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Istanbul, 25/06/2025

GIRIS

Isbu rapor, ZKB VARLIK KIRALAMA A.S, (*VKS" veya “Thrager”) tarafindan,
BIEN YaAPl URUNLERI SANAYI TURIZM VE TICARET A.S'nin [“Fon
Kullanicisy” veya "Kaynak Kurulug”| fon kullamcisi olarale ver alacag,
vurtiginde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veyva nitelikli
valirmmelara satilmasi vontemiyle ihrag edilecek kira scrtifikalanna iliskin
hukuki durum degerlendirmesini igermektedir (*“Rapor”).

S0z konusu Rapor Sermaye Pivasas) Kuruhinun ("Kurul”) 7 Hazsiran 2013
tarihli ve 28670 sayih Resmi Gazete'de yvayimlanan Seri [11 No.61.1 sayih Kira
Sertifikalarn Tebligi (“Teblig”] Ek 1 uvannca vurtiginde ihrag edilecelk kira
scrtifikalanna iligskin ihrag bagvurusunun onavlanmas igin talep edilen
belgeler kapsaminda hazirlanmstr,

ZKB VARLIK KIRALAMA A.5. laralindan BIEN YAPI URUNLER! SANAYI
TURIZM VE TICARET A.5.'nin fon kullamicis olarak yer alacag, Tebliglin 10.3.
maddesi uyarninea, 1.000.000.000,00-TL (Bir Milyar Tirk Liras) ihrag tavam
ile siirh olarak tertipler halinde halka arz edilmeksizin tahsisli clarak ve/veya
nitelikli valnmelara satlmak dzere vurt icinde kira sertifikalan ihrag
edilmesi amaclanmaktadir.

Ishu Rapor, tarafimiza iletilen taslak ihrag belgeleri ve bilgiler kapsaminda
hazirlanmis olup, meveout taslak belgelerin VKS ve Fon Kullamicis: arasinda
imzalanaca@g varsayvimaktadir. Isbu Raper, ihraggn vapisim ve dayanak
belgelert imza tarihl itibariyle yiridrlikie olan ilgili mevzuat ve Kuruol
dizenlemeleri gergevesinde degerlendirmektedir, Isbu Rapor linansal, mali,
vergl mevaualindan dogabilecek riskler, yatinmeilar nezdindeki finansal
riskler, kredi nsklen wve/veya herhangi bir ticari risk hususunda  bir
degerlendirme igermemektedir.

1. INCELEME KONUSU KIRA SERTIFIKASININ YAPISI

Tarafimiza iletilen bilgi ve belgelere gore incelemeyve konu kira sertifikas
vapisimn Tebligin 4.1.b ve 6. maddesinde dOzenlenen Yonelm Sédzlesmesi'ne
Dayali Kira Scertifikas thGrOonde yurtiginde, halka arz Edilr‘ﬂnﬁ'.-:si?.in tahsigli
olarak ve/veya nilelikl vatinmeilara satig seklinde ﬁ]r.n:ugy'-/éf.']ir'r.jlme'.--:rerli|*.
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Yonetim Sézlesmesine Dayvali Kira Sertifikas: fhrac: Yapisa

VKES, Kira Sertlikas thrag eder,

Yaunmeilar, Kira Sertifikalar: kargihfinda VEKS've ddeme yvapar.

VRE, Yatinmeailardan toplamg oldugu ihrag tutanm vekil tayin ettii Fon
Kullanicisina aktarir, Fon Kullameors: kendisine aktanlan ihrac tutarin
vekil sifativla Katihm Finans ilke ve esaslanna uvgun olarak islem
stizlegmelerinde bahsi gegen  igeriklerde  bir  portféy  olusturarak
faaliyvetlerinde degerlendirir,

Fon Kullanims: tarafindan, Kira Sertifikalan sahiplerine 6denmek Gzere,
VES've ddnemscl getiri ddemeleri yapulir,

Fon Kullameais: laraindan yatinmelara édenmele Gzere VKS'ye ddenen
ddnemsel getiriler, VKS laralindan Yatinmaolar'a aktanlir,

lhrag tutar, itfa tarihinde, Fon Kullarues: taralindan, Kira Sertifikalan
sahiplerine anapara ddenmes] vapilmak Qzere VEKSve Sdenir.

[hrac tutan, itfa tarihinde, VKS tarafindan Kira Sertifikalar sahiplerine
anapara cdemest scklinde aktarihr (itfa).

2, INCELENEN BILGI ve BELGELER

1.

[

BIEN YAPI URUNLERI SANAYI TURIZM VE TICARET A.S.nin 03.06.2025
tarihli 2025/25 Karar No ve 20961 Mersis Karar No'lu 6012 Sayih Tirk
Ticarel Kanunu 39074 maddesi uyarinca MERSIS tizerinden alinmms ve
eleklrontk imzal eldugu belirtilen Ydnetim Kuruha Kararn Sureti

. ZKB VARLIK KIRALAMA A.S’nin 11.06.2025 Tarih ve 2025/12 NoTu

Yanetim Kurilu Karan'min Noter Tasdikli Sureti

BiEN yYAPl URUNLERI SANAY! TURIZM VE TICARET A.8.'nin Esas
Sdzlesme Sureti

ZKB VARLIK KIRALAMA SIRKETI A.S.'nin Esas Stzlesme Surel]
JCR Avrasya Derceclendirme A.§. tarafindan BIEN yAPI URUNLERI

