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1. GIRIS
Isbu Hukuki Degerlendirme Raporu (“Rapor™), Tirkiye Emlak Katilim Bankast Anonim
Sirketi (“Emlak Katihm”) Hukuk Genel Midtir Yardimeiligi tarafindan Sermaye Piyasasi

Kurulu’nun 07.06.2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan I1I-61.1. numarali

Kira Sertifikas: Tebligi’nin (“Teblig”) Ek-1 m. 16 hiikmii uyarinca hazirlanmugtir.

Emlak Varlik Kiralama Anonim Sirketi (“Emlak VKS”, “Ihra¢e1” veya “Sirket”) tarafindan,
Garanti Finansal Kiralama Anonim Sirketi'nin (“Garanti BBVA Leasing”, “Kaynak
Kurulus” veya “Fon Kullanicist””) Fon Kullanicisi olarak yer alacagi, 10.000.000.000-TL lik
(On Milyar Tiirk Lirasi) ihrag tavam iginde, Kira Sertifikalar: Tebligi'nde (I1I-61.1) 6ngoriilen
yonetim sozlesmesine dayali kira sertifikasi yapisinda, yurti¢inde halka arz edilmeksizin
tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirnmcilara satilmak tizere, tertipler halinde, ¢esitli vadelerde

kira sertifikalar1 (“Sertifikalar”) ihra¢ edilmesi amaglanmaktadir.

2. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Emlak Varlik Kiralama Anonim Sirketi’nin, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 07.06.2013 tarihli
ve 28670 sayii Resmi Gazete’de yayinlanan III-61.1 numarali Kira Sertifikalar1 Tebligi
hiiktimleri uyarinca Kaynak Kurulus olarak Garanti BBVA Leasing’in, Emlak Varlik Kiralama
Anonim Sirketi ile akdedecegi sézlesmeler tahtinda kira sertifikasi ihrag ve arzi kapsaminda
tarafimizdan hukuki inceleme yapilmis olup bu itibarla Thraggi’nin asagida yer alan ve

tarafimiza sunulan belgeleri incelenmistir.

A. Esas Sozlesmesi
B. Kira sertifikasi ihracina iliskin Y6netim Kurulu karari

C. Pay defteri ve imza sirkiilerleri

Yine bu kapsamda Garanti BBVA Leasing’in asagida yer alan ve tarafimiza sunulan belgeleri

incelenmistir.

A. Esas Sozlesmesi
B. Kira sertifikas: ihracina iliskin Y6netim Kurulu karari

C. Fitch Ratings Derecelendirme Raporu
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Sirket 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili Teblig hiikiimleri geregi miinhasiran kira

sertifikas ihrag etmek amaciyla kurulmustur. Sirket kira sertifikasi ihraci ile fon topladig

yatiimeilarin vekili sifatiyla, kurulus amacinin gergeklestirmek tizere asagidaki faaliyetleri

ylriitiir:

aQ

Kendi nam ve kira sertifikast sahipleri hesabina her tirlii varlik ve haklart kaynak
kurulustan devralmak ve bunlart kaynak kurulusa veya iigiincii kisilere kiralamak,

Kaynak kurulusa ait varlik veya haklari miilkiyet devri olmaksizin, vade boyunca
kiralamak da dahil olmak iizere kendi lehine y®6netilmesini konu alan sézlesmeler
diizenlemek,

Ihraca dayanak varliklardan ve haklardan elde edilen gelirleri ve kullanicisindan yapilan
tahsilatlar: paylari oraninda kira sertifikas: sahiplerine 6demek veya aktarmak,

Kira sertifikast thracinin gerektirmesi durumunda vade sonunda baslangigta anlagilan
kosullarda s6zlesmeye konu varlik ve haklari kaynak kurulusa veya igiincii kisilere
devretmek ve satig bedelini kira sertifikasi sahiplerine paylari oraninda 6demek,

