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Istanbul, 10/06/2024
GIRIS

Isbu rapor, ZKB VARLIK KIRALAMA A.S. ("VKS§" veya “lIhrager”) tarafindan,
TARIMKREDI YAG SANAY! VE TICARET ANONIM SIRKETImin (“Fon
Kullanicis1” veya “Kaynak Kurulus®) fon kullamecisi olarak ver alacag,
vurticinde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya mnitelikh
valinmellara satlmas) yontemiyle ihra¢ edilecek kira sertifikalanna iligkin
hukuki durum degerlendirmesini igermektedir. ("Rapor”).

Stz konusu Rapor Sermaye Pivasasi Kurulu'nun (*Kurul®) 7 Haziran 2013
tarihli ve 28670 savili Resmi Gazete'de yayimlanan Seri [l No.61.1 sayili Kira
Serlifikalan Tebligi (“Teblig”) Ek 1 uyannca yurticinde ihrac edilecek kira
sertifikalarina iliskin ihrac basvurusunun onaylanmas: igin talep edilen
belgeler kapsaminda hazirlanmistir.

ZKB VARLIK KIRALAMA A.S. tarafindan TARIMKREDI YAG SANAYI VE
TICARET ANONIM SIRKETInin fon kullamcisi olarak yer alacag, Teblig'in
10.3. maddesi uyannca, 3.000.000.000,00-TL (Ug Milyar Tlrk Lirasi) ihrag
tavan: ile simirl olarak tertipler halinde halka arz edilmeksizin tahsisli olarak
ve/veva nitelikli vattrimeilara saulmak Gzere yurt icinde kira sertifikalan ihrag
edilmesi amaglanmaktadar.,

fsbu Rapor, tarafimiza iletilen taslak ihrag belgeleri ve bilgiler kapsaminda
hazirlanms olup, meveut taslak belgelerin VKS ve Fon Kullames arasinda
imnzalanaca@ varsayilmaktadic. Isbu Rapor, ihraggin yapisiu ve dayanak
belgeleri imza tarihi itibariyle ylrGrlikte olan ilgili mevzuat ve Kurul
dizenlemeleri cercevesinde degerlendirmektedir. Isbu Rapor finansal, mali,
vergi mevzuatindan dogabilecek riskler, yaunmeilar nezdindeki finansal
riskler, kredi risklen wve/veya herhangi bir ticari nsk hususunda bir
degerlendirme igermemektedir.

1.iNCELEME KONUSU KiRA SERTIFIKASININ YAPISI

Tarafimiza iletilen bilgi ve belgelere gbre incelemeye konu kira sertifikasi
yapisimin Teblig'n 4.1.b ve 6. maddesinde dizenlenen Yinetim S6zlesmesi'ne
Dayali Kira Sertifikas: tirande yurliginde, halka arz edilmelsizin tahsisli
alarak ve/veya nitelikli yatinmeilara satis seklinde olacag belirtilmektedir.

Yénetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikas: Ihrae1 Yapisi

1. VKS, Kira Sertifikas: ihrac eder.
2. Yaunmeilar, Kira Sertifikalan karsihginda VK$'ve ddeme yapar.
3. VKS, Yatnmetlardan toplamis oldugu ihrag tutarim vekil tayin ettigi Fon

H‘:l”a:‘um:ﬂﬂ}il{ﬂlr. Fon Kullamecisi kendisine aktanlan ihrag tutanm
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en

6.,

vekil sifativla Katthm Finans ilke ve esaslarma uygun olarak iglem
stizlesmelerinde bahsi  gecen  igeriklerde bir  portféy  olusturarak
[aalivetlerinde degerlendirir.

Fon Kullanicis: tarafindan, Kira Sertifikalan sahiplerine édenmek (izere,
VES'yve donemsel getiri ddemeleri yaplr.

Fon Kullamcis: tarafindan yvaunmeilara ddenmek Gzere VKS'yve ddenen
dinemsel getiriler, VK3 tarafindan Yatinmeilar'a aktarnhr.

ihrag tutan, itfa tarihinde, Fon Kullamicis: tarafindan, Kira Sertifikalan
sahiplerine anapara ddenmesi yapilmak dzere VKS've ddenir.

ihrac tutan, itfa tarihinde, VKS tarafindan Kira Sertifikalan sahiplerine
anapara ddemesi scklinde aktanlr (itfa).

2 INCELENEN BILGI ve BELGELER

1.

4.

TARIMKREDI YAG SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI'nin
27 /052024 Tarihli 2024 /31 sayih Yénetim Kurulu Karar'nin Kirklarel
|. Noterligi 07.06.2024 tarih ve 07114 Yevmiye Nolu Noter Tasdikli
Surcli

. ZKB VARLIK KIRALAMA A.S. 07.06.2024 Tarih ve 2024 /8 No'lu Ydnetim

Kurulu Karan Kartal 21. Noterligi 07.06.2024 Tarih ve 26076 Yevmiye
Nolu Noter Tasdikli Sureti

 TARIMKREDI YAG SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKET!nin Esas

Sizlegmesi

YKB VARLIK KIRALAMA SiRKETI A.S.'nin Esas Sozlesmesi

. Islemde kuﬂan%%ﬂxluﬁme ve Belgelerin Suretlen
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2.1. VKS'ye Iliskin Belge ve Dokiimanlar
2.1.1. Kurulug

Sirket, SPK'min 07/06/2013 tarihi ve 28670 sayih Resmi Gazetede
Yayimlanan Seri:1ll ve 61.1 Nolu Kira Sertifikalan Tebligi hdikiimlerine uygun
faalivette bulunmak tizere, 08/09/2017 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili

Memurlugunca 98038-5 sicil numaras: ile tescil edilerek kurulmus bir anonim
sirketitir.

Sirketin merkezi, HOBYAR MAH. SEYHULISLAM HAYRI EFENDI CD.N.12A
FATI /ISTANBUL adresindedir.