SANAYT TURIZM VE TICARET A. 5. igin hazirlanan Rating Bildirim Formu
Surctl ve Bilgilendirmeler

. glemde kullamlacak Sdzlesme ve Belgelerin E-ur#i

I | /
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2.1. VKS’ye iliskin Belge ve Dokiimanlar

2.1.1, Kurulus

Sirket, SPK'mun 07/06/2013 rtarihi wve 28670 sayilh Resmi Gazctede
Yayimlanan Seri:IIl ve 51.1 Nolu Kira Sertifikalan Tebligi hiikGmlerine uygun
faalivette bulunmak Ozere, 08709/2017 tarihinde istanbul Ticarel Sicili
Memurlugunca 28038-5 sicil numarasi ile tescil edilerele lurulmus bir anonim
sirkettir,

irketin merkezi, Finanskent Mah. Finans Cad, B Blok No:44B [¢ Kap Ka:29
Umranive/ ISTANBUL adresindedir.

2.1.2. Faaliyet Alam

VKR Fsas 3dzlegmes?” nin "AMAC VE KONU" bashkh 7. maddesi
incelendiginde asagidaki alanlarda faalivet pédstermele tzere lkuruldugu
gorilmasgtir.

“Sirketin amag ve konwsu bashea sunlardir

strket 6362 sayh Sermaye Piyasast Kanunu ve igili Teblig hikimier geredgi
ruirnhasiran kira sertifikast thrag etmek amoaoylo urulmustur,

girket, kira sertifibas: thrao de fon lopladign yatimmolann vekili sifatiyla,
iurlus amaciit gerceklestirmek dzere agafdalc faaliyetler yaniti:

a. Kendi nam ve Kira sertifitast sahipleri hesabina her tirli varlik ve haklan
faynak kurulustan devralmal ve bunlan kaynak kurulussa veya dgincd
iastlere Kiralamalk,

b. Kaynak kurulusa ail varlik veya haklan miilkiyet devri olmaksizm, vade
hoyunca Kiralamak da dahi olmak tdzere kendi lehine ydnetilmesini konu alon
sdzlesmeler dilzenlemelk

o fhraea doyanek varbidardan ve haklardan elde edilen gelirleri ve jon
kullomesindan yapdan tahsilatlan paylan oraninda loira serfifikas: safuplerine
ddemek veya aktarmak,

d. Kira sertifikas: thracoun gerektirmes! durumunda vade sonunda baslangicta
antasdan kogullorda sdelegsmeye konu varhl ve haklan kaynak bundussa veya
tigtingt kisileri dewretmek ve satis bedelind lira sertifiltas: saliplerine paylan
ararnda ddemel,

e, Sahip oldugu varliklan veya millkiyeti devralmakszn dedned Kisilerin sahip
olduklan varhikian, yatrimealann menfaatlerine ve Rurulus amacing uygun
vlarack yukanda amlan faaliyetleri lora edebilmelk ve bu  faaliyetlzrin
yrrdttilmest armacyla yurmitmek, kendtl adma ydnetilimesind saglamak, isletmek
ve bu varliklor dzerinde hulodd tasarmuflardr bulunmalk, Parbiklar tizerinde
kaynak kunidus veya dedned Risiler lzhune Sermaye Fr'y{}ﬁ Kurulu 'nun tgili
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diizenlemeleninin zin verdigi ayni haklan tesis etmek,

[ Varlik veya haklon satin alarak Sermaye Piyasast Kurulu dizenlemelen
pergevesinde ve gl Teblig'de belirtilen nitelikteld sirkellere vadeli olaraic
satmak yoluyla varlik veya hal aliminin finansman saglanmak,

g. Minhaswan veya diger vrtaklaria birlikte kar zarar ortakhf esasina dayal
olarak yeni ortak girisim kurmak, hir ortak girisime ortak olmak ve orntaklic
pylanm satmak,

h. s sahibi sifatiyla eser sdziesmesine taraf olmak, eseri kiralamak ve satmelk,
eser sdzlesmesine dayall Kira serfifikast thracvu gergeklestirmel ve eserin
finanamanou saglamak igin hizmet, kat veya arsa karsilign ingaat veya ortakhl
gibi sair sézlesmeler diizenlemek,

1. Yukanda amlan faaliyetleri gerceklestirmek amoaoyglo fon kullariclan,
kaynak  kwuluglar, yethiliaract kuruluslor ve 3. kisidlerle  sdzlesmeler
ahkdetmel, maksal ve meveuna faydah olabilecelc her tirli ticari anlamalara ve
atizenlemelere taraf olmak,

1. Kira sertifikast sahiplerinin temsileisi veya qriveniiv Kist olarak tayin edilmek
suretiyle kira sertifikas: sahipleri yaranna kendi lehine, dogmus veya
dogutalecek her Lirli hak ve alacaklonr giivence alting alma veya meruz
ketlacagt rsklerden korunma amacyla, teminat olarak her firld menku! ve
gayrimenkul rehnd fipotek) ve sair ayni ve sahsi feminatlan almak, dogmus ve
dodacak alacaklan temitk almak, dedined kistlerce verilen garantiler almalk, bu
amacla gereken her firld hukuki muamelelerde ulunmak,

k. Sermaye Piyasast Kurwly ddzenlemelen ve kararlan cergevesinde kira
serfifikas: hracna ydnelil sair islemlen gerpeklestimelk, sdzlesmelen yapmalk
ve foaliyeflerde bulunmo! Sermaye Piyoasas: Kurwlunea belirlenecel diger
Sfaaliyetlerde bulunmak.