Sahip oldugu veya miilkiyeti devralmaksizin Gi¢iincii kisilerin sahip olduklari varlik ve
haklari, yatirimcilarin menfaatlerine ve kurulus amacina uygun olarak yukarnida anilan
faaliyetleri icra edebilmek ve bu faaliyetlerin yiiriitiilmesi amaciyla yonetmek, kendi adina
ybnetilmesini saglamak, igletmek ve bu varlik ve haklar tizerinde hukuki tasarruflarda
bulunmak, varliklar {izerinde kaynak kurulus veya tigtincii kigiler lehinde Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun ilgili diizenlemelerinin izin verdigi ayni haklar tesis etmek,

Varlik veya haklar satin alarak Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri ¢ergevesinde ve
ilgili Teblig'de belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli olarak satmak yoluyla varhik veya hak
aliminin finansmanini saglanmak,

Miinhasiran veya diger ortaklarla birlikte kar zarar ortaklig1 esasina dayali olarak yeni ortak
girisim kurmak, bir ortak girisime ortak olmak ve ortaklik paylarini satmak,

Kendi adina ve kira sertifikas: sahipleri hesabina is sahibi sifatiyla eser sézlesmesine taraf
olmak, eseri kiralamak ve satmak, eser sdzlesmesine dayali kira sertifikasi ihracini
gergeklestirmek ve eserin finansmanini saglamak icin hizmet, kat veya arsa karsiligi insaat
veya ortaklik gibi sair sézlesmeler diizenlemek,

Yukarida anilan faaliyetleri gergeklestirmek amaciyla fon kullanicilari, kaynak kuruluslar,
aract kuruluglar ve 3. kisilerle sozlesmeler akdetmek,

Kira sertifikasi sahiplerinin temsilcisi veya giivenilir kisi olarak tayin edilmek suretiyle kira

sertifikasi sahipleri yararina kendi lehine, dogmus veya dogabilecek her tiirlii hak ve
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(ELLI BIN) adet paya ayrilnustir. Bu sermayenin; 50.000 paya isabet eden 50.000,-TL'sinin
tamami Tiirkiye Emlak Katilim Bankasi A.S. tarafindan, muvazaadan ari olarak nakden ve

tamamen denmistir.

Sirket pay defterine gére Sirket sermayesini olusturan hisselerin ortaklar arasinda dagilimi

asagidaki gibidir.
Ady/Soyadi — Unvant Toplam Paylar Toplam Hisse Tutar (TL)
Tiirkiye Emlak Katihm Bankasi 50.000 50.000
AS.
Toplam 50.000 50.000

3.2.  Yénetim, Temsil ve flzam

3.2.1. Yonetim Karulu

Sirket'in isleri ve idaresi Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasast mevzuatt hitkiimlerine
uygun olarak se¢ilecek en az ii¢ (3) en fazla dokuz (9) adet tiyeden olugan bir Yénetim Kurulu
tarafindan yuUriitiiltir. En az bir ydnetim kurulu {iyesinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
kurumsal yonetime iligkin diizenlemelerinde sayilan nitelikleri tasiyan bagimsiz iiye olmasi

zorunludur.

Yonetim kurulu siiresi 1-3 yil arasidir. Se¢im siiresi sona eren yonetim kurulu tyeleri yeniden

segilebilir. Ilk yonetim kurulu tiyeleri ti¢ (3) yil igin secilmislerdir.

Yonetim kurulu, bagkani veya varsa bagkan vekilinin daveti lizerine gerekli goriinen her
zaman toplanir. Her yo6netun kurulu iyesi baskandan, yonetim kurulunu toplantiya

cagirmasin isteyebilir.

Yonetim kurulu toplantilari, Sirket merkezinde yapilir. Ancak iiyelerin ¢ogunlugunun tasvibi

ile Turkiye'de herhangi bir yerde veya yurt disinda yonetim kurulu toplantisi yapilabilir.

