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A. GIRIS

ZKB Varhk Kiralama A 5. tarafindan, Balsu Gida Sanayi ve Ticarel Anonim Sirketi’nin Fon Kullamcis
olarak ver alacag, 600.000.000 TL ik Ihrag Tavani icinde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak
ve/veya nitelikli yatnmeilara satilmak tizere gesitli tir. vade ve kogullarda Kira Sertifikasi (Sukuk) ihrag

edilmesi hedeflenmektedir.

Thrag edilecek kira sertifikalarina iliskin olarak hazirflanan isbu Hukuki Durum Degerlendirme Raporu,
Sermaye Pivasasi Kurulu'nun 1T-61.1 sayih Kira Sertifikalan Tebligi’nde ver alan EK-1 madde 16
uyarinca yurt iginde ihrag edilecek kira sertifikalanina iligkin ihrag belgelerinin Sermayve Pivasasi Kurulu
taratindan onaylanmasi kapsaminda hazarlanmastir,

B. TANIMLAR

Balsu vepa Fon
Kullanicis:

ihraca iliskin
Sozlesmeler

ihrag

[hrag Belgesi

Thrag Tavam

Thrag Tutar
Thrag Program

GK

Kira Sertifikas: vepa
Sertifika veya
sukuk

Rapor

Balsu Gida Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’ni ifade eder.

fhracin gergeklestirilmesine vonelik olarak VKS ile Fon Kullamcism
arasinda imzalanmisimealanacak olan;

(i) Varlik Kiralama Sirketi Thraca Aracihk Sézlesmesi'ni,

(11} Yanetim Stzlesmesi'ni,

(1ii} Garanti Séeleymesi’ni,

(1) Sertifika Hilkiim ve Kosullan m,

(v) Gider Sdzlesmesi’ni

(vi) Kira Sertifikasi Thrag Prograrmi Temel Hitkiim ve Kosullan'm

ve zaman zaman VKS ile Fon Kullameisi arasinda ihraca iliskin olarak
imzalanacak diger sozlesme ve taahhiitleri ifade eder.

lhrag Programi gergevesinde gergeklestirilecek Kira Sertifikasi tertip
ihraglarim ifade eder.

Halka arz edilmeksizin gergeklestirilecek Thraglarda Sertifikalarin niteligi
ve satiy sartlan haklanda bilgileri igeren SPK tarafindan onaylanmis
belgevi ifade eder,

00000000 TL Lk wwanndaki, Sertifikalarin  lhrag  Belgesinin
gegerlilik siresi boyunca satip vaplabilecek azami nominal degerini
ifade eder.

Sertifikalarin Thract neticesinde elde edilecek olan tutar ifade eder.

Thraca Tliskin Sozlesmeler uyarinca SPK’dan ve ilgili diger kurumlardan
alinacak izin ve onaylar dogrultusunda gergeklestirilebilecek olan toplam
Thraglar ve Thrag Tavani’m havi programi ifade eder.

Genel kurul toplantisi itade eder.

VK& nin ihraggt, Balsu nun Fon Kullamecis: ve VKS nin vekili olarak yver
alacag, Fon Kullameis'mn bagh oldugu yasal diizenlemelere ve lhraca
Lliskin Sézlesmeler de yer verilen {slami Finans [lke ve Esaslar (Faizsiz
Finans [lkeleri) ne uygun Varhk ve Haklardan olusan portfiyiin tegkili ve
sz konusu portfiviln, vekil sifanyla Fon Kullamicisi tarafindan kendi
adima ve VKS lehine vinetilmesinden elde edilecek gelirlere davali
olarak, Teblig'in 6'ner maddesi hikdimleri ¢ergevesinde, cesitli tir ve
vade ve tertiplerde ihrag edilecek Yinetim Sdzlesmesine Daval Kira
Sertifikalaridir.

fhrag edilecek kira sertifikalarina Hukuki

Degerlendirme Raporu'nu itade eder.

iliskin  bu Durum

Savla 33



Sertifika  Gelirleri : VK35 tarafindan Yonetim Sozlesmesi kapsaminda Fon Kullamicisi’ ndan
veya Gelir beklenen ve Sertifika Hiikiim ve Sartlarni'nda belirtilen Sertifika Gelir
Orari’'na tekabiil eden orandaki pelirdir,

SPK : Sermaye Pivasasi Kurulu'nu ifade eder.

SPKn : 3 Aralik 2012 tarihli ve 28513 sayili Resmi Gagete'de vavimlanan 6362
say1ll Sermaye Pivasasi Kanunu nu ifade eder.

SPK min T-61.1 sayih Kira Sertifikalar: Tebligi'ni ifade eder.

14 Bubat 2011 tarihli ve 27846 sayih Resmi Gazetede vayvimlanan 6102
sayil Tiirk Ticaret Kanunu'nu ifade eder,

Teblig
TTK

e

Y]

:  lhraca iliskin sbzlegmeler gergevesinde Fon Kullanicisinin kendi hesabina
Virlik ve Hildai ve igbu Kira Sertifikas: ihracinda vekili olarak harekel ettigi VKS lehine
Islami Finans ilke ve esaslari gercevesinde yonetecedl. Kira Sertifikasi
ihracimin dayanak varhfim teskil eden, abm ve tedariklenn VKS nin
gerceklegtirecefi Kira Sertifikas: jhracindan saflanan lhrag Tutan ile
fonlanp, hndik ve findik mamulleri Gretimi ve ticareli ile elde edilmesi
beklenen ve lizerinde herhangi bir Takyidat bulunmiyan menfaat, hak ve
varliklardan olusan Varlik Portféyi ' nil ifade eder.