Yukarida gésteriden konulardan baska fleride Sirket'in amag ve konusuna
uygun olarck, sermaye piyasdas: merzuatiun mn verdigi fapdal ve dawmiu
gorilebilecele her tirld  fasarruflarda ve facliyetlerde, Sermaye Piyasas
Kurulu'ndan gerekli izinler alinmak surefiyle ishu Fsas Sdzlesme’nin Sirketin
Amag ve Konusu bashhkh maddesinm, 6102 sapel Tirk Ticaret Kanunu, £362
sayly Sermaye Piyasas: Kanunw ve fgili mevsual doeiresinde degistinimest
suretiyle yamlabilecaltiv

2.1.3. VEKS'nin Yetkili Organ Kararn

ZKB VARLIE KIRALAMA A.S.nin Yénetim Kurulu tarahindan 1170872025
tarih we 202353/12 nolu Yénetim Kurulu karanyla BIEN YAPI URUNLER]
SANAYlI TURIZM VE TICARET A.S.'nin Fan }{ullam-:mlfvﬁf-'?eya Kaynak
Kurulug olarak yer alacag ve thrag belgesinin onaylanma: }un kararlastinldim
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2PK karar tarihinden itibaren 1{kir) vl iginde, 1{bir}] vili asmayacak cesitli
vadelerde ve yvimetm sézlesmesine dayall clarak 1.000.000.000,00-TL (Bir
Milvar Thrk Liras) ihrag tavar ile simrh olarak tertipler halinde halks arz
cdilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatinmaeolara satilmak Gzere
vurtiginde kira sertifikalan ithrag edilmesine karar verildigi tespit olunmustur.
Kararda VKS'nin Bafimsiz Yonetim Kurulu Oyesi aldugu belirtilen Ekrem
BALCUmin da imeast oldugu, taralimiza iletilen ¥énetim Kurulu Karanmmnm
nater tasdikli suretinden anlasilmaktadar.

2,2. Fon Kullanicisi’na Iligkin Belge ve Dokiimanlar

2.2.1. EKurulus

Sirket, Tlrk Ticaret Kanunu hitktimlerine uygun faalivette bulunmak Ozere,
08/10/1987 tarihinde Ankara Ticaret Sicili Memurlugunca 66992 sicil
numarast ile tescil edilerek kurulmus bir anonim sirleettir.

agirketin Merkezi we  Adresi Barbares Mh, Billur 8k, No:l/1&
Cankaya/Ankara'dr,

2.2.2. Faalivet Alam

Fon Kullanieisi Esas Sézlesmesinin “SERMAYE PIYASASI ARACI [HRACI
bashkh 12. Maddesi uvarinca "Sirke! sermnaye piyasas: mevzuah ve SPKnn
diizenlemeleri cergevesinde yurt iginde ve/ veya yurl disinda yerlegik gergal ve
tiizel kigilere safilmak dzere sermaye piyasas: araglan thrag edebiliv. [hrag
edilecelc borglanma aract niteligindek! sermaye piyasas: araclarmn limit
hususunda SPKn ve diger ilgili meveuat hiloimlerine wyulur,

stricet ' dgili mevauat hikdoderine uygun olaralk her Girli tahstl, finonsman
bonosw, katima intifa senedi ve borclanma arao mitehgindelki diger sermaye
piyasas: araglan thrae etmest hususunda Yanetim Kurulu stiresiz olaralk
yetictldir,

Yapilacak thraclarda SPKn ve igili mevzual gergevesinde dngdmilen limit ve
Fuljairnlers uyabhir.”

Sirket Esas Sizlesmesi'nin yukarnda atl yapilan ilgili madde incelendiginde
Kira sertilikas thracina engel bir hdkim bulunmadi@ tespit clunmustur,

2.2.3. Fon Kullanicis: Yetkili Organ Karar

Fon Kullanicisimin Yonelim Kurulu tarafindan 6012 Sawvih Tirk Ticarer
Kanununun 390/4 maddesi uvannca MERSIS (erinden yine 5070 Sayili
Kanun kapsaminda clekironik fmobil imza ile imzalandigh gfpilen 03.05,2025
tarih ve 2025725 nolu Yénetim Kuruli Kararmvla, ZKB/VARLIK KiRALAMA
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A3, aracilifivla, BIEN YAPI URUNLERI SANAYI TURIZM VE TICARET A.8.'nin
fon kullamcis1 olarak yer alacag Teblig Madde 10 Fikra 3 geregi, ihrag
belgesinin onaylanmasinin kararlastirildigp SPK karar tarihinden itibaren 1
[bir} w1l iginde, 1(bir] vili agmavacak vadelerde ¢esilli vadelerde ve yénetim
stizlegmesine dayali alaralk 1,000.000.000,00-TL (Bir Milyar Tiirk Lirasi) ihrag
tavaru ile simirh olaralk tertipler halinde halka arz edilmeksizin tahsisli clarak
ve/veyd nitelikl yatinmelara satilmak Gzere yurtiginde kira sertifikalar ihrag
edilmesine loplantiva kanlan fivelerinin oyhirligi ile karar verildigi taralimza
ilatilen MERSIS sistemni (zerinden olusturulmus ve clektronik olarale
imzalanmig Yonetim Kurulu Karan suretinden tespit olundu,