2.1.2. Faaliyet Alam

VKS Isas Sozlesmesi’ nin “AMAC VE KONU" baghkh 7. maddesi
incelendiginde asagdaki alanlarda faaliyet gistermek fzere kuruldugu
gordlmuasgtar.

“Sirketin amag ve konusu bashea sunlardw

Sirket 6362 sayih Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili Teblig hiikiimler: geregt
miinhaswran kira sertifikas: thrac etmek amacoyla kurulmugtur,

Sirket, kira sertifikast thrac ile fon toplachgi yatinmolann vekill sifatiyla,
kurulus amacin gerceklestirmek dzere asagudaki faaliyetler: yaratdr:

a. Kendi nam ve kira sertifikas: sahipleri hesabima her tirlii varlik ve haklan
kaynak kurulustan devralmak ve bunlan kaynak kurulugsa veya tigtinet
kigilere kiralamak,

b. Kaynak kurulusa ait varhk veya haklan miilkiyet devn olmakszn, vade
boyunca kiralamak da dahil olmak tizere kendi lefune yianetilmesini konu alan
sizlesmeler diizenlemek

c. fhraca dayanak varbklardan ve haklardon elde edilen gelirleri ve fon
kultameasmdan yapilan tahsilatlan paylan oramunda kira sertifikast sahiplerine
ddemek veya aktarmak,

d. Kira sertifikas: ihracinin gerektirmesi durumunda vade sonunda baglangigta
anlasilan kosullarda sdzlesmeye konu varlk ve haklan kaynak kurulussa veya
figtincii kisileri devretmek ve satis bedelini kira sertifikas: sahiplerine paylar
aranimda ddemek,

¢, Sahip oldugu varhklan veya milkiyeti devralmaksuzn dglined kisilerin sahip
olduidan varliklan, yatnmeolarn menfaatlerine ve kwmulug amacna uygun
plurak yukanda amlan faaliyetleri icra edebilmek wve bu faaliyetlerin
yliritiiimesi amacyla yiritmek, kendi adina yonetilmesini saglamak, isletmek
ve bu varhklar jgerinde hukuki tasarruflard: bulunmak, varhklar tizerinde

A
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kaynak kurulus veya tgtinei kisiler lehine Sermaye Piyasast Kwrulu'nun gl
diizenlemelerinin izin verdigt ayni haklan tesis etmek,

. Varlik veya haklan satin alarak Sermaye Piyasas: Kurulu diizenlemelen
cercevesinde ve ilgili Tebligde belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli olarak
satmak yoluyla varlik veya hak aliminin finansmam saglanmak,

#. Minhastran veya diger ortaklaria birlikte kar zarar ortakhgi esasina dayal
olaralk yeni ortak ginsim kurmak, bir ortak ginsime ortak olmak ve ortakhk
paylarm satmak,

h. is sahibi stfatiyla eser sdzlesmesine taraf olmak, esert kiralamak ve satmak,
eser sizlesmesine dayall kira sertifikast thracmm gergeklestirmek ve esernn
Jinansmanim saglamak icin hizmet, kat veya arsa karsibgn insaat veya ortakik
gibi sair sdzlesmeler diizenlemek,

i. Yukanda amlan faaliyetleri gerceklestirnek amaciyla fon kullamalan,
kaynak kurwluglar, yetkili/arac kuruluglar ve 3. kigilerie sozlesmeler
akdetmek, maksat ve mevzuna faydal olabilecek her tirld ticari anlamalara ve
diizenlemelere taraf olmak,

j. Kira sertifikas: sahiplerinin temsileisi veya grivenilir kigi olarak tayin edilmek
suretiyle kira sertifikas: sahipleri yaranna kendi lehine, dogmug veya
dogabilecek her turli hak ve alacaklarnm givence altina alma veya maruz
ealacad risklerden korunma amaciyla, teminat olarak her firlii menkul ve
gayrimeniul rehni fipotek) ve sair ayni ve sahsi teminatlan almak, dogmus ve
dogacak alacaklan temlik abnak, figined kisilerce verilen garantileri almak, bu
amacia gereken her tiarld hukuki muamelelerde bulunmak,

k. Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri ve kararian cercevesinde Kira
sertifikast ihracina ydnelik sair islemleri gergeklestirmek, stzlesmeleri yapmak
ve faaliyetlerde bulunma! Sermaye Piyasast Kurulu'nea belirlenecek diger
SJaaliyetlerde bulunmak.

Yukanda gdsterilen konulardan baska ileride Sirket'in amag ve konusuna
uygun olarak, sermaye piyasas: meveuatvun izin verdigi faydal ve hizumiu
goriilebilecek  her tiurlli tasarruflarda ve faaliyetlerde, Sermaye Piyasast
Kuruii'ndan gerekli izinler almmak suretiyle isbu Esas Sdzlesme’nin Jirketin
Amac ve Konusu bashkl maddesinin, 6102 sayil Tirk Ticaret Kanunu, 6362
sagalt Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat dairesinde degistiriimest

suretiyle yapﬂ'{:bﬂecex?}y\
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2.1.3. VKS§'nin Yetkili Organ Karan

7K} VARLIK KIRALAMA A.S.nin Yonetim Kurulu tarafindan 07/06/2024
tarih ve 2024 /8 nolu Yénetim Kurulu karanyla TARIMKREDI YAG SANAYI VE
TICARET ANONIM SIRKETimin Fon Kullamcisi ve/veya Kaynak Kurulus
olarak ver alaca@ ve ihra¢ belgesinin onaylanmasimin kararlagtinldifn SPK
karar tarihinden itibaren 1(bir) vil icinde, 2(iki) vili asmayvacak gesitli vadelerde
ve yinetim sézlesmesine davah clarak 3.000.000.000,00-TL (Ug Milyar Tark
Lirasi) ihrag tavan: ile simirh olarak tertipler halinde halka arz edilmeksizin
tahsisli olarak ve/veva nitelikli yvaunmeilara satilmak tizere yurtiginde kira
sertifikalart ihrac edilmesine karar verildigi tespit olunmustur. Kararda
VKS'nin Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi oldugu belirtilen Ekrem BALCI'nin
da imzas: olduguy, tarafimiza iletilen Yonetim Kurulu Karar'mn noter tasdikli
surctinden anlasilmaktadar.