Yonetim kurulu itye tam sayisinin gogunlugu ile toplanir ve kararlarini toplantida hazir bulunan
iyelerin ¢ogunlugunun olumlu oyu ile alir. Fon kullanicisi ile Sirket kurucusunun ayni oldugu
kira sertifikas ihraglarinda, varlik ve haklarin satilmasi veya kira sertifikasi sahipleri lehine
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Ali Kemal KUCUKCAN (Yonetim Kurulu Bagkan Vekili)
Mehmet KURSUN (Y6netim Kurulu Uyesi)

Murat YIGIT (Yénetim Kurulu Uyesi)

Onder OZAKYILDIZ (Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi)

A

3.2.2. Temsil ve ilzam

Sirket Esas Sozlesmesi'ne gore; Sirket'in yénetimi ve disariya kars: temsili yénetim kuruluna
aittir. Sirket tarafindan verilecek biitiin belgelerin ve yapilacak sozlesmelerin gecerli
olabilmesi igin bunlarn Sirket unvani altina konmus ve sirketi temsile yetkili kisi veya kisilerin

imzasim tagimasi gereklidir.

Yonetim kurulu, diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gore, Sirket'in ydnetimini, kismen veya

tamamen bir veya birkag¢ yénetim kurulu tiyesine veya ligiincii kisiye devretmeye yetkilidir.

Yonetim kurulu, temsil yetkisini bir veya daha fazla murahhas iiyeye veya miidiir olarak iigiincii

kisilere devredebilir, En az bir yonetim kurulu tiyesinin temsil yetkisini haiz olmas: sarttir.

3.3. Genel Kurul

Sirket Esas Sozlesmesine gore; Genel kurul toplantilarinda agagidaki esaslar uygulanir.

a. Davet §Sekli: Genel kurullar olagan veya olaganiistii olarak toplanirlar. Bu toplantilara
davette 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasast Mevzuatinin ilgili
hiikiimleri uygulanir.

b. Toplanti Vakti: Olagan genel kurul sirketin hesap dénemi sonundan itibaren 3 ay
i¢erisinde ve senede en az bir defa, olaganiistii genel kurul toplantilar ise sirketin isleri
icap ettigi hallerde ve zamanda yapilir.

c. Toplant: yeri: Genel kurul Sirket’in idare merkezinde veya Sirket’in idare merkezinin
bulundugu sehrin uygun bir yerinde toplanilir.

d.Rey Verme ve Vekil Tayini: Olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda hazir
bulunan ortaklar veya vekillerinin her pay i¢in bir oyu vardir. Genel kurul toplantilarinda
ortaklar kendilerini, ortaklar veya harigten tayin edecekleri vekil vasitasi ile temsil
ettirebilirler. Sirkette pay sahibi olan vekiller kendi oylarindan bagka temsil ettikleri
ortaklarin sahip oldugu oylari kullanmaya yetkilidir.
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3.5.  Sirketin Taraf Oldugu Sozlesmeler

Sirketin taraf oldugu sézlesmelerin bir listesi su sekildedir:

Karst Taraf Konu Tarih

Sirketin faaliyet merkezinin

Tiirkiye Emlak Katilim Bankast A.S. ) 24/04/2024
kiralanmasina dair sdzlesmedir.

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest
Mubhasebeci Mali Miisavirlik A.$

Denetim Hizmetleri S6zlesmesidir. 12/03/2025

Nurullah Horuz SMMM Biirosu Mali Misavirlik Sézlesmesidir. 29/01/2025
Uyumsoft  Bilgi  Sistemleri  ve|E-Fatura Hizmeti Alm

. 01/10/2024
Teknolojileri Ticaret A.S. Sézlesmesidir.