VKS veva Ihragp : ZKB Varhik Kiralama Anonim Sirketi’ni itade eder.

C. RAPORA ESAS TESKIL EDEN BELGELER

Kira sertifikalarimn ihracma iliskin olarak hazirlanan Raportun iceriginde, asagida belirtilen bilgl ve
belgeler esas alinmistir:

1. VK5 nin Esas Sdzlesmesi,

2. VES'nin 17.08.2023 tarih ve 2023/8 savili Yinetim Kurulu Karan,

3. Fon Kullanicisi™nin Esas Stzlesmesi,

4. Fon Kullameis mn 0908 2023 tarih ve 195/2023 sayvili Ydnetim Kurulu Karar,

5. Fon Kullamecist'min, JCR Avrasya Derecelendirme A8 tarafindan dilzenlenen 17.08.2022 tanhli
derecelendirme notu,

6. [hraca Iliskin Sézlesmeler’in taslak metinleri.

7. CZ Holding Anonim Sirketi’nin Fon Kullanicist adina ve VKS lehine aldigi 10.08.2023 tarihli ve
5272023 tarihli Yonetim Kurulu Karari ile verdigi 10.08.2023 tarihli Garanti Bevan

D. VKS'NIN [HRACCI SIFATI ACISINDAN DEGERLENDIRILMEST
1. Kira Sertifikasi ihra¢ Etmeye Yetkili Kurulus

SPKn 61(1) hitlkmiine girve; “Kira sertifikalar:, her ol varlde vepa halbkm finansmanim sadlamak
amacipla varltk kiralama givketleri tavafindan ihrag edifen ve sahiplerinin b varivk veva haklardan elde
editen gelirlerden paylary oramndae Bak sahibi odmalarme saflayan, nitelikleri Korndea belivienen
sermaye plyasas: araglardr.”

SPKnmadde 612} hilkmime gére ise " Farfik siralama sirketleri miimbasiran kra sertififast thrac etmek
dizere kurulan anoim orfaktklardr ™

Tebhig madde 3(1(hy hilkmine gire ise kira sedifikase “Her tiodi varlitk ve hakkm finansmanim
sagflamak amecopla varlik kivalama sivkedi tlavafindan fhrag edilen ve sahiplerinin by varlik veya hakian
elde edilen gelirlerden paylars ovanwnda hak sahibi olmalarvinr saglaven menkul kome™ ifade

etinektedir.
—
Suyfa 4713 C_\o . G \‘{ -



Yukanda yer alan ilgili mevzuat hitkiimleri uyarinca kira sertifikalan sadece varlik kiralama sirketleri
tarafindan ihrag edilebilir.

2. VK5 Hakkinda Genel Bilgiler
2.1. Kuruolug

VES, Teblig hitktimlerine uygun olarak faalivette bulunmak tizere 08,09.2017 tarihinde istanbul Ticaret
Sicili Mildiirltigd nezdinde 98038-5 Ticaret Sicil Numaras: ile tescil edilerek kurulmus bir anonim
girkettir, VRS nin merkezi Hobyar Mah. Sevhiilislam Hayriefendi Cad. No; 12 A Fatih/Istanbul dur.

2.2, Faalivet Alam

VK3 ye ait Esas Szlegmenin “Amag ve Konu™ bashkl 7. maddesi gergevesinde VKS, SPKn ve ilgili
Teblig hiikiimleri geregi miinhasiran kira scrtifikas) ihrag etmek amaciyla kurulmusiur, VKS, kira
sertifikas: ihrac ile fon topladig vatinimeilanin vekili sifatyla, kurulus amacim gerceklestirmek tizere
asagidaki faalivetleri yiiriitir:

(a) Kendi nam ve kira sertifikas: sahipleri hesabina her tiirlii varhk ve haklar kaynak kurulustan
devralmak ve bunlan kavnak kurulusa veya {iclinei kisilere kiralamak,

(b} Kaynak kurulusa ait varlik veya haklan miilkivet devri olmaksizin, vade boyunca kiralamak da
dahil olmak tizere kendi lehine yiinetilmesini konu alan sozlesmeler diizenlemek,

(¢) lhraca dayanak varliklardan veya haklardan elde edilen gelirleri ve fon kullanicisindan vipilan
tahsilatlan pay oraninda kira sertifikas sahiplenine demek veva aktarmak

(d} Kirasertifikas: ihracimin gerektirmesi durumunda vade sonunda baslangigta anlasilan kosullarda
sbizlesmeye konu varlik ve haklan kaynak kurulugsa veya liglinedl kisilere devretmek ve satis
bedelini kira sertifikas sahiplerine paylan oraminda Gdemelk,