2.2. Fon Kullanicisi'na Iligskin Belge ve Dokiimanlar
2.2.1. EKurulus

Sirket, Thrk Ticaret Kanunu hitkiimlerine uygun faaliyette bulunmak Qzere,
01/11/2022 tarthinde Kirklareli Ticaret Sicili Memurlugunca 5676 sicil
numarasi ile teseil edilerek kurulmus bir anonim girkettir.

Tarafimiza iletilen Fon Kullameis: Esas Sézlesmesi ve Thrkiye Ticaret Sicil
Gazetesi kavitlarindan, sirket merkezinin KAVAKLI BELDESI TURIST MAH.
ISTHHEAM TEPE CAD. NO:10 iC KAPI NO:1 MERKEZ/KIRKLARELI oldugu
anlasiimaktladir.

2.2.2. Faaliyet Alam

Fon Kullamecis: Esas Sozlesmesi'nin “AMAC VE KONU” basghkh 3. Maddesi,
incelendiginde asagidaki alanlarda faalivet gostermek fzere kuruldugu ve
sermaye piyasast aract hususunda yasal siurlar disinda bir engel olmadyi
ghOrizlmiistar,

Ayrica Fon Kullames: Esas Sézlesmesi'nin “MENKUL KIYMET IHRACI” 7.
Maddesi incclediginde, “Sirket, her cesidi ile tahviller, finansman bonolan,
varliga dayalt senetler, iskonto esas dzerine drizenlenenler de dahil diger
borclunma senetleri alma ve degistirme hakkina haiz senetler ile her cesit
menkul kiymetler grkarabilir. Tiirk Ticaret Kanunu ve tgili mevzuatin dngorcduigu
diizenlemelere uyulur. Sermaye Piyasast Kuwrulu'ndan gerekli izinler alr.”
hitkmii ile Fon Kullanmcisimin sermaye pivasasi araglanmn ihracim ilgihi
diizenlemelere ve resmi ptorite izinlerine tabii olarak gerceklestirebilecegi
anlasilmaktadir.

W\
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2.2.3. Fon Kullamicisi Yetkili Organ Karan

TARIMKREDI YAG SANAY! VE TICARET ANONIM SIRKETInin 27/05/2024
Tarihli 2024 /31 sayih Noter Tasdikli Yonetim Kurulu Karan ile , ZKB VARLIK
KiRALAMA A.S. aracihfivla, TARIMKRED! YAG SANAYI VE TICARET ANONIM
SIRKETI'nin  fon kullamicisi  olarak yer alacag, ihrag belgesinin
onaylanmasinin kararlastinldig SPK karar tarihinden itibaren 1(bir] yil
icinde, 2{iki) yth agmayacak cesitli vadelerde ve yinetim sézlesmesine dayal
olarak 2.000.000.000-TL (Uc Milyar Tark Lirasi) ihrag tavam ile simrh olarak
tertipler halinde halka arz edilmeksizin tahsisli olarak wve/veya nitelikli
yvatinmellara satilmak QOzere yurticinde kira sertifikalan ihrac edilmesine

karar verildigi tarafimiza iletilen Yonetim Kurulu Karam suretinden tespit
olundu,

2.3. Yapiya Iliskin Stézlesmeler ve Degerlendirilmesi

ihrace tarafindan birden fazla tertipte ve farkh vadelerde ihrag edilebilecek
kira scrtifikalar, III-61.1 sayih Kira Sertifikalan Tebligimin 4.1.b ve 6. maddesi
kapsaminda  Yonetim  Sozlesmesine Dayah  Kira Sertifikas tirinde
gerceklestirilebilecektir. Bu baglamda belirlenen ihracin tGrine gore asafdaki
stzlesmeler ve dokiimanlann imzalanaca@ belirtilmektedir.

100 Kira Sertifikas: ihrac Programi Temel Hiikiim ve Kosullar:

ihrace: ile Fon Kullamcis: arasinda akdedilen bu sozlegme ile ihrag tavam
icerisinde  vapillacak tam ihraclara iliskin  temel hiltkiim wve kosullar
belirlenmektedir, Bu  sozlesme ile  tertip ihraglannda imezalanacak
stzlesmelerin sekil ve igerigi, ddemelerin ne sekilde yamlacafl, erken itla
halleri, tlemerriit halinde VKS'nin dayanak varhk ve haklar Gzerindeki tasarruf
yelkisi ve benzeri tim tertip ihraglarnna uvgulanacak genel hususlar
diizenlenmekte; bu kapsamda [on kullamcisinin temerrdQ halinde, VES'nin
varlik ve haklarn 3. kisilere devrederck kira sertifikas: sahiplerini tazmin etme
hak ve verkisi bulunmaktadir.

2.3.2. Sertifika Hitkiim ve Sartlan

ihracer ile Fon Kullameisi arasinda akdedilen bu szlegme ile halka arz
cdilmeksizin nitelikli yatmmeilara satig ve/veya tahsisli olarak kira sertifikas:
ihrac: halinde, kira sertifikalanna iliskin yapi, tir, dayanak varhk/hak,
sertifika bedeli, adedi, vade, gelir oram, gelir dagiim tarihi ve benzeri konular
diizenlenmektedir.

2.3.3. Yonetim Sozlesmesi

Tebligin 6. maddesi ¢ergevesinde yonetim sozlesmesine dayal kira sertifikas:
ihraclarinda varhk ve haklann VK$ lehine yénetilmesine iliskin hitktim ve
kosullar dizenlenmejedir.