2.3. Yapiya iliskin Sézlesmeler ve Deferlendirilmesi

[hragol taralindan birden fazla tertipte ve farkh vadelerde ihrac edilebilecek
kira sertihikalan, [II-61.1 sayili Kira Sertifikalan Tebligi'nin 4. 1.b ve 6. maddesi
kapsaminda Ydnetm Sozlesmesine Davali Kira  Scrtifikasi  tirtnde
gergellegtirilebilecektir, Bu baglamda belirlenen thracin tariine gére agagdaki
stzlesmeler ve dokiimanlann imezalanacag belirtilmektedir,

2.3.1. Kira Sertifikas: Ihra¢ Programi Temel Hiikiim ve Kosullan
Ihrager ile Fon Kullanieisi arasinda akdedilen bu sdzlesme ile ihrag lavam
werisinde  yvapilacak tim  ihraglara iliskin temel hidkiim ve kosullar
belirlenmektedir. Bu  sdzlesme  ile  tertip  ihraglarnnda imzalanacak
sozlesmelerin sekil ve igernigl, ddemelerin ne gekilde yvapilacagl, erken itfa
hallert, lemerrit halinde VEKSnin dayanalk varhik ve haklar Gzerindeki tasarruf
vetkisi ve benzeri tlm lertip ihraglanna uygulanacak genel hususlar
dizenlenmekte; bu kapsamda fon kullarmcisinin temerrQdd halinde, VESnin
varhlc ve haklar 3. kigilere devrederek kira sertilikas: sahiplerini lazmin ctme
hal ve yvetkisi bulunmakrtadir,

2.3.2. Sertifika Hiikiim ve Sartlari

lhraget ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sdzlesme ile halka are
edilmeksizin nitelikli vatinnmeoillara satis ve fveva tahsisli olarak Kira sertilikas
thram halinde, kira scrtifikalarina iliskin vap, tiir, dayvanak wvarhk/hale,
sertifika bedeli, adedi, vade, gelir aram, gelir dagitnim tarihi ve benzeri konular
dizenlenmmektedir.

2.3.3. Yonetim Sdzlesmesi

Tebligin 6. maddesi ¢ergevesinde yinelim sézlesmesine dayalpBira sertilikas
thraglannda varlik ve haklarin VK8 lehine yinetilmesine i,n};t}fin hiitkOm ve
kosullar dlzenlenmektedir., _.r"r

b
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2.3.4. Gider Sézlesmesi

Ihragg ile Fon Kullameis: arasinda akdedilen bu sézlesme ile ihrag program:
gergevesinde yamlan giderlerin Fon Kullameoisi tarafindan kargilanmasina
ithgkin hilkdim ve kesullar dGzenlenmektedir,

2.3.5. Garanti Stzlesmesi

Bu 8dzlesmenin konusu, Kira Sertifikasi ihracimin davanak varligim
olugluran, Varhk ve Haklardan olusan Varhk Portfdvimin Fon Kullameis:
tarafindan, Yonetim Sdzlesmesi gergevesinde VKS lehine yonetilmesi suretivle
s0z lkonusu Varhik ve Haklar Gzerinden Fon Kullanicisrna borclanacak olan
mugterilerin ("Varlik Portléy( Mgterileri”) stz konusu borglarinmin vadesinde,
tarm ve cksiksiz elarak tahsil edilecefinin Fon Kullamois laralindan VES
lehine garanti edilmesidir,

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

kaynak Kurulug, Tark Ticarct Kanunu ve ilgili mevauat cergevesinde usuliine

uygun olarak kurulmus ve halen gegerli bir sekilde faalivetlerini stirdiirmekte

olan anonim girkettir, Teblig Madde 3 Fikra 1 (g} bendi uvarinea, yvénetim
sozlegsmesine dayall kira sertfikas: ihraglarninda Fon Kullanmicisi Kaynok

Kurulusha ifade etmektedir. Teblig Madde 3 Fikra 1 {g) bendi htilkkminde "......

yonetim sdzlesmesine dayal kira sertifitas: thraglannda sahip oldugu variic ve

haklan VRS adina ydneten 12ncl maddenin biring fikrasmnda  belintdlen
nitelikiekt sirketleri” ifadesi ver almaktladir,

Bu kapsamda BIEN YAP!I ORUNLERI SANAYI TURIZM VE TICARET A.5.'nin

yonelim stzlesmoesine dayvall kira sertifikasi ihraclarnda Kavnak Kurulus/ Fon

Kullanicis olarak yer alabilmesi igin Teblif Madde 12 Fikra 1 tahundaki

lurum va da kurulaslar arasinda yer almas: gerelitifl degerlendirilmekiedir.