3.6.  Sirketin Malvarhg Uzerindeki Sinirlamalar

Sirket yetkilileri tarafindan, Sirkete ait malvarligi degerleri iizerinde Tiirkiye Emlak Katilim
Bankast A.S. ile akdettigi s6zlesmeler disinda tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadigi

beyan edilmisgtir.

3.7. Uyusmazhiklar

Sirket yetkilileri tarafindan, Rapor tarihi itibariyle Sirketin tarafi oldugu herhangi hukuki

uyusmazlik bulunmadigi beyan edilmistir.

3.8. Kaynak Kurulusun Teblig Uyarinca Hak ve Fiil Ehliyeti

Kaynak Kurulug;

e Tirkiye Cumhuriyeti yasalari ¢er¢evesinde usulline uygun, finansal kiralama sirketi
olarak kurulmus bir anonim sirkettir ve halen gecerli bir sekilde faaliyetlerini
stirdtirmektedir.

e Teblig hiikiimleri uyarinca kira sertifikasi ihra¢ etmek lizere Emlak VKS ile kira
sertifikast ihraci i¢in Yonetim Kurulunca 30/09/2025 tarihli karar tesis edilmis olup,
anilan karar cergevesinde gerekli sozlesmeleri akdetme yetkisini haizdir, Uluslararasi

derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, 14/02/2025 tarihli raporunda, Garanti Finansal
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vb.) kullanacak ve fonun kullanim yerini  tevsik edici bilgi/belgeleri, taraflar arasinda
imzalanacak olan islem sozlesmelerinde belirtildigi sekilde, Emlak VKS’ye
raporlayacaktir.

Emlak VKS§, Varlik Portfoytinii yonetmesi i¢in bir Yonetim ve Vekalet Sézlesmesi ile
Garanti BBVA Leasing’e vekalet verir. Yénetici Vekil olarak Garanti BBVA Leasing,
bu vekalet gercevesinde Islami Finans prensipleri ile uyumlu olarak,  Varhk
Portfsytinden elde edilen gelirlerin tahsilatim Emlak VKS adina yapma, gelirlerin
sdzlesme hiikiimlerinde belirlenen kismint Emlak VKS’ye donemsel olarak 6deme,
kalan tutar: ise bu hizmete mukabil vekalet ve y6netim iicreti olarak uhdesinde tutma
hakkini elde eder.

Garanti BBVA Leasing, Varlik Portfoyiine temel teskil eden Leasing S6zlesmelerinin
sona ermesi halinde, s6z konusu varliklarin kismen veya tamamen kaybi halinde veya
Varlik Portfoyii gelirlerinin dénemsel getiri 6demelerini gergeklestirmeye yetmemesi
durumunda Emlak VKS’ye devrettigi varhiklari esdeger varlik/haklarla ikame ederek
Emlak VKS$’ye olan dénemsel getiri 6demelerini gergeklestirir. Bu durumda Emlak
VKS’ye daha once devredilen varliklar Garanti BBVA Leasing’e iade edilecek ve
Garanti BBVA Leasing de ikame yeni varliklar1i Emlak VKS’ye es zamanhi ve yazili
olarak devredecektir.

. Garanti BBVA Leasing, ve Emlak VKS ,islem s6zlegsmelerine taraf olan diger gergek
veya tiizel kisilerin sertifikalara iligkin donemsel getiri veya anapara 6demeleri ile ilgili
herhangi bir 6demeyi garanti etmez.

. Fon Kullanicisi, Varhik Portfoyiiniin beklenen getiri oranini dikkate alarak mevcut
Varlik Portfoylinden saglanan gelirleri, ddnemsel 6deme periyotlarinda kira sertifikasi
yatirnmcilarina ddenmesini teminen Emlak VKS$’ye 6deme yapar ve Emlak VKS,
yukarida belirtilen dénemsel getiri tutarim, kira sertifikasindaki paylart oranminda
sertifika sahiplerine dagitir.