Y
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2.3.4. Gider Sézlesmesi

hrace ile Fon Kullameis: arasinda akdedilen bu sizlegme ile thrag program
cercevesinde yapilan giderlerin Fon Kullamcis: tarafindan karsilanmasina
iliskin hik(im ve kosullar diizenlenmektedir.

2.3.5. Garanti Stzlesmesi

Bu Sozlesmenin konusu, Kira Sertifikasi ihracimn dayvanak wvarhgm
olusturan, Varlhk ve Haklardan olugan Varhk Portfiyii'nin Fon Kullamcisi
tarafindan, Yénetim Sézlesmesi cercevesinde VKS lehine yonetilmesi suretiyle
siiz konusu Varlik ve Haklar {izerinden Fon Kullamicisi'ma borglanacak olan
miisterilerin (“Varhk Portfoyn Misterileri”) s6z konusu borglarinin vadesinde,
tam ve cksiksiz olarak tahsil edileceginin Fon Kullamcisi tarafindan VRS
lehine paranti edilmesidir.

3. YONETIM SOZLESMESI'NE DAYALI KIRA  SERTIFIKALARI
IHRACLARINDA KAYNAK KURULUS SIFATINA ILISKIN
DEGERLENDIRME

Kaynak Kurulug, Tirk Ticaret Kanunu ve ilgili mevzuat cercevesinde usuliine
uygun olarak kurulmus ve halen gecerli bir sekilde faalivetlerini strdiirmekte
olan anonim sirkettir. Teblig Madde 3 Fikra 1 (¢) bendi uyarinca, ¥o netim
sozlesmesine dayvall kira sertifikas: ihraglannda Fon Kullamcisi Kaynak
Kurulus'y ilade etmektedir, Teblig Madde 3 Fikra 1 (g) bendi hitkmiinde “......
yiinetim sizlesmesine dayal kira sertifikast ihraclannda sahip oldugu varhk ve
hakinn VES adma yéneten 12nci maddenin birinci fikrasinda belirtilen
nitelikteki girketler?” ifadesi yer almaktadir. Bu kapsamda TARIMKREDI YAG
SANAYI VIE TICARET ANONIM SIRKETImin yénetim sézlegmesine dayal kira
sertifikas: ihraclarinda Kaynak Kurulus/Fon Kullanicis: olarak yer alabilmesi
icin Teblig Madde 12 Fikra 1 tahtindaki kurum ya da kuruluslar arasinda yer
almas gerektigi degerlendirilmektedir.

Tehlig Madde 12 Fikra 1 (e) bendi uyannca “ Derecelendirme kuruluglanndan
talebe badgh olarak notlanduma dlgegine gére thracin para birimi cinsinden
yatirun yaplabilir seviyeye denk gelen uzun vadeli derecelendirme notunu alan
artakhkior” kapsam dahilinde degerlendirildifinden, Kaynak Kurulus/Fon
Kullancist TARIMKREDI YAG SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETInin
derecelendirme raporu temini gerekliligi ortaya gikmaktadr.

Ista Rapor'un tarafimizea dizenlendigi tarih itibariyle, TARIMKREDI YAG

SANAYI VE TICARET ﬁw SIRKETI ne iliskin herhangi bir derecelendirme
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raporunun iletilmedigini belirtiriz. Bu kapsamda, Teblig ilgili madde uyannca
TARIMKRED! YAG SANAY! VE TICARET ANONIM SIRKETInin 4.1.b ve 6.
maddesi kapsaminda Yonetim Sozlesmesine Dayall Kira Sertifikasi thrac
gergeklestirmesinde HUKUKEN BIR SAKINCA BULUNDUGUNU
degerlendirmekteyiz. Bu eksiklifin  tamamlanmas: ve “Yatinim Yamlabilir”
sevivede kredi notu igeren raporun temin edilmesi gerekliligini belirtiriz.

4. KIRA SERTIFIKALARINA ILISKIN RISK FAKTORLERI

VKS tarafindan ihraci yamlacak olan kira sertifikalanna iliskin, Kira
Sertifikas1 Sahiplerine karsi ddeme yOkimliligh herhangi bir kamu
kurulusu tarafindan deogrudan garanti altiina alinmarms olmakla birlikte; Fon
Kullanicisi, Yénetim Sozlesmesinin 6nc1 maddesinin [g),(h).(i),()) fkralan
uvarinca varhk wve haklan yatnmelarnn haklanna herhangi bir zarar
gelmeyeeek gekilde basiretli tacir siffatiyla mevzuat kapsaminda hareket
ederck itfa tatarini, itfa tarihinde Sertifika Hlkiim ve Sartlari’'nda belirtilen
sartlarda ddemeyi saglayacak onlemleri almay kabul, beyvan ve taahhtt
etmisgtir,

Aymi zamanda, isbu Rapor kapsaminda incelenen ve Taraflar arasinda
imzalanacagimn beyan edildigi Garanti Sézlesmesi'nin ilgili 4. Maddesinde yer
alan garanti bevam ile “Fon Kullamcisi, Portfiy ve Portfdy Borclulari’ndan
kaynaklanan alacaklarin, Portfoy Borglulan tarafindan vadesinde tam ve
eksiksiz olarak ddenecegini, 6098 sayih Tiark Borglar Kanunu madde 128
geregl ve Tarafllar arasindaki vekalet iligkisinden ve ihraca Niskin Sdzlesmeler
[Ternel Hiukim we Kosullar'da tammlandifn Gzere) tahtinda dstlenmis
olduklan bore, taahhiit ve yikimlaliklerinden bagimsiz olarak isbu Garanti
SHzlesmesi lahtunda garanti cttigini kabul, beyan ve taahhit eder.” VK5 lehine
Fon Kullanicisi tarafindan ga.rnmu verildigi hiikim altina alinmistir. Her ne
kadar TARIMKRED! YAG SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKET] tarafindan
bahse konu Garanti Sazlesmesi kdpsa.mln{la ddeme yukimliliiklerine iliskin
bevan verildigi anlasilsa da bu taahhitlerin sartlar nlumuguntla TARIMKREDI
YAG SANAY] VE TICARET ANONIM SIRKETI taralindan verine getirilmemesi
halinde ddeme yiikQmldlign ve taahhitlerde risk altina girecektir.