Teblig Madde 12 Fikra 1 (g)] bendi uyannca “Derecelendirme kuruluslanndan
talebe bagh olarak notlandirma dlgegine gire thracin para birimi cinsinden
vatirim yapilabilir seviveye denk gelen vzun vadeli derecelendirme nolunu
alan  artakhklar,” kapsam dahilinde degerlendirildiginden, Kaynak
Kurulug/Fon Kullancisi BIEN YAPI URUNLERI SANAY! TURIZM VE TICARKET
A 'nin derecelendirme raporu temini gerckliligi ortaya gkmaktadir. JCR
Avrasya Derecelendirme A8, tarafindan hazirlanan 23.12,2024  tarihli
raporda; BIEN YAPI URUNLERI SANAY! TURIZM VE TICARET A.S. icin Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu A {tr) / (Stabil Adrintim); Kisa
Vadell Ulusal Kredi Derecelendirme Notua J1 {tr) / {Slalji}fﬁxﬁrﬂnﬂxn] olarak

helivlenmistir, /
."II.
/ f
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Yine yamlan degerlendirmede Teblig Madde 12 Fikra 1 [d) bendi uyarinca
“Kurulun kurumsal yonetime iliskin dzenlemneleri ¢ergevesinde belirlenen
birinci ve ikinci grupta yer alan halka agik ortakliklar,” hilkmil yer almaktadir.
BIEN YAPI URUNLERI SANAYI TURIZM VE TICARET A.S.'nin 16.01.2025
Tanh we 2025/3 Sawih Sermaye Pivasas) Kurulu Bilteni'nde Kurumsal
Yonetim Teblig kapsaminda 2025 viliicin "Birinci grup® halka acik ortakhklar
arasinda belirtildigl géralmaastar.,

Sonug olarak, tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerden Fon Kullamosi'nmin
bahsi gegen derccelendirme notuna ve Sermavye Pivasas: Bllteni kapsammnda
Birinci grup halka agk ortakhk statlisiine sahip oldugu tarafimuza sureti
iletilen  raporda  gortldiginden, Tebliz hOkdmleri uyannca  yinetim
stzlesmesine dayali Kira serlifikas ithracinda fon kullamersif kaynak kurulus
olarak yer almasinda hukuken bir engel olmadif degerlendirilmekte olup bu
degerlendirme tarafimiza iletilen rapor ve verilen bilgi ve tevitler gergevesinde
vapilmigtr,

4, KIRA SERTIFIKALARINA ILISKIN RISK FAKTORLERI

Vis taralindan ihrac yamlacak olan kira sertifikalanna  iligkin, Kira
Sertifikas1 Bahiplerine karst &deme  ylOkOmlaltgtt herhangi bir kamu
loaruhagu tarafindan dogrudan garanti aluna alinmanus olmalda birlikte; Fon
Kullanmicisi, Yinetim Sdzlegmesinin 6ol maddesinin (g),{h),(i),{j) Hkralar
uyannca varhk wve halklan waturimeolarin haklarnna herhangi bir zarar
gelmeyeeck sckilde basiretli tacie sifativla meveual kapsaminda harclket
cderek itfa tutanm, itfa tarihinde Sertifika HOk(m ve Sartlannda belirtilen
gartlarda ddemeyi saglayacak dnlemleri almayt kabul, bevan ve taahht
ctmistir.

Ayru zamands, 1sbu Rapor kapsaminda incelenen we Taraflar arasinda
imzalanacaginin bevan edildigi Garanti Stzlesmesinin ilgili 4. Maddesinde yer
alan garanti bevam ile “Fon RKullarmas:, Portfty ve Portfdy Borglulorndan
kagnaklonan alucaklaonn, Portféy Borglulan farafindon vadesinde tom ve
eicsiksiz olarak ddenecegini, 6098 sayih Tirk Borglar Kanunu madde 128 gereft
ve Taraflar aroswmdaki vekalet iliskisinden ve thraca fliskin Sdzlesmeler [Temel
Hilkiim wve Kogullarda tarumdandin tizere) tahtinda tistlenmis olduklan borg,
taahhul ve yikimbiliklerinden bafimsiz olarak isbu Garanti Sdzlesmest
tahiinda garanll efiigint kabul, beyan wve taahhit eder.” VK3 lehine Fon
Kullarics taralindan garant verildigi hileiim altina alinmasar.

Her ne kadar Fon Kullamos laraindan bahse konu Garanti Stzlesmesi
kapsaminda ddeme ylkiimBiliklerine iliskin bevan verilghigi anlasilsa da bu
taghhiitlerin - gartlar  olugtufpunda  Fon  Kullancis __a"'r.mmf":r*.rl::m yerine
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getirilmemest  halinde ddeme  yiikOmldlGEgd ve taahhitlerde risk aluina
gireceklir,

4.1. VKS8'nin Kira Sertifikasina iliskin Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirme
Giiciinii Etkileyebilecek Riskler

VKES, valmzea kira sertifikas: ihrag ctmek amacivla, ilgili mevzuat ve esas
sozlegmesinde yer alan [aaliyetlerde bulunmak {dzere kurilmus bir anonim
gitkettir, VK3 bu  faaliyetler disinda herhangi  bir  ticari  l[aalivelle
bulunamavacagd gibi her ne ad alunda olursa olsun kredi kullanamaz,
borglanamasz, sahip aldugu varlik ve haklari yukarida ifade edilen faalivellerin
yurdldlmes: diginda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar iizerinde esas
sozlegsmede 1zin verilenler harig olmak Gzere Ggtinet kisiler lehine highir ayni
halk tesis edemes ve bu varhk ile haklar tizerinde kira sertifikas: sahiplerinin
menfaatlerine avlkan bir sekilde tasarrulia bulunamaz,

Sermaye  Piyasas: Kanunu, Kira  Bertifikalars Tebligih ve VKB  esas
sozlegmesinde 1lade edildigl dezere varhk ve haklar, VKS'nin yinetuminin ve
denetiminin ksunu kurumlanna devredilmesi halinde dahi teminat amam
disinda tasarrufl edilemesz, rchnedilemez veva teminat gisterilemez, Kamun
alacaklarimin tahsihh amac: da dihil olmalk tizere haczedilemez, iflas masasina
déhil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karan verilemesz.