Garanti BBVA Leasing, kira sertifikalarinin vade bitiminde tek tarafli Devralma
Taahhiidii Sézlesmesi (vaad) ve kira sertifikasina iligkin diger s6zlesmeler tahtinda
muaccel hale gelmis, ancak 6denmemis diger 6deme yiikiimliliiklerinin(varsa) toplami
lizerinden hesaplanan ve taraflar arasinda itfa tarihinde mutabik kalinacak devir bedeli
mukabilinde Varlik Portfoytinii Emlak VKS’den devralir.

Garanti BBVA Leasing, geri aldigi Varlik Portfoyiiniin bedelini kira sertifikast
yatirimcilarina 6denmesini teminen islem vadesinde Emlak VKS’ye 6der.

W
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devredilmesi halinde dahi teminat amaci diginda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat
gosterilemez. Kamu alacaklarimin tahsili amact da dahil olmak iizere haczedilemez, iflas

masasina déhil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karar verilemez.

Emlak VKS$’nin Kira Sertifikast Sahiplerine yapacagi 6demeler, Kaynak Kurulug’un Emlak
VKS$’ye yapacagi 6demelerin tam ve zamaninda yapilmasina bagli olacagindan, Kaynak
kurulug’un bu edimlerini ifa etmemesi ya da edememesi halinde Emlak VKS de kira sertifikas:
sahiplerine 6deme yapamayacaktir. Dolayisiyla Emlak VKS dogrudan, ihrag ise dolayl: olarak

Kaynak Kurulus’a iligkin risklere de maruz kalacaktir.

Varlik portfoyiine dahil edilmesi planlanan finansal kiralama s6ézlesmeleri ve diger dayanak
varliklar kapsamindaki {iglincii sahislardan olan alacaklarm muacceliyet tarihinde ilgili
borglular tarafindan vaktinde ve geregi gibi 6denmemesi sebebiyle, Emlak VKS’ye Kaynak
Kurulustan yapilacak olan 6demeler, Kira Sertifikas: Sahiplerine verilen taahhiitlerin yerine
getirilmesi igin yeterli olmayabilir. Bu durumun Emlak VKS ile Kaynak Kurulug arasinda
akdedilecek sozlesmelerde oOngorilerek, Varlik Portfgyiinden elde edilecek gelirlerin
odenebilmesini temin igin Kaynak Kurulusun, geri alim taahhiitlerinde bulunacag ve yeni

varlik portf6yi satin almay: kabul edecegi miisahede edilmistir.

Kaynak Kurulug anilan sézlesmelerle, bu Sézlesmelerden kaynaklanan yiikiimliliiklerinin veya
beyan ve tekeffiillerinin ihlali nedeniyle Tazmin Edilenler’in herhangi bir zarara ugramasi
- halinde, s6z konusu zararlar1 kesinlesmis mahkeme karerina istinaden yazili bildirime miiteakip
derhal tazmin etmeyi kabul ve taahhiit etmigtir. S6z konusu zarar tutarini derhal Tazmin

Edilenlere veya onlarin gésterecegi tigiincii kisilere ddeyecektir.

Kaynak Kurulus bu taahhiitlerini ifa etmezse Emlak VKS; Kaynak Kurulusa miiracaat etme
hakkina sahiptir. Emlak VKS, sahip oldugu bu haklart kullanarak taahhiitlerin yerine
getirilmesini saglayabilecektir. Nitekim Tebligin 4. Maddesinin 6. Fikras1 uyarinca Emlak
VKS, Kaynak Kurulusun 6deme yikiimliiliigiini yerine getirmemesi durumunda, kira
sertifikasina konu varlik veya hakk: {igiincii kisilere devrederek elde edilecek geliri Kira
Sertifikas1 Sahiplerinin zararlarii gidermede kullanabilecek ve buna dair sdzlesmelerine
hitkkimler dercetmek zorunda olacaktir. ‘Varlik Portfoyiiniin yukaridaki sekilde Kaynak
Kurulus disinda tigiincii kigilere devrinden elde edilen gelir, kira sertifikalarinin tiimiiniin
itfasii ve kalan kira 6demelerini karsilayacak diizeyde olmayabilir. Bunun sonuncunda Kira

Sertifikas1 Sahiplerinin anapara ve ddnemsel ddemelerini tam olarak ve zamaninda elde
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ya da kaybr nedeniyle Kaynak Kurulusun ugrayacagi zararlari isbu sigorta tazminatindan

karsilanacaktir.