4.1. VKS'nin Kira Sertifikasina iliskin Yiikiimluliklerini Yerine Getirme
Giiciinii Etkileyebilecek Riskler

VKS, valmzea kira sertifikas: ihra¢ etmek amaciyla, ilgih mevzual ve esas
siizlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunmak tGzere kurulmug bar anonim
sirkettic. VKS bu  faaliyetler diginda herhangi bir ticari faaliyette
bulunamayaca@ gibi her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz,
borclanamaz, sahip oldugu varlik ve haklan yukanda ifade edilen faaliyetlerin
yaratilmesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar tizerinde esas
sozlesmede izin verilgnleg haric olmak Gzere Ggtnei kisiler lehine higbir ayni
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hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar Gizerinde kira sertifikas: sahiplerinin
menfaatlerine avkin bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalan Tebligi ve VK3 esas
shzlesmesinde ifade edildigi Gzere varhik ve haklar, VKS'nin yonetiminin ve
denetiminin kamu kurumlanna devredilmesi halinde dahi teminat amaci
disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat gosterilemez. Kamu
alacaklarimin tahsili amaci da dahil olmak fizere haczedilemez, illas masasina
dahil edilemez, aynca bunlar hakkinda ihtivati tedbir karan verilemez,

VES'nin sahip oldugu tek deger kendi nam ve Kira Sertifikas: Sahipleri
hesabina devraldign “Varlik PortfoyQ” olacakur. VKS$'e, belirlenen gartlarda
Kaynak Kurulus tarafindan her bir Kira Sertifikas: i¢in belirli arahklarla
gelir/ petiri dagitim yapilacaktir. VKS'nin Kira Sertifikas: Sahiplerine vapacag
ademeler, Kaynak Kurulus'un VKS've yapacafi ddemelerin tam ve zamaninda
vapiimasina bagh olacagmdan, VKS dogrudan, [hrag ise dolayh olarak Kaynak
Kurulus’a iliskin risklere de maruz kalacakur. 86z konusu risklerin ne gekilde
bertaral edilecegi ve bu risklere iligkin VKS§ wve Fon Kullamcasrmin
yiikGimliilitklerine islem sézlesmelerinde yer verildifi goriilmelktedir. Ozellikle
Yonetim Sézlesmesinin 6. Maddesinin asagidaki fikralarn incelendifinde
vekalet kapsaminda Fon  Kullamcasi'min  sertifikalara  iligkin ddemeleri
gerccklestirebilmek adina hak ve yiakOmlaldklerine acitkca yer verildigi
airilmekiedir:

“g) Portfdy kapsaminda bulunan Migterilere olan yikimiiliiklerni
Miisteriler ile arasinda belirlemis oldugu sozlesmelerdeki kriterlere uygun
olarak mimkin oldugu dlgide yerine getirmeyi, bunun mumktin olmamast
durumunda ise VKS ile irtibata gecip gerekirse Portfoy'e dahil olan Varlik ve
Haklar' kismen veya tamamen, Islami Finans flke ve Esaslan (Faizsiz Finans
ilkelerilne uygun ve en az Sertifika Gelir oramu saglama potansiyeline sahip
diger Varlik ve Haklarla ikame etmeyi,

By  lhraea iliskin yikdamibibiklerini fhraca ligkin Sdzlesmeler ve yasalara
uygun olarak yerine getinmeyr,

i) Velcdilet hizmetini asgari kendi islerinde gosterdigi ézen ile ve basiretli bir
tacir gibl yerine getirmeyt,
i Yukanda yer alan ve iglemlerin yerine getirilmesi sirasinda, uygulanabilir

tim kanuni yikimbilikleri eksiksiz yerine getirmeyi”

Bununla birlikte Fon Kullanicisi’min temerridi halinde, Kira Sertifikasi Thrag
Programm Temel Hiltkiim Ve Kosullan'min 9. Maddesi uyarnnca , “Bu durumda
VKS, Varlik ve Haklar tizerinde degrudan tasarmf edebilir hale gelecek ve bu
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cercevede Varhk ve Haklar'i, Teblig'e uygun olarak, Teblig'in gerekfirmesi
durumunda, yaptinlacak degerleme gercevesinde ve piyasa kosullannda, yasal
yollara basvurmaksuzin satarak veya (herhalde yasal olarak séz konusu Varhk
ve Haklar: devralma ehliyetine sahip olmas: kaydwyla) Sertifika Sahipleri'ne
alacaklanna mahsuben devrederek Sertifika Sahipleri’nin zararlanm tazmin
edebilecedi gibi, Sertifika Sahipleri'nin hak ve menfaatlerinin korunmas: icin
gereldi tim hukuki ve cezail tedbirlert alabilir.” Yine “Zapt” bashkh 10. Maddede
“Varhk ve Haklar tizerinde Jhrac sonrasinda meydana gelebilecek bir hak
dolaysiyla, Varlik ve Haklar'dan herhangi biri, bir tigtined kist tarafimdan ksmi
veya tam zapta konu olur ise, Fon Kullamas:, VKS nin yazih talebini miiteakip,
zapla konu olan Varlik ve Haklar yerine, bu Varlik ve Haklar ile aym degerde,
fhraca fliskin Sézlesmeler'de belirlenen getiriyi tiretme kapasilesine sahip,
fslami Finans flke ve Esaslan (Faizsiz Finans flkeleri)’ne uygun baska bir Varlk
veya Hakkn Portféy’e dahil edilmesini saglayacaktir. Portféy'de yer alan bu
Varlik ve Haklann degerlemesinin gerekmesi durumunda, Sermaye Piyasasi
Mevziat uyannea uygulanan dederleme kurallan uygulanacaktir.,” hitkmiine
yer verilmek suretiyle Varlik ve Haklar'dan herhangi birinin zapta konu olmass
durumunda bu Varlik ve Haklar'in aym de@erde, lhraca lliskin Sézlesmeler'de
belilenen getirivi tiretme kapasitesine sahip, Islami Finans llke ve Esaslan
{(Faizsiz Finans ilkeleri)'ne uygun baska bir Varlik veya Hakkin Portféy’e dahil
edilmesi suretiyle ikame edilmesi yoluna gidilmesi de hilkiim altina ahnmsgtir.

