olabileceklerdir.

Sirketin kira sertifikalanndan kaynaklanan yikimlilGklerini vadesinde yerine
getirememesi, vonetimin veva denetiminin kamu kurumlanna devredilmesi,
faalivet izninin kaldirilmas: veya iflas: halinde portféviindeki varhklardan elde
edilen gelir dncelikle kira sertifikasi sahiplerine vapilacak éddemelerde
kullambr. SPK kira sertifikas: sahiplerinin haklanmn korunmasimi teminen
gerekll her tOrlid tedbiri almava vetkilidir. Bu anlamda iflas halinde kira
scriifikas: sahiplerinin alacaklan “imtivazh alacak” niteligindedir. Kanunun
acik hidlkmi nedeniyle ihraca konu varhiklarn iflas masasina dahil edilmesi de
miimkiin degildir,

- HKaynak Kurulus'un kira sertifikasina iliskin yiikiimliiliiklerini yerine
getirip getiremeyecegine iliskin bilgi ve bunu etkileyebilecek riskler;

Kaynak Kurulasun iflasi, iflaslanmn ertelenmesinin talep edilmesi, borglarni
ddemekten aciz hale gelmeleri, konkordato ilan etmeleri, kendilerine vasi,
kayyim va da vasal temsilci atanmasi ehlivetlerinin simirlanmasi ya da ortadan
kalkmas: ve benzeri nedenlerle, akdi yva da yasal yakimhiliklerini ifa etmeleri
olanaksiz hale gelebilecektir.

Bu durumda, yasal haklarn kullanmilmas: neticesinde elde edilen gelirler de,
vatinmeinn kira sertifikas: uyvarinca sahip oldugu alacaklann ddenmesine
yetmeszse, kira serﬁﬂkasy&.shiplnrinin bu alacaklarimi tahsil imkam kalmams

olacaktr, 41/7
Vg |
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5) BDDK GORUSUNE ILISKIN DEGERLENDIRMELER

Tebligin “Yurt Icinde lhrag Edilecek Kira Sertifikalarinin fhrag Belgelerinin
Onaylanmasi I¢in Gerekli Belgeler” bashkh EK/1'in |, 4Mincell maddesinde yer
alan “Ozel mevzuatlan uyannca baska bir kamu kurulusunun gézetim ve
denctimine tabi olan fon kullamcilannm, Kurula yapilacak onay basvurusu
dncesinde, ihraca engel teskil edecck herhangi bir husus olup olmadifina dair
ilgili kamu kurulusundan alinmis goris yazis: ve/veya ilgili mevzuatta kira
sertifikas) ihraci igin baska mercilerin karar veva onavinin gerekmesi
durumunda bu karar veya onaya iliskin belge; gerekmemesi durumunda ise
buna iliskin bevan.” Bagvuru icin gerckli belgeler arasinda yer almaktadir.

5111 Sawih Bankacihk Kanunu madde 3. g¢ercevesinde banka olarak
tanimlanan Fon Kullamcis: Ziraatl Kaulim Bankas: A.S., Bankacihk Dlzenleme
ve Denetleme Kurumu'nun (*BDDE”) denectimine tabiidir. Bu kapsamda,
raporumuz Rapsaminda BDDKmuin F-43890421-101.02.01-125666 Sayih
vamsi ile thraca iliskin u}'gu?hlk verdign gorulmastar,

all Y

Sayfa 17/ 21



6) SONUC

Isbu Rapor, Fon Kullanicis: ve VKS tarafindan hazirlanan ve tarafimiza sunulan
bilgi ve belgelere dayvamlarak hamirlanms olup 25/07 /2024 itibarivle mevcut
duruamu vansitmaktadir,

VKS, Kanun ve Teblig'de 6ngdrilen kira sertifikalan ithrac igin gerekli izin ve
onaylar alinarak kurulmus bir sirket olup, VKS Yonetim Kurulu, kira sertifikas:
ihrac: igin gerekli karann ve bu ihrag icin gerekli soézlesmeleri dilzenleyip
akdetme ve bunlam uygulama hususunda gereken vetkivi haizdir ve bunlar igin
gerckli izinleri ve onaylan da almustir.

Fon Kullamewsi, Tdark Ticaret Kanunu'nda belirtilen sartlan havi olarak
kurulmus hir anonim sirket olup, Yonetim Kurulu tarafindan kira sertifikas:
ihraci neticesinde fon kullanimi icin gecerh bir sekilde karar almistir. Yine Fon
kullameast Yénetim Kurula, bu ihrag icin gerekli sozlesmeleri dizenleyip
akdetme ve bunlan uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir.

Incelememiz neticesinde; Sermaye Piyasasi Kurulu'nea kabul edilmesi ve onay
gormesi halinde, Tebligin 4.1.b ve 4.1.¢ maddesinde dizenlenen Yoénetim
Soxlesmesi veya Alm-Satima Dayvalh Kira Sertihkasi tirleri veya bunlann
birlikie kallanmilmas: suretiyvle 50.000.000.000-TL'hk (Elh Milyar Tirk Lirasi)
ihra¢ tavam icerisinde yurticinde halka arz edilerck ve/veya halka arz
edilmeksizin tahsisli ve/veya nitelikli yatnmeiva saus gseklinde Kira sertifikas:
ihracimin gerceklestirilmesinde HUKUKI BIR SAKINCA OLMADIGI tespit
edilmisgtir.

Savulanmzla,

AYAZ AVUKATLIK DWARLIFI

istanful Barosu-78_//
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7) AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI'NIN GECMISTE HUKUKCU RAPORU
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