(e} Sahip oldugu wvarliklar veva milkiveti devralmaksizin tgiincii kisilerin sahip olduklar
varhklan, yatinmecilarin menfaatlerine ve kurulus amacina uygun olarak vukanda amilan
[aaliyetleri icra edebilmek ve bu faalivetlerin vriitillmesi amaciyla viiriitmek. kendi adina
yonetilmesini saglamak, isletmek ve bu varhklar dizerinde hukuki tasarruflarda bulunmak,
varhiklar Uizerinde kaynak kurulus veya tigtined kisiler lehine Sermaye Pivasas Kurulu nun ilgili
ditzenlemelerinin izin verdigl ayni haklan tesis etmek

(1 Varlik veva haklan satin alarak Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri ¢ergevesinde ve ilgili
Teblig"de belirtilen mitelikteki girketlere vadeli olarak satmak voluyla varlik veya hak ahimimn
finansmam saglanmak,

{g) Minhasiran veya difer ortaklarla birlikte kar zarar ortakligi esasina dayal olarak yeni ortak
girigim kurmak, bir ortak girigime ortak olmak ve ortaklik paviarin satmak,

(h) is sahibi sifativia eser sizlesmesine taral olmak, eseri kiralamak ve satmak, eser stzlesmesine
dayal kira sertifikasi ihraci gergeklestirmek ve eserin finansmamm saglamak icin hizmet, kat
veya arsa karsihifl ingaat veya ortaklik gibi sair stizlesmeler diizenlemek,

{i} Yukarida amlan faalivetleri gergeklegtirmek amaciyla fon kullameilan, kaynak kuruluslar,
vetkilifarac: kuruluglar ve 3. kigilerle stzlesmeler akdetmek, maksat ve mevzuna favdah
olahilecek her tiirli ticari anlamalara ve ditzenlemelere taral olmak.

(i) Kira sertifikasi sahiplerinin temsilcisi veya glivenilir kigi olarak tayin edilmek suretiyle kira
sertifikasi sahipleri vararina kendi lehine, dogmus veva dogabilecek her ifirtil hak ve alacaklanm
giivence altina alma veya maruz kalacagi risklerden korunma amacivla, teminat olarak her tiirli
menkul ve gavrimenkul rehni (ipotek) ve sair ayvni ve salsi teminatlan almak, dogmus ve
dogacak alacaklan temlik almak, tigtinei) kisilerce verilen garantileri almak. bu amagla gereken
her irlit hukuki muamelelerde bulunmak,

(k) Sermaye Pivasas) Kurulu ditzenlemeleri ve kararlan gergevesinde kira sertifikasi ihracing
vinelik sair islemleri gerceklestirmel, sizlesmeleri yapmak wve faaliyetlerde bulunmalk,
Sermaye Pivasas: Kurulu'nea belirlenscek diger faalivetlerde bulunmak.

Yukarnda gosterilen kenulardan baska ileride VES'nin amac ve konusuna uvgun olarak, sermaye

plvasasi mevzuanmn izin verdigl taydali wve lizumlu gorilebilecek her tirlii tasarruflarda ve
Faalivetlerde, Sermave Pivasast Kurulu'ndan gerekli izinler alinmak suretivle isbu Esas Sézlesme nin
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“Amag ve konu” baglikli 7. maddesinin, TTK, SPKn ve ilgili mevzuat dairesinde defistirilmesi suretiyle
vapilabilecelktir.

1.3, Sermaye ve Ortakhik Yams: Bilgileri

Y5 min sermayesi halihazirda 50.000,00 TL (EINBinT{irk Lirast} olup, beheri 1,00 TL (bkirTiirkLiras1)
degerindeki 50.000 (ElliBin} adet tamami nakden ddenmis nama yazih hisseve baliinmistiir,

VK S nin pay defieri uyannea giincel ortaklik vapisi asagidaki gibidir:

A Payin itibar Hissedarhik
Pay Sahibi ol ety i Sargik Pay Adedi Poplam Pay Dederi (1L}

Degeri (11 Yoiedesi ()

FZiraal  Kabhm  Bankasi
Anonim Sitketi

50,000 30.000,00

TOPLAM 100 50,000 30.000,00

2.4, Yinetim Kurulu, Temsil ve ilzam

Y& nin Esas Sizlesmesinin 12, maddesine gére yonetim kurulu en az 3 liveden olusmakta olup en az
bir yonetim kurulu Gyvesinin SPK’nin kurumsal yonetime iligkin diizenlemelerinde savilan nitelikleri
tasiyan bafimsiz five olmasimn zorunlu oldugu ditzenlenmistic. Stz konusu madde kapsaminda, her bir
livenin gdirev siiresi en az | en cok 3 y1l olarak segilebilirler. VES nin glincel vénetim kurulu asafndaki
kisilerden olusmaktadir:

Yimetio Kurolo Uyeler

Secildid Gl

Arhe — Sovads Cetirevi/Unvani . Goiirey Siiresi
Fawili
Caman Karakiitik Yinetim Kumlu Bagkani 08.08.2023 18.08.2026 tarihine kadar
Mustala Barbaros Oeiiyilmaz Yonetim Kurulu Bagkan Vekali | 08082023 | O8.08.2026 tarihine kadar
Giirkan Cakir Yinetim Kurulu Uyesi NR.08.2023 O8.08.2026 tarihine kadar
Fehmi Tutulmaz Yonetim Kurulu Cyesi 08.082023 |  08.08.2026 tarihine kadar _
Ekrem Balc: Hapms };‘;‘;;‘“‘ Ll 08.08.2023 08.08.2026 tarihine kadar