4.1.1. Kira sertifikas: sahiplerinin varhk portféyii disinda VK§'nin
difer malvarligl degerleri veya Fon Kullanici’'nin mal varhiklan fizerinde
dogrudan bir talep hakk: bulunup bulunmadigina iligkin bilgi;

Kira Secrlifikalar;, VKShnin borc vikamildlikleri degildir. Aksine, Kira
Sertilikalan valmzea Kira Sertifikasi Sahipleri'nin Varbhk Portféyti'ndeki
haklarnni temsil eder. Kira Sertifikalan bakimindan VKS've riicu Varhk
Portityil ile simirhidir ve bu Varhk PortféyQ’nden elde edilen dénemsel gelirler
ile muhtemel bir temerriit halinde bu Varhik PortféyG'niin satugindan elde
edilecek gelir Kira Sertifikas: Sahiplerine yapilacak tek 6deme kaynagidir. Kira
sertilikas: ihrac kapsaminda diizenlenen sozlesmelerin herhangi bir nedenle
jeshedilmesi halinde, VKS aracih ile her bir Kira Sertifikas1 Sahibi’nin
Kaynak Kurulustan sozlesme ve taahhttlerden kaynaklanan yikiimlildkler
yerine getirmesini isteme hakk bulunmamaktadir, Kira Sertifikas: Sahipleri,
VKS'den sizlesme we taahhltlere uyumunun istenmesi ve bunlara
avkinhktan kaynaklanan haklan talep etme haklan bulunmakla birlikte,
Varlik Portfyil disinda VKS'min diger mal varliklan Gzerinde dofrudan hak
iddia edemezler. Varlik Portfoviiniin Kira Sertifikas1 Sahiplerine yapilmasi
dngdrillen Gdemeleri karsilamamas Omkindir. Bahsi gecen deger Kira
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Sertifikas: Sahiplerine ddendikien sonra, Kira Sertifikas: sahiplerinin VE§'ye
ve Kaynak Kurulug’a karsi haklan Tark Borglar Kanunu, Tirk Ticaret

Kanunu, Sermaye Piyvasasi Kanunu ve diger ilgili mevzuat dahilinde
degerlendirilecektir.

4.1.2. Borg¢larin ifasinda temerriide diigiilmesi halinde, ileri
giirillebilecek haklarin icrasimin zaman alici olup olmayacag: ve
maliyetine iliskin bilgi;

Kira Sertifikalar uvannca ddemeler, Kaynak Kurulus'un VKSve ve VK3 nin
Kira Sertifikas: Sahiplerine ihraca iliskin sézlesme ve taahhltlerde dngarilen
sekilde ddeme vapmasina baghdir. Kaynak Kurulus veya VKS bu ddemeleri
serelktifii gibi ifa etmez ise, onlara kars: her birinin ylkimhildklerini icra
etmeleri icin ve /veva uygun oldugu takdirde tazminat talep etmek igin dava
acilmas siz konusu olabilecektir. Bu sdrecler normal sartlar altinda masrafh
ve zaman alicr olabilecegi gibi, Kaynak Kurulus'a karsi yapilacak takip
islemlerinin, Kaynak Kurulus'un meveut boreu karsilamaya yeterli malvarhin
bulunmamas: va da baska alacakhlann takip prosedirlerinden ya da
vasalardan kavnaklanacak takip ve tahsilattaki dncelik haklan (richanh
alacaklar) nedeniyle sonugsuz kalmas: sdz konusu olabilecektir.

4.1.3. Fonun kullanim yerine iliskin sigorta konusu ve buna iliskin
bilgi/degerlendirme;

Fornun kullamlacag, Varlik Portfdytine dahil varhk/haklarin sigortalandifina
iliskin herhangi bir kayda rastlanilmamstr.

4.1.4. Daha tnce gerceklestirilen ihraclara iliskin hukuki statii;

Tebligin 13. Maddesinin 1. Mikrasi uyarinca “Her bir tertip kira sertifikas:
ihracia konu varlik ve haklar ile bunlardan elde edilecek gelirler ile
katlandacak giderler, ilgili kira sertifikast baznda VEK$'nin muhasebe
kayitlannda ayn ayn izlenir.” Yine Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 61.
Maddesinin 3. Fikrasina gire de “Varlik Kiralama Sirketi, Kurul tarafindan
uygun gdirils ve verilen esas sdzlesmesinde belirtilen faaliyetler disinda
herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamayacagq gibi sahip oldugu varhklar ve
haklar tizerinde esas sézlesmesinde izin verilenler harig olmak tizere, tictncu
kisiler lehine hichir ayni hak tesis edemez ve bunlan kira sertifikas: sahiplerinin
menfaaletlerine aykin  bir sekilde kiralayamaz wveya devredemez. Kira
sertifikalan itfa edilinceye kadar, varhk kiralama sirketinin portfiyinde yer
alan varbklar ve haklar, ihragcrun ydénetiminin veya denetiminin kamu
kurumlanna devredilmesi halinde dahi teminat amac disinda tasarmuf
edilemez, rehnedilemez, temfinat gosterilemesz, kamu alacaklarinn tahsili amao
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da dahil olmak tizere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, aynca
bunlar hakkinda thtiyati tedbir karan verilemez.”