VEKS'nin sahip oldugu tek deger kendi nam ve Kira Scrtifikas: Sahipleri
hesabina devraldi@ “Varhk Portloyil® olacakur, VES'e, belirlenen sartlarda
Kaynak Kurulug tarafindan her bir Kira Sertifikas: igin belirli arablklarla
gelirf getini dagitimi vapilacaktie, VKS'nin Kira Sertiflikas: Sahiplerine yvapacag
dgdemeler, Kaynak Kurulugun VKSB've vapaca ddemelerin tam ve zamamnda
vapimasina bagh olacagindan, VKE dogrudan, fhrag ise dolayh olaralt Kaynak
Kurulug'a iligskin risklere de maruz kalacakr, S8z konusu risklerin ne sekilde
bertaral edilecegs ve bu risklerc iliskin VEE ve Fon Kullanicisimin
viktimlaliklerine iglem sdzlesmelerinde yer verildigh géralmektedir. Ozellikle
Yanetim Sdzlegmesimin 6. Maddesinin asagjidaki fikralan incelendiginde
vekalet kapsaminda Fon Kullamcsimun  sertifikalara iliskin &demeleri
pergeklestirebilmek adina hak ve yokdmldliklerine agikea yer wverildidi
garilmextedir:

") Portfdy kapsaminda bulunan  Misterilere  olan  gdidimidiilering
Mistenler tle araswmda belirlemis oldugu sdzlesmelerdekl kriterlers wygun
olarak. mimlbcin oldugu dlgide yenne gelimey, bunun mumkidin olmamasi
durumunda ise VK3 ie irtibate gecip gerekirse Porlfoy'e dahil olun Varbk ve
Haldlar? kismen veya tamamen, isiaomi Finans flive ve Rsasls ;/i’.f?.::u':f.;:r';-; Firwans
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Hkeleri)'ne uygun ve en az Sertifika Gelir orane saglama polansiyeling sahip
diger Variic ve Haklarla ikame etmeyi,

by Theaen ilishin yikdmbiliklering fraca fisiin Sazlesmeler ve yasalora
uygun olaral yerine gelirmeayi,

i) Veldlet hizmeting asgar kendl islerinde gosterdigi dzen ile ve basivetli bir
tactr gibi yerine gatirmeyi,

il Yukanda yer alan ve islemlerin yerine getirilmesi srraswnda, uygulanabilir
fdme kanun ytikidmbiliklen eksiksiz yerine getirmetd,
kabul, beyan ve taahhit eder.”

Bununla birlikte Fon Kullamcisi'min temerricid halinde, Kira Sertifikas Thrag
Programi Temel HGOkim Ve Kogullan'min 9. Maddesi uyarmcea, “Bu durumda
VIS, Varlik ve Haklar tizerinde dodrudan tasarme) edebilir hale gelecek ve bu
perpevede Varlik wve Haklarh, Teblid'e wygun olarak, TebliGn gerelkiirmesi
durumunda, yaptinlacak degerleme cergevesinde ve piyasa kosullarnda, yasal
yallora bagvurmaksumn satarak veya therhalde yasal olorak séz konusw Varlic
ve Haklorh devralma ehliyetine sahip olmast kaydiyla) Sertifika Satuplerine
alacaklonna mahsuben devrederel Sertifilba Sahipleri'nin zararlarnmn tazmin
edebilecadl gibi, Sertifika Sahipleri'nin hak ve menfoatlerinin korunmase igin
gereill tim hukuki ve cezai tedbirleri alabilir.”

Yine “Zapt" bashkl 10, Maddede *Varhk ve Haklar tizerinde Thrae sonraswdca
meydana gelebilecek bir kol dolaysiyle, Varbk ve Haldar'dan herhangt bird, bir
liclinot Kigt tarafindan Ksmi veya tam zaplta konu olur ise, Fon Kullomeost,
VES'min yazil talebint midteaicip, zapta konu olan Varlic ve Haklar yerine, bu
Varlik ve Haldar itle ayne dederde, hroca fiskin Séziesmeler'de belivlenen
geliryi tirelme lkapasitesine sahip, fslam! Finans ke ve Esaslan (Faizsiz
Finans fkeleri)'ne wygun baska bir Varbk veya Hakkin Portfiy'e dahil
edilmesini  saglayacaktir.  Porlfiiy'de yer alan bu  Varhk wpe Habdunn
degerlemesinin gerekmesi durumunda, Sermaye Piyasas: Mevzuah uyarnnea
uyqulanan degerleme Kurallan wygulonocakir” hdkmdne yver verilmek
suretivle Varlhk ve Haklar'dan herhangi birinin zapta konu elmas durumunda
bu Varlik ve Haklar'in aym degerde, [hraca lliskin Sézlesmeler'de belirlenen
gotiriyi Uretme kapasitesine sahip, Islami Finans llke ve Esaslan (Faizsiz
Finans llkeleri)'ne uygun baska bir Varlik veya Haklan Portfi ¢ dahil edilmes;
surelivle ikame edilmesi yoluna gidilmesi de hilkGm ail_1na_féj'inn-_151_lr_
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4.1.1. Kira sertifikas: sahiplerinin varhk portfoyii disinda VEKS'nin
diger malvarligi degerleri veya Fon Kullanici'nin mal varliklar: fizerinde
dogrudan bir talep hakli bulunup bulunmadifina iliskin bilgi;