VK5 nin Esaz Sozlesmesinin 14, maddesine gére, yonetim kurulu ive tam savisimn ¢ofunluguyla
toplanir ve kararlarin gegerli olabilmesi ig¢in toplantida hazir bulunan iivelerin ¢ofunlugunun olumlu
o sartir,

VKS'nin 17.08.2023 tarih ve 2023/8 sayih yonetim kurulu karan ile Thrag Programi kapsaminda her
tiirlii is ve islemlen yiiritmek, Thrag Programi kapsaminda belirtilen konularda ilgili her turll degisikliji
vapmak ve [hrag Programi ile ilgili vekalet vermek iizere en az birisi VK$ nin yonetim kurulu liyesi
olmak izere VKS'nin imza  vetkililerinden herhangl ikisinin birlikle hareket cunek  fizere
yvetkilendirilmesine tim yinetim kurulu Gyelerinin oybirlifz ile karar verilmigtir.

2.5. ¥YKS5'nin Yetkili Organ Karan

Teblig’in “Yurt Ipinde Fhrag Edilecek Kira Sertifikalarimn fhvag Belgelerinin Onaylanmas: Igin Gerekli
Belgeler " baslikh EK | Madde 3" e gore; “VKS ve fon kullamcidurimn vetkili organlarinea thraca iligkin
alinan kararm noter onayl crmed™ vurt iginde kira sertifikas: ihract i¢in SPK’va iletilecek bagvuru
belgeleri arasinda ver almaktadir.

Bu kapsamda, VK$ Yénetim Kurulu tarafindan oy birligi ile alinmis VKS'nin 17.08.2023 tarth ve
2023/8 sayili vdnetim kurulu karan uyarmea: VKS tarafindan, Teblig ¢ergevesinde, Balsu'nun Fon
Kullamicis1 ve/veya Kaynak Kurulug olarak ver alacagi ve ihrag belgesinin  onaylanmasmin
kararlastinldh SPK karar tarihinden itibaren bir vil iginde, 1 (bir) vili asmayacak gegitli vadelerde ve

=
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viinetim séizlegmesine dayah olarak 600.000.000 TL Ihrag Tavan ile sinirh olarak tertipler halinde halka
arz edilmeksizin tahsishi olarak vefveya nitelikli yatinmeilara satilmak tizere vurt iginde kira sertifikalan
ihrag edilmesine karar verilmistir,

Stz konusu yénetim kurulu karars, TTK nin ilgili hilkiimleri. VK5 nin Esas Stzlesmesi ve Teblig’e
uygun clarak alinmugtir,

E. BALSU’NUN FON KULLANICISI OLARAK DEGERLENDIRILMESI
I. Genel Olarak

Tehlig madde 3/1(¢) hilkmiine gire fon kullameilary “Safiplige ve pdnetim sdzlegmesine davaly kiva
sertifikase ihraglormda kaynak furwluglar, alim-satima davalt kira sertifikase ihragclarmda varitk
kiralama givketinin vadeli slarak sattr@e varlth veva hakln alan burucw witeliding haiz sivketleri, ortakiga
duvalt kira sertifikasi thraglarmda givigimehi ve oviak givisimin varfik kiralama sivketi dumdaki
arfaklarin, eser stzlegmesine dayal kdra sertificast theaclarinda mevdana getirilecek exeri yaiin alan
kighvi veya vitidenicivi™ 1fade etmektedir.

Ihraglar, Teblig'in 6'nct maddesinde 6ngérilmis olan yénetim  siézlesmesine daval  olarak
gerceklestirilecektir.

Bu nedenle. Balsu'nun yinetim sdzlesmesine davall kira sertifikas ihraglarinda Fon Kullames olup
olamayacag deferlendirilmelidir.

Teblig Madde 3/1(¢y hilkmilne gére, ydnetim sézlesmesine dayali kira sertifikas: ihraglarinda fon
kullanicist “kaynak kuruluglar™ ifade etmektedir. Teblig madde 3/1{&) hilkmiine gdre ise kaynak
kurulug “... vdnetim sizlesmesine dayal kira sevtifivas: thraclarinda sahip oldufu varlik ve haklaw
VES adima vineten 12 'nei maddenin birinct fikrasmnda belirvtilen nivelikreki sivketleri” ifade etmektedir,

Teblif madde 12/1{e) hilkmine gire “Derecelendivme kruluglarmdan talebe ha@l olavak notdandirma
dlcedine give thracin para bvimi cimsinden yatiem yamlabiliv seviveye denk pelen wzun vadel!
derecelendirme nofunu alon ortakitdlor” laralindan VK5 kurulabilir.

Bu gergevede Balsu'nun, JCR Avrasya Derceclendirme A S, tarafindan ditzenlenen [7.08.2022 tarihli
derecelendirme notu uvyannea derecelendirme notu aldig) i¢in yinetim stzlesmesine dayali kira
sertifikas ithracinda Fon Kullames: olarak ver almasinda hukuken bir engel bulunmamaktadir,

2. Fon Kullamcisi'min Esas Sizlesmesi
2.1. Kurulus

Fon Kullameis: 22.02.2001 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Midiirliigii nezdinde tescil edilerek
kurulmus bir anonim sirkettir, Istanbul Ticaret Sicili Mildiirliigi’ne 434238-0 ticaret sicil numaras: ile
ke athidir.