Dolayisivla kural olarak VKS'nin varsa daha once ihrag ettigi kira
sertifikalarindan kaynaklanan yuktmldlikleri ile isbu ihraca iligkin
viakiOmlaliikleri birbirinden bagimsiz olacak, bu ihraglara dair kayitlar
birbirinden avr tutulacak ve kira sertifikasi sahiplerinin bu sertifikalar
tahtinda talep edebilecekleri hak ve alacaklan sadece ilgili sertifikamn temsil
ettigi varhklar tzerinde s6z konusu olabileceklerdir. Kira Sertifikas: Ihrag
Programi Temel Hikiim ve Kosullanmin “Kawitlann Ayvrilmas:® bashkh 7.
Maddesi uvarinca: ” fhraca esas Varhk ve Haklar ile bunlardan elde edilecek
gelirler ve katlandacak giderler Sertifikalar bazinda VE§nin muhasebe
kaytlannda ayn ayn izlenir. Fon Kullarasi, Varlk ve Haklarin bu gekilde
izlencbilmest icin gerekli bilgi ve belgeleri diizenli olarak VES ye sunmak ve VKS
tarafindan ilgili muhasebe kaytlanmn usuliine uygun olarak tutulabilmesini
saglamaktan sorumludur.”

4.1.5. Kaynak Kurulus'un kira sertifikasina iliskin yiikiimliliklerini
yerine getirip getiremeyecefine iliskin bilgi ve bunu etkileyebilecek
riskler;

Kaynak Kurulugiun iflasy, iflaslannin ertelenmesinin talep edilmesi, borglarim
&demeklen aciz hale gelmeleri, konkordato ilan etmeleri, kendilerine vasi,
kayyun va da vasal lemsilci atanmasi chlivetlerinin simirlanmas: va da
ortadan kalkmas ve benzeri nedenlerle, akdi ya da yasal ylikUmlildklerini ifa
ctmelert olanaksiz hale gelebilecelktir.

Hu durumda, vasal haklann kullamlmas: neticesinde elde edilen gelirler de,
Yatnrmemn Kira Sertifikas: uvarinca sahip oldugu alacaklann édenmesine
vetmezse, Kira Sertifikasi: Sahiplerinin bu alacaklarnm tahsil imkam kalmarmg
olacakur.

5. SONUC

lsbu Rapor, Fon Kullamicisi ve VKS tarafindan hazirlanan ve tarahimiza
sunulan bilgi ve belgelere dayamlarak hazirlanmig olup 10.06.2024 itibariyle
meveul durumu vansitmaktadar.

y VES, Kanun ve Tebligide dngorillen kira sertifikalan ihrac igin gerekli
izin ve onaylar alinarak kurulmus bir girket olup, VKS Yonetim Kurulu, kira
sertifikas: ihrac icin gerekli karan ve bu ihrag icin gerekli stizlesmeleri
diizenlevip akdetme ve bunlan uygulama hususunda gereken vetkiye haizdir
ve bunlar icin gerekli izinleri vefjonaylan da almistir.
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4. Ion Kullameisi, Tlrk Ticaret Kanunu'nda belirtilen sartlan havi olarak
kurulmus bir anonim sirket olup, Yonetim Kurulu tarafindan kira sertifikas:
ihrac neticesinde fon kullamimi icin gegerli bir sekilde karar almistir, Yine Fon
kullamicis: Yénetim Kurulu, bu ihrag igin gerekli sdzlegmeleri dizenleyip
akdetme ve bunlan uygulama hususunda gereken yetkiye haizdir.

3.  Yukanda "YONETIM SOZLESMESI'NE DAYALI KIRA SERTIFIKALARI
IHRACLARINDA KAYNAK KURULUS SIFATINA ILISKIN DEGERLENDIRME”®
bashkh bélimde detayh bir sekilde izah edildigi (izere Fon Kullamcisi'mn isbu
Raporun dizenlendigi tarih itibariyle Teblig Madde 12 Fikra 1 [} bendi
uyarinca *Derecelendirme kuruluglanndan talebe bagh olarak notlandima
dleedine gore ihracin para birimi cinsinden yattm yamlabilir seviyeye denk
gelen uzun vadeli derecelendirme notunu alan ortakhiclar,” kapsam dahilinde
olmasina ragmen derecelendirme notunun sunulmadig gdrilmis olup
ihracin bu sekilde gerceklestirilmesinde HUKUKEN BIR SAKINCA OLDUGU
tespit edilmistir.

4, incelememiz  neticesinde: Sermaye Piyasasi  Kurulu'nea kabul
edilmesi ve onay gérmesi halinde, Teblig'in 6. maddesinde diizenlenen
Yonetim Sozlesmesi’ne Dayali Kira Sertifikas: hiikiimleri kullamilmak
suretiyle vurtiginde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli
yaturimeilara satulmak Gzere, 3.000.000.000,00-TL (Ug Milyar Tark Lirasi) ile
siniclt kira sertifikas: ihracimin gergeklestirilmesinde yukarida 3. Madde
kapsamimnda belirtilen HUKUKI SAKINCA hari¢ olmak kayd: ile diger
hususlara iliskin yvapilan hukuki de@erlendirme neticesinde HUKUKI BIR
SAKINCA OLMADIGI tespit edilmistir.

