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I.  GIRIS

Halk Varlik Kiralama A.S. (“VKS$”, “Sirket” veya “Thrager™) tarafindan Turkcell Odeme ve Elektronik
Para Hizmetleri Anonim Sirketi'nin (“Fon Kullamcis1”, “Kaynak Kurulug™ veya “Paycell™) fon
kullanicist olarak yer alacagi (buradan sonra birlikte “Sirketler” veya “Taraflar™ olarak anilacaktir)
2.000.000.000,00 -TL (iki Milyar Tiirk Liras1) ihrag tutar (“Ihra¢ Tutar”) ile smirl: olarak ve tertipler
halinde satilmak iizere Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 7/6/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan I1[-61.1 no.lu Kira Sertifikalan Tebligi (“Teblig™) cergevesinde cesitli vadelerde yurtiginde
Tiirk Liras: cinsinden halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirimeilara satilmak iizere
kira sertifikasi ihrag edilmesi (“ihra¢”™) planlanmaktadir.

isbu hukuki durum degerlendirme raporu (“Rapor™) Teblig Ek-1 madde 16 uyarinca yurt iginde ihrag
edilecek kira sertifikalarina iliskin ihrag belgelerinin Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK™) tarafindan
onaylanmast igin talep edilen ve ayrica ihrag ve ihrag’a dayanak islemlere iliskin hukuki riskleri
tammlamak amaciyla siirh olarak hazirlanmistir. Bu minvalde isbu Rapor ihrag’a dayanak olusturan
belgeler hakkinda finansal, muhasebesel, vergisel veya hukuki olmayan konulara iligkin herhangi bir
bilgi igermemektedir. Isbu Rapor Islem Sézlesmeleri’nin fiyatlandirma hitkiimlerine iligkin 6zel bir
degerlendirme igermemektedir. Tarafimizea hi¢bir belgenin olas ticari veya finansal sonuglarina iliskin
bir degerlendirme yapilmamistir.

fsbu Rapor’un Ek 1‘inde (incelenen Belgeler) belirtildigi iizere, incelemelerimiz VKS ve Fon
Kullanicisi tarafindan tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerle sinirli olup; isbu Rapor’da diizenlenen
kisitlamalar ve varsayimlara tabidir.

isbu Rapor hazirlamiken, tarafimiza sunulmus olan belge ve bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul
edilmiy, tarafimiza saglanmig olan bilgilerin dogruluguna iliskin ayrica bagimsiz bir arastirma
yaptimamistir,

isbu Raporu verirken:

a.  Thrag kapsaminda imzalanmig olan belgeler altinda yer alan yiikiimliiliikleri batil kilan veya
kilabilecek, icrasini engelleyen veya Taraflar’in beyanlarindaki herhangi bir kisimda hile veya
aldatma sebebi ile iptaline yol acabilecek veyahut Taraflar’in yiikiimliliklerini