2.2, Sermaye ve Ortakhik Yapisi Bilgileri

Fon Kullanicist in cikanlnus sermayesi 56.576.681 TL olup, beherd 1,00 TL degerindeki 56.576.681
TT. adet tamami hamiline vazili paya bolimmiistir. Chikarlmis sermayenin tamami muvazaadan ari
sekilde tamamen ddenmistir.

Fon Kullanicisi min pay detteri uyarmea gimeel ortaklik vapisi asagidaki gibidir:

Pav Sahil Payin Itibari Hissedarhk Foplam Pay

Y SR Degeri (T1) Yiiedesi (%) Dederi (TL)
7 Holding Anonim Sirken 1,00 100 56,576,681 56,376.08 |
TOPT.AM 100 56.576.681 560.570.681

Savla T/ 13 QG (j-\ll \h' .



2.3. Yinetim Kurulu, Temsil ve lzam

Balsu'nun Esas Stzlesmesinin “Sirketin Yonetimi™ baglikl 8'inci maddesine gére Balsu'nun islerinin
yinetimi Genel Kurul tarafindan en gok e vil igin segilen en az dort en gok yedi kisilik bir Y onetim
Kuruluna aittir.

Balsu'nun giincel yinetim kurulu asagulaki kisi‘kisilerden olusmaktadir:

Yinetim Kurulu © yveleri

secildign Gl

Sl — Sovadi Caiirevi / Unvam Farihi Ceilrev Siiresi
Hasan Cunevd Zapsu W inetim Kurulu Bagkan 01.06.2023 | 01.06.2024 tarihine kadar
huzaffer Taviloglu Y inetim Kurulu Baskan Yardimeis: O1.406.2023 01.06.2024 tarihine kadar
Ahmet Bilge Anbarlilar Yonetim Kuorulu Uvesi . 01.06.2023 01.06.2024 tarihine kadar
Kaya Altug Erkurt Yonetim Kurulu Tvesi 01.06.2023 01.06.2024 tarihine kadar
Wineenzo Morell Yénetim Kurulu Tvesi 01062023 (1,046, 2024 Larihine kadar

Balsu'nun Esas Sdzlesmenin “Sicketin Temsili™ baghkh 9"uncu maddesi uyannea Balsu'nun yénetim
kurulu, Tiirk Ticaret Kanunu'nun 367, maddesi uyvarinca dilzenlevecedi i¢ yinergeye sire, Balsu'nun
yinetiming, kismen veva tamamen bir veya birkag vdnetim kurulu iivesine veya lgiincli kisive veva
kisilere devretmeye vetkilidir,

Fon Kullameisymn 09,08.2023 tarth ve 195/2023 sayih Yénetim Kurulu Karan ile Ihrag Program ile
ilgili 1im konularda simirh olmaksizm her tiirli is ve islemlerin yiiriitilmesi ile ilgili Ahmet Bilge
Anbarhilar ve Muzaffer Taviloglu nun yetkilendirilmesine katilanlann ovbirlif ile karar verilmistir.

2.4. Fon Kullamesy'min Yetkili Organ Karan

Fon Kullameis©in Yinetim Korulu taralndan 09,08.2023 (arih ve 195/2023 sayih Yinetim Kurulu
Karar ile, Teblig hilkklmlen gergevesinde, VK& araciliiyla, Balsu'nun Fon Kullames olarak yer
alacafi, SPK karar tarihinden itibaren bir y1l iginde, 1 (bir) vili asmayacak gesitli vadelerde ve vinetim
sizlesmesine davall olarak 600,000,000 TL Ihrag Tavam ile simrli olarak tertipler halinde halka arz
edilmeksizin tahsisli olarak ve/veva nitelikli vatimmeilara satlmak tizere yurt iginde kira sertitikas: ihrag
cdilmesine katlanlann oybirlif ile karar verilmistir.

F. ISLEM SOZLESMELERI

Thragey taralindan thrag edilecek kira sertifikalar, Teblig®in 4. ve 6. maddelerinde dilzenlenen ¥ onetim
Stzlesmesine Daval Kira Sertifikas)™ oiriinde olacaktir. Bu kapsamda imzalanmas: éngdriilen stzlesme
seti asafidaki sizlesmelerden olusmaktadir:

a, VKS Ihraca Aracihk Sizlesmesi: Fon Kullanicisi’'min talebi ile Ihragg tarafindan Teblig
kapsaminda Yiénetim Sozlesmesine Dayvall Kira Sertitikasi ihracina iliskin kosullann, YK nin
verecegi Thrag Hizmetleri®nin ve taraflarin sorumluluklarmn belirlenmesine iliskindir. VK$ lhraca
Aracilik Sozlesmesi ile aracilik ficreti, VKS tarafindan bu kapsamda verilecek lhrag Hizmetleri, Kira
Sertifikasinin dzet isleyisi ve yamsy, ihrag igin 6n kosullar belirlenmistir.