Kira Serblikalan, VKSnin bore yokdmldlikleri degildir. Aksine, Kira
Sertilikalar yalmzca Kira Sertiikasi Sahipleri'nin Varhk Portfdyi’ndeki
haklarini temsil eder, Kira Seriiikalan bakumindan VES've ricu Varhk
Portfin ile simirhdir ve bu Varlik Portfovii'nden clde edilen dénemsel gelirler
ile muhtemel bir temerriit halinde bu Varhk Porlfiivd'ndn sabsindan elde
cdilecck gelir Kira Sertifikas: Sahiplerine vapilacak tek ddeme kavnagichir, Kira
sertiflikas: thrac kapsaminda ddzenlenen sizlesmelerin herhangi bir nedenle
feshedilmesi halinde, VK3 aracihi@ ile her bir Kira Sertifikas: Sahibinin
Kaynale Kurulugtan sfzlegme ve taahhiitlerden kaynaklanan yiakamidliklern
yerine getirmesini isteme hakla bulunmamaktadie. Kira Sertifikas: Sahipler,
VESden sdzlesme we taahhGtlere uyumunun  istenmesi ve bunlara
aykanhktan kaynaklanan haklarm talep etme haklan bulunmakla birlikte,
Varhk Portloyt disinda VESmin diger mal varliklar {zerinde dogradan hak
wWdia edemezler, Varhk Portféyiindn Kira Sertifikast Sahiplerine yvamlmas
onpdrilen -ddemelen karsilamamas: mimkdndiir. Bahsi gegen deger Kira
Sertifikas) Sahiplerine ddendikten sonra, Kira Sertilikas sahiplerinin VESye
ve Kaynak Kurulus'a karsi haklan Tark Borglar Kanunu, Thrk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu wve diger ilgili mevzuat dahilinde
degerlendirileceldtir.

4.1.2, Borglarin ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri
siiriilebilecek haklarin icrasimin zaman alic: olup olmayacag ve
maliyetine iliskin bilgi;

Kira Sertifikalar uyannca ddemeler, Kaynak Kurulusun VES've ve VS nin
Kira Sertifikas) Sahiplerine ihraca iligkin sdzlesme ve tashh(itlerde éngérilen
sckilde ddeme yvapmasina baglidir. Kaynak Kurulus veya VK3 bu ddemeleri
gerektigl gibi ifa etmez ise, onlara karst her birinin yOkGmiOi0klerni icra
ctmeler! igin ve/veya uyveun olduga takdirde tazminat talep etmek igin dava
agllmas: stz konusu elabilecektir. Bu siirecler normal sartlar alunda masrall:
vie zaman abel olabilecegl gibi, Kaynak Kuruluga karst yvamlacak lakip
iglemlerinin, Kavnak Kurulusun meveul boreu karsilamaya yeterli malvarhs
bulunmamas1 ya da baska alacakhlarin takip prosediirlerinden va da
vasalardan kayvnaklanacak takip ve tahsilattaki dneclik halklan {rtichanl
alacaklar] nedeniyle sonugsuz kalmas: s6z konusu olabileceletir.

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

Fonun kullamlacag, Varhk Portfdyvine dahil varlik/hakfynn siportalandigimas
iliskin herhangi bir kayda rastlanilmanistie, ;

\&\ L
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4.1.4. Daha once gerceklestirilen ihraclara iliskin hukuki statii;

Tebligin 13, Maddesinin 1. Fikras1 uyarnmnmea "Her hir tertip kira sertiftkas
thracina  onw  varblc we haklar ile bunlardan elde edilecek gelider ile
katlandacak giderler, ilgili kira sertifitos: bazinda VESnin muhasebe
kayitlannda ayn ayn izlenir.” Yine Sermaye Plyasasi Kanunu’nun 61,
Maddesinin 3. Fikrasina gire de "Varhk Kiraloma Sirket, Kurul larafindan
uygun giris ve wvenlen esas sdzlesmesinde belivtilen foaliyetler disinda
herhangi bir tean foaliyetle ugrasamayacadt gibi sahip oldudw varliklar ve
haklar dzerinde esas sdzlesmesinde izin verilenler harie olmak dzere, tednei
kisiler lehine hichir ayni hak fesis edemez ve bunlan kira sertifikas: sahiplerinin
merfaaleflerine aykin bir sekidde Kiralayamaz veya devredemez. Kiro
seritikalan iWfa edilinceye kadar, varlik kiraloma givketinin portfiiylinde yer
alan  varliklar ve haklar, thragooun yénetiminin veya denetiminin komu
kurumlarna  devredilmesi halinde dahi feminai amao dswnda fasareuf
edilemes, rehnedilemes, teminat gisterlemesz, kamu alacaklannn tahsili amaci
do dahlal olmak dzere haczedilemesz, (flns masasna dahil edilemez, ayrca
buniar hakkinda ihtiyali tedbir kararn verilemesz. ™