Sayglarummzla,

AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI
Istanbul B
Av. H Al
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Ayaz Avukathk Ortakh@'min  gecmiste hukukeu raporu  tesis ettigi
islemlerinden bazlarnmn listesi agagidadir.
[ Kira Sertifilas
thraglarnnda
Balten 11 S aminal
T:;J:i.n Ihragg Fiyasas Aracy -'I.' w Satiy Tikrid Haynak
Tikrid Korucu | Kuruloeg/Fon
Hullamiey
Yiasetan
Hilk Viorhk : "
06129017 Kiralama Shrlpgmesme 100,000,000 TL Tahsisli) Mitelikli | Halk GYO Halk Gy
Al Liawal Kira YAt AS, | AR
L y |
KT Sulcdle Yanemm Huvey: Tirk | Superoniineg
- Varhk Sdzlesgnesine Tahsisli [ Nitelikh Eatilim Netigan
0032018 iralama Diayah Kira B0 e Yatrmet Barnkast Hizmietleri
AR Sertifikas | AR A5
Hulk Varhk o " e ; T. Halk Toprak
06042018 | Kirnlena R L 400,000,000 TL |ﬁhﬁr$'t:m Dasikas: | Mrhsulleri
AR i A5 Cfisi AL
Yislurein ¥imelim | ¥anmm | Zerlu Eneri
i Warlik Silegmrsine Tamsssh [ Mitelikll | Floansman Eleklrik
fadtadel | dralmza Diayal: Kira HERITR TNk Yaturtmen Menkul Trestinn
AS. Siertifikas Tiegerler A5,
&5
Firanl ¥ fmetim I
4 ' i
fanlm Sizlegmesine | Td-m-::l-:.fl FE:ET: Zirsat
18,11.2021 Varhk ve/veva Alm- | 150000000000 TL Niteli ECmnilim
o Mitelikls Hankast
Kiralama Sntima Dayali Banlcas A5,
; : ¥atrrmt AS
AR Kira Sertifikas |
Yéanetim
Nursl Varklk ; e Nurel
i . e Bbglesmesine Tahsisli) Mitelikti : Nursd Yatimm
451120080 Kiralana Dayal: Kira SO 000 e TL | AL Yuluam Fariism A5
AR Servifilcass Hanknas: |
¥ [ A
Srol Vaskk Yiavetin: Murol
MNu —

T g Salesmesine Tahsisli) Mitelikii Yatrarm Hurel Yabmm
17.03.2032 Eu.’:.:l;ma Dayal: Kira 1. 0, O (M0 T Fatirti Rundoisi. | Benkes &5
iy i Sertifikas AE

I N
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Nurol Varkk | L ouetm Sl
; : Sizlesmesine Takhsisli f Mitelikli Yaunm HST Trrim
29,09 2022 H.IJ'II'I:I;:I'D.H. ]:Ia]-'ah Kirs 10000000 TL ¥, i el AL
s Bertifikim A
Ciolden Y Bt Tﬂhﬂlhjrﬂ“ﬂﬂﬂl {anlden finlden
(ilobal ) ¥, Gilobal Gohal
Sfwlesmesine anrime
33.11.2022 Viarlile alt Kira |00, De0D . 0 TE. Yaurun Yalirum
Kiralzma ':;23 : Bankem | Bankam A.S.
MG, A5
Firaat Yinetin .
Katlm Sarlesmesing 'mri ::L‘E; Zirmat
o L | Varhk ve fveva Alun 1.5, 00, ey () T N'll:zii.id: Nl Katibm
Kiralama Satima Daval ¥ A5 Hankam A5,
AiS, Kirn Sertifiloas e e
X Yiimetim Hurnl
MNursl Varhik . -
S . Soglegmesine Tahsislif Mitelikh e HST Tarmm
15.12. 2022 HJ::].;.IHEI Dirvals Kira 35,000,000 TL Yai et As
= Sertifikam AR,
' E Gulden Galden
Grlden Gholusl il
Galorknal Sﬁ:’tnﬂlm_ ) Yurt T Yanrenm Yatmim
12.01.2023 | Varlk mw‘:‘hr“_’.‘“‘u 50.000.000 USD - Bankasi | Bankasi A5,
Hualuna Fi:-rtil'l#r-nm AE,
AB:
Mol Kural Yatsim
Yatimm Bunbosa AR
Yaremm
| Mural YVarlilke y R Bankas
2 Sih Boelegouesine Tahsisdi/ Niteldkch
1900 Mes h.u:Jamn Darvah Kira 1000, 000000 TL IR S
8. Sertifilense
. o h Furol PMural Yatrum
. Yarrim Bankas A5,
Yimetim
Nurol Warhk o L Bankis:
; Sdulesnesine Tahsisli f Mitelikii
21062023 E-.ir‘:l:.mﬂ. o Kira 1. CWe. el o0 TLL Yatiriine A,
o Sertifiknm
B Wiral Mursl ¥abmnm
Yaurim Bankass A5,
Yhnetim
Furnl Werlide gk e ok Banbam
R 4 Sizlegmesine Tahsishi /Nitelikli
(b3, 10, 20023 LJI:}B_.ma Dhayls Kira 1000 000000 TL Nl | &S,
= Sectifikis
=1 Muradl | HST Tanm
. Yatirum AS,
Yihnetom
Mural Varlik X o i Bankas
i Shzlegmesine Tuhsiali/ Kitellkh
1310 a3 Kiralama yalh Kira 0000000 TL R ALg
AG Sertifikaza
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31012024

SO0 s

Ziraat Yénetim Halka
Katilim Shelegmesine ArxTabsisli/
Vil v/ weya Alnm I0.000000.000TL | ‘:vl'itE]thI.i ;
Kiralama Smtrma Dayalb ‘I"Html'l'll.‘-l
I bira Sertifikass
Yimetun . | : i
Wural Varlik g ] o OOR CRORD RO TL | Tnbsiali f Merelikdi
Sl e
Kirnlana . Yannmi
Vs [rarah Kira
i Sertifikss
Thalden Yietoan !
Cilnhal Shrlegmesine 1.500.000.000 TL | Tahsisli, Nitelikli
Varlik W voya Alem ¥ B LU
Kirilarmza Satuna Davah
A, Kira Sertiftlass

Ziraat &araan
Kanbrm Katlim
Bankas Bankaz

a8 a5

-'fl;ml Murnel
¥arrum Yarrim
Bankasi Hankasi

AS. AS

Golden | Gabden
Cilabal Cilahal
Yalrumn Yaurun
Prnkas Miaxnkais

&S ALK
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