b. Yinetim Stzlesmesi: [hrag Programi ve Temel Hilkiim ve Kosullar kapsaminda Teblig’in 441 ile 6.
maddesi hitklimleri ¢ergevesinde yonetim sozlesmesine davali ihrag cdilecek Kira Sertifikalarina
csas Varhk ve Haklanin, Fon Kullamas tarafindan VK3 lehine vonetilmesine iliskin hitkiim ve
kosullanin belirlenmesine iliskindir. Buna gire; VK, lhraca [liskin S8zlesmeler gergevesinde Fon
Kullamcis: adima, VK% lehine y&netmesi amaciyla sinirli olmak ve Sertifika Gelirleri igin lhraca
lliskin Sézlesmeler tahunda belirlenen Sertifika Gelir Oram/Getiri Orani'min altinda  islem
vipmamak sartivla Fon Kullanicis ni vekil tayin etmistir,

¢. Garanti Stzlesmesi: Teblig'in 6. maddesi gergevesinde ydnetim sizlesmesine davah Kira
Sertifikasi ihraglarinda Fon Kullameis: tarafindan, Y énetim Stizlegmesi’ne konu Varlik ve Haklar'in
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VKS lehine yénetilmesi sonucunda figiinet kisiler nezdinde dofan alacaklann Fon Kullanicisi
tarafindan vadesinde, tam ve eksiksiz olarak tahsil edilmesi igin gerekli zenin gésterileceginin VS
lehine garanti edilmesidir.

Sertifika Hiikiim ve Sartlan Belgesi: Sertitika Hiktim ve $Sartlan’mn konusu, [hrag Programs
gergevesinde ihrag edilecek Sertifikalarm halka arz edilmeksizin tahsish olarak ve/veva nitelikli
yvatinmeilara satiginda Sertifikalar'in hilkiim ve sartlanmin beliclenmesidir. Sertilika Hilkiim ve
sartlarl. Temel Hitkiim ve Kogullar™in aynlmaz bir pargasin olugturmaktadir,

Gider Sozlesmesi: Thrag Programi gergevesinde ve Thraca fliskin Sozlesmeler’den veva ifasindan
kaynaklanan tilm Vergi, SPK ve Yatinme: Tazmin Merkezi Gicreti ve diger vilkiimliilikler ile Varlik
ve Haklarn degerlemesi ve temerrilt halinde yamlacak giderler dihil tiim giderlerin ddenmesine
iliskin kogullarin belirlenmesine iliskindir, Bu dogrultuda Varhk Kiralama Sirketi lhraca Aracilik
Sozlesmesi’ne iliskin giderler, lhraca lliskin Sézlesmeler ve Thrag Programi'na iliskin giderler.
damymanhk hizmetlerl giderleri, mahkeme wve dava masrallan ile cezalara iliskin giderler, VES
temsileisi ve ¢ahisanlan tarafindan yapilan giderler ve wvergilere iliskin giderler bakimindan
belidlemeler yapilmstr,

Kira Sertifikasi Ihrag Program Temel Hikim ve Kosullar: VKS$ tarafindan, Balsu'nun Fon
Kullamerst olarak yer alacagl, Teblig kapsaminda, SPK tarafindan onayvlanmasi beklenen lhrag
Belgesi ile verilmig olan 600.000,000 TL lik Thrag Tavam ile simich olarak, cesitli tiir, vade ve
kosullarda ihrag edilecek kira sertifikalarina iliskin olusturulacak Thrag Programina iliskin temel
hikiim wve kogullarin  belirlenmesine  iliskindir.  Taraflar, [hrag Programi  gergevesinde
gsergeklestirilecek her Thrag $ncesinde, ihrag tiiriine ve yapisina baith olarak bu Sézlesme ekinde yer
alan lhraca Iliskin Sézlesmeler’den gerekli olanlart akdederler.

G. RAPORA KONU OLAN IHRACIN YAPISI

Rapor’a konu olan sertifikalar, Teblig®in 6. maddesi tahtinda dizenlenmis olan Yonetim Sozlesmesine
Dayal Kira Sertifikalar: tiirfinde ve halka arz edilmeksizin tahsishi olarak ve/veva nitelikli yatmmeilara
satilmak  fizere ihrag edilecektir, Kira sertifikalanmin ihrag  vapsim gdsteren  tablo Ek-1'de
sunulmaktadir. Rapora konu olan hracin vapis dzetle su sekildedir;

VES. ihraggr kurulug olarak, Sukuk ihracm gergeklestirir.

VKS, ihragtan elde edecegii [hrag Tutarm (“lhrag Twan™) Sukuk yatrmeilanndan tahsil eder.

VKS, tahsil ettigi Thrag Tutarim, Isldmi Finans ilke ve esaslarina uygun véintemlerle yénetmek

ve degerlendirmek {izere vekil tayin etmis oldugu ve bu islemde [on Kullamcis: olarak ver alan

Balsu’ ya altanr,

Aktanlan Ihrag Tutan, Sukuk Yaurmealannm Fon Kullamesymn islimi Finans ilke ve

esaslarma uygun olarak gerceklestirecegi, Kira Sertifikas thracimn dayanak varligin teskil

eden, alim ve tedarikleri VK S nin gergeklestirecegi Kira Sertifikasi ihracindan saglanan Thrag

Tutan ile fonlamp indik ve findik mamulleri tiretimi ve ticareti ile elde edilen menfaat, hak ve

vatliklardan olusan Varlik PortféiyQ’niin olusturulmas: ve séz konusu bu Varlik Porttéyvii nin

milgterilere satilmak suretivle elde edilecek gelirler tizerinde, sahip olduklan Sukuk Paylan

oramnda belirli bir getiri elde etme haklarin temsil edecektir.