Dolayisiyla kural olarak VKSmin varsa daha énce ihrag elligi kira
sertifilkalarndan  kayvnaklanan yokdmiihikleri ile isbu  ihraca  iliskin
yvokOmlGhikleri birbirinden bagimsiz olacalk, bu ihraclara dair kavitlar
birbirinden ayr tutulacak ve kira sertifikasi sahiplerinin bu sertifikalar
tahtinda talep edebilecekleri hak ve slacaklan sadece ilgili sertifikamn temsil
eltigl varhklar GOzerinde sdz konusu olabileccklerdir. Kira Sertifikasi ihrag
Prograrm Temel Hilodim ve Kogullan'min “Kayvitlann Avrilmasi® bashkh 7.
Maddesi uyarnca: “fhraca esas Varlk ve Haklar ile bunlardan elde edilecek
gelirler ve katlamlacak giderler Sertifikalar bazinda VESnin muhasebe
raitlannda ayn ayn elentr. Fon Kullamowst, Varlik ve Haklar bu sekilde
izlenebilmesi igin gerekdi bilgi ve belgelert diizenli olarak VKS ye sunmak ve VKS
tarafindan ilgili muhasebe kaypllonmn usuliine uygun olarak tutilabilmesing
saglamaktan sorumiudur,”

4.1.5. Kaynak Kurulug'un kira sertifikasina iligskin yiikiimliliiklerini
yerine getirip getiremeyecefine iliskin bilgi ve bunu etkileyebilecek
riskler;

Kaynalk Kurulugun iflass, iflaslarnnmn ertelenmesinin talep edilmesi, borglarim
cdemekten aciz hale gelmeleri, konkordato ilan ctmeleri, kendilerine vasi,
kayyvimm ya da yasal temsilel atanmas: '3E"]]i}“t::'.1'::]'i]'liIlﬁll‘]:l‘l:-ll‘ll‘l‘l&-:sl va da

- ' i X SR Sy
ortadan kalkmas: ve benzeri nedenlerle, akdi ya da '_i.-rn:jp’]r;jﬂ:k11 mitiliklerin ifa
'

ctmeleri olanaksiz hale gelebilecektir, M
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Bu durumda, vasal haklarnn kullanilmasi neticesinde elde edilen gelirler de,
Yalimmoimn Kira Sertihkast uyarinca sahip oldugu alacaklarin ddenmesine
yetmezse, Kira Sertifikas: Sahiplerinin bu alacaklarim tahsil imkam kalmamms
olacalctir,

5. 80ONUC

Isbu Rapor, Fon Kullamos: ve VKS tara@indan hazirlanan ve tarafimiza
sunulan bilgi ve belgelere davamilarak hazirlanms olup 23.06.2025 itibariyle
meveut durumu yansitmaktadie,

1. VRS, Kanun ve Teblig'de dngbrilen kra sertilikalan thrac igin gerekli
win ve onayvlar alinarak kurulmus bir sirket olup, VK8 Yonetim Kurulu, kira
serliikasy thract igin gerekli kararm we bu ihrag igin gerekli sdzlesmeleri
diizenleyip akdeltme ve bunlan uygulama hususunda gereken yetkive haizdir
ve bunlar igin gerekli izinleri ve onaylan da almastir,

2. Fon Kullanicisi, Tirk Ticaret Kanunu'nda belirtilen sartlan havi olarak
kurulmusg bir anonim girket olup, Yénetim Kurulu taralindan kira sertilikas
ihrac: neticesinde fon kullanimu icin gecerli bir sekilde karar almistur, Yine Fon
kullamicist ¥onetim Kurulu, bu ihrac igin gerekli sdzlesmeleri dizenlevip
akdetme ve bunlan uyvgulama hususunda gereken vetkiye haizdir,

3. Incelememiz  neticesinde; Sermaye  Piyasasi1  Kurulu’neca kabul
edilmesi ve onay gérmesi halinde, Teblif'in 6. maddesinde diizenlenen
Yoénetim Sozlesmesi'ne Dayali Kira Sertifikas: hiikiimleri kullanilmak
suretiyle yurtiginde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veva nitelikli
vatnmaolara satilmak Gzere, 1.000,.000.000,00-TL [Bir Milyar Tirk Liras) ile
sirurh kira sertifikas: thracimin gerceklestirilmesinde HUKUKI BIR SAKINCA
OLMADIGI tespit edilmistir.

Savglanmezla,

AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI

Istanbul Barosu-78
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6. AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI'NIN GECMISTE HUKUKCU RAPORU
TESIS ETTIGI ISLEMLERINDEN BAZILARININ LISTESI

Avaz Avukalhk Ortakhg olarak kira sertifikas: thraclan konusunda asafudla
yver alan ihraglara iliskin olarak Hulkukgu Raporu tesis ettigimizi ve kira
sertifikas: ihraglar: hususunda uzman ve deneyim sahibi oldugumuzu beyan

ederiz.
Hirg Sercifikas: ihraglarindga |
Biilten llan Sermaye :
Tarihl thruggs | Plynsass Aragy | ooinal ',;.';“"' Batig Tlrd Haynak
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IRRIE R IRE : | 3! SO0 000000 TT. y | i
| Kiralama Lrayal Kira e L Fralirams Hanlkis i I'ﬂ__lm__n&
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