Varlik Portfoyiine temel tegkil edecek Leasing Sézlesmelerinin sona ermesi halinde veya bu
sozlesmelere konu emtianin kismen veya tamamen kaybi halinde Kaynak Kurulus, Emlak
VKS'ye devir ve temlik ettigi Varlik Portfoylinii esdeger Varlik Portfoyii ile ikame
edebilecektir. Dolayisiyla emtianin hasar ya da ziya: halinde finansal kiralamaya konu yeni
varliklart ve bu varliklara iliskin Leasing Sozlesmelerinde belirlenen haklari Varlik

Portfoyiine dahil edilebilecektir.

5.5. Ihra¢ Tutarinn Degerlendirilmesine ve Varhk Portfoyiiniin Devrine Iliskin Risk
Faktorleri

Yonetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikasi [hracinda Emlak VKS, Kira Sertifikast
Sahiplerinden tahsil ettigi ihrag tutarini Garanti BBVA Leasing’in ticari aktivitelerinde (satict
odemeleri, Islami/katilim finans prensiplerine uygun ticari {iriinler) ve/veya isletme giderleri
(personel ddemeleri, kira 6demeleri, ara¢ alim1 vs.) islemlerinde degerlendirecegini, herhangi
bir faizli/konvansiyonel Bankanin kredi 6demelerinde, vadeli hesaplarinda, katilim finans
prensiplerine uygun olmayan forward, swap ve benzeri faizli {iriinlerinde kullanilmayacagim
kabul etmektedir. Thrag tutarmin degerlendirilecegi faizsiz yatiim araglarmin da beklenen

getiri oranina ulagmamasi miimkiin olabilecektir.

5.6. Kaynak Kurulug’un Kira Sertifikasma Iliskin Yiikiimliiliklerini Yerine Getirme

Giiciinii Etkileyebilecek Riskler

Garanti BBV A Leasing'in, iflasinin ilan edilmesi, hakkinda konkordato talebinde bulunulmas:
ve buna istinaden ilgili mahkeme tarafindan verilebilecek ge¢ici miihlet karari, kesin miihlet
karar1 veya konkordato karari, bor¢larini 6demekten aciz hale gelmesi, yonetimine kayyum,
ya da yasal temsilci atanmasi, ehliyetlerinin sinirlandinlmast gibi durumlar, olagan is ve
islemleriyle birlikte Kira Sertifikasina iliskin yiikiimliiliklerini yerine getirme gilictinii de
azaltabilecek ya da tamamen ortadan kaldirabilecektir. Bu hallerde Kira Sertifikast
Sahipleri'nin, alacaklarinin tahsili i¢in yegine miiracaat yolu, Teblig hiikiimleri uyarinca
Emlak VKS tarafindan Dayanak Varliklarin, Kaynak Kurulus’un tabi oldugu Finansal
Kiralama mevzuatinin izin verdigi 6lgiide satilarak paraya cevrilmesidir. Ihrag, yonetim
sbzlesmesine dayali olarak yapilmakta olup, Teblig Hikiimleri geregince Dayanak Varliklar
ancak inan¢li miilkiyet esaslarina gore devredildigi igin, bu satis igin yarg: yoluna miiracaat

gerekecek ve bu da uzun zaman ve masraf gerektirebilecektir. Ayrica yapilacak satigtan elde
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