4. Fon Kullamicisy, Sertifika Sahipleri’ne ddenmek {izere, VK5 ye dénemsel getin Gdemesi yapar,

3. VKS§, Fon Kullanicis: tarafindan kendisine aktanlan démemsel getinl tularm, paylan oramnda
Kira Sertitikas: Sahipleri’ne aktarr,

6. FonKullamicist, islem vadesinde (itta) Sertifika Sahipleri’ne odenmek tizere, ihrag tutar ve vade
sonu getirt ddemesi yapar.

7. VKS§, Fon Kullamucist tarafindan islem vadesinde (itfa) Sukuk vatimmeilanna ddenmek fizers

kendisine aktarlan ihrac tutan wve vade sonu getiri tutarnny, pavlar oramnda Sertifika

Sahipleri'ne aklanr,

Laa” bod —
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H. SONUC

[sbu Rapor. Fon Kullame ve VKS tarafindan hazirlanan ve tarafimiza sunulan hilgi ve belgelere
davamlarak hazirlanmig olup 17/08/2023 tarihi itibanyla meveut durumu vansitmaktadur.

Bu Rapor kapsaminda sonug olarak:

1. VKS$'nin kira sertifikas ihraci icin Teblif’ de éngorilen gerekli izin ve onaylar alinarak kurulmus
bir girket oldugu, VK$ Yonetim Kurulu'nun kira sertifikasi ihracina iliskin gerekli karar aldig
ve ilgili sézlegmeleri akdetmeve yetkili oldugu;

2. Fon Kullameisi'mn Tirk Ticaret Kanunu'nda Gngoriilen sartlar gergeklestirilerck kurulmus bir
sirket oldugu, Tirk Ticaret Kanunu, SPKn ve ilgili sair mevzuar hitkiimleri uyarnea Fon
Kullanicisi'mn kira sertifikasi ihrag etmesinde herhangn bir engel bulunmadign ve Fsas
Siizlegmesi nin “Borglanma Araci [hraci™ baslikli 15%inci maddesi uyarinca Fon Kullameisi® nin
Yinctim Kurulu Karan ile kira sertifikasi ihrag¢ edilebilecefnnin diizenlendigi, Yonetim
Kurulu’nun kira sertifikas: ihracina iliskin gerekli karar aldigi ve ilgili sozlesmeleri akdetme ve
uygulama hususunda gereken vetkiyi haiz oldugu;

3. SPK tarafindan kabul edildigi takdirde kira sertifikalarmin ihrag edilmesinde HUKUKI BiR
SAKINCA OLMADIGI tespit edilmistir.
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Garanti Bevam

EK- 1: KIRA SERTIFIKALARININ IHRAC YAPISI

Balsu (Fon Kullanictst + VK nin Vekili)

vekil)

! & i
I
Sukuk Sahiplerine Gdenmek I Odeme Tarihinde (itfa) Sukuk
iizere, VK5 ve yapilan Thrag Bedelinin, Sahiplerine Gdenmek iizere, VK S ve
dimemsel getin ddemeleri (4) Fon Kullanicizina yvaplan ihrag mitar (anapara) ve vade
aktarumi (3) sonu pelind Gdemesi (6)
E | :
¥ | ¥

{ihmﬁp Kurulug/Fon Kullamcisina vekalet veren mitvekkil, Sukuk Sﬂhimlmﬂ eden

VRS taralindan,

&

VIS laralindan, Sukuk

aktanlan dinemsel
o pelin Sdemeler (5)

Sukuk Sahipleri'ne ‘ kuira sertifikas

ihrac: (1}

ihrac Bedelinin
tahsili (2)

Sahiplerine (deme Tarihinde
{1tEa) aktarlan ihrag tulan

{anapara) ve vade sonu getiri
Ademes (T

|
:

ol b

iy
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EK-2A: RAPORDA IMZAST BULUNAN HUKUKCULARA ILISKIN BiLGi VE BELGELER

Giineg Yalemn: Galatasaray Lisesi'nden 2002 vilinda, Istanbul Bilgi Universitesi Hukuk Fakiiltesi nden
ise 2007 yilinda mezun olmustur. 2008°den bu vana 36563 Baro Sicil Numarasi ile Istanbul Barosu’na
kayithdir. Giines Yalgm, agirhkl olarak yapilandirilmig finansman, banka ve finans hukuku, sermaye
pivasalarl, sekiiritizasyon, proje finansmani ve kredi islemlerinde hukuki damismanhk vermektedir.
Tiirkiye'deki ilk teminath menkul kivmet programnin, ilk orta vadeli borglanma araci PROETATTIII Ve
ilk ipotek teminath menkul kiymel programiarimn kurulmasi da dahil olmak iizere uluslararas: ve yerel
ve [inansal kuruluglarin yapilandirilmig fonlama ve sekiiritizasyon iglemlerini hukuki danisman olarak
ylriitmiigtiir. Bu iglemlere iligkin farkh hukuki konularda birgok uluslararas: ve verel bankamin,
uluslararasi finansal kurulusunun ve cok uluslu sirketlerin danismanliging vapmisgtir,

Glines Yalgm, Ozmen Yalgin Avukatlik Ortakhigm'nm kurueu ertagidir. Oneesinde Tiirkive'nin $nde
gelen banka ve finans hukuku birolarindan Yazier Legal de ve Akol Hukuk Birosu’ nda sirasivla: 2012
ile 2019 yillar ve 2019 ile 2022 willan arasinda ortak avukat olarak gérev almisur. Oncesinde de yine
list diizey banka ve finans hukuku biirolarindan biri olan Verdi& Yazici da 2007 ile 2012 yillar arasinda
caligmustr,

Omer Gokhan Ozmen: Bilkent Universitesi Hukuk Fakiiltesi’nden ise 2007 vilinda mezun olmustur.
2008’den bu yana 36684 Baro Sicil Numaras: ile Istanbul Barosu’na kayithdir. 2018 vilinda Bilgi
Universitesi'nde Ekonomi Hukuku Yilksek Lisansi’m tamamlamignr, Omer Giskhan Owmen, agirhikl
olarak yapilandinlmig finansman, banka ve finans hukuku, sermaye piyasalari, sinir étesi birlesme ve
devralmalar. proje finansmani konularinda hukuki damsmanlik vermektedir. Yabanci ve verli bankalar
dahil olmak iizere gok sayida uluslararas finans kurulusunun damsmanhgim viiriitmiistir. Cok uluslu
sirketlerin yer aldii kompleks birlesme ve devralma projelerinde kayvda deger tecritbesi bulunmaktadir.
Bunlann yamnda sermaye pivasasinda, ilk ve ikincil halka arzlarda ¢ok uzun siireden beri damismanlik
yapmaktadir. Aym zamanda, soz konugu sirketlerin olagan igleriyle ilgili her tiirlii kurumsal ve ticari
bakimdan danigmanhk gergeklestirmektedir,

Gakhan Ozmen, Ozmen Yalgm Avukatlik Ortakhig’min kurucu ortagidir. Oncesinde Tiirkiye nin énde
gelen banka ve tinans hukuku bilrolanindan Yazier Legal’de ve Akol Hukuk Biirosu’nda sirasivla; 2014
ile 2019 yillar ve 2019 ile 2022 yillan arasinda ortak avukat olarak gérev almigtir. Oncesinde de yine
ist diizey banka ve finans hukuku hilrolarmdan bini olan Birsel’de 2007 ile 2014 willan arasinda
galismisnr,

QO- B
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EK-3: RAPORDA IMZASI BULUNAN HUKUCULARIN GOREV ALDIGI KiRA
SERTIFIKASI IHRACLART

Agalida belirtilen 2021, 2022 ve 2023 willannda gergeklestivilen Kira sertifikasi ihraglan ile sinrh
olmamak tizere isbu Rapor'da imzas: bulunan hukukcular, sermayve piyasasinda arz edilen bircok kira
sertifikas! ihract isleminde de girev almigtir,

: rmaye Pivasas Nominal ihrae
ihcaoes sermaye | Iyasas: \.uu.nln R T Satis Tiiri ik ki
Aract Tiirii Favam :
Kalkinma Yatirim e S0a Bie i Nitelikli Biotrend Cevre ve Enerji
| Varlk Kiralama A, | Davali Strdartlebilie | 100.000.000 TL |, =0 @A e tar !
i Kira Sertifikasi atirimetya Satig atinmlar A.5.
ZKB Varlik Vonetime Dayali Kira | 00 000 | TahsisliNitelikli | 2720 r."'gk“_'”f,“ -
Kiralama A.S. Sertifikasi S " | Yatrimciva Sang & o e Al
g g Ticaret A5,
ZKB Varhk Yiinetime Dayah Kira 250,000,000 TL Mitelikli Fasdat Gida Dagitim
Kiralama A.S. Sertifikasi G T | Yatuumelyva Sans | Sanayi ve Ticaret ALS,
Kalkinma Yatirim Yiinetime Dayah Kira $00.000.000 TI TahsisliMNitelikli Tanm Kredi Yem
Varlik Kiralama A.S. Sertifikas o © | Yatrimewya Sans | Sanavi ve Ticaret AS,
Kalkinma Yatirim | Yanetime Dayval Kira 150.000.000 TI Tahsisli/Nitelikli Tarkim Bitki Koruma
Varlik Kiralama A_S. Sertifikas: I " | Yatwimciya Satis | Sanayi ve Ticaret A5,
Kalkimma Yatirim Yanetime Davali Kira = Tahsisli/Mitelikl .
Yarhk Kiralama A5, Sertitikasi Rl Yatunmerva Satis Faran THemi 2
T.C, Cevre, Sehircilik ve
LKB Varlik Yonetime Dayali Kira 1 000000000 T1 Tahsisli/Nitelikli fklim Degisikligi
Kiralama 4.5, | Sertifikas. RS " | Yatirimeiva Sang | Bakanhg Topla Konut
Idaresi
Yatinim Varhk Yanetime Dayali Kira 480.000.000 T| Tahsisli/Mitelikli Zorlu Enerji Elektrik
Kiralama A.5. Sertifikas: . . ) Yatinmelva Satis Uretim A.S.
Yatnm Varhk Yonetime Daval Kira - . TahsisliMitelikli e "
e Sertifikast 1500000 T Yitirmnsiya Sihg Palmet Gaz Grubu A5,
—~ 3
|') - l// \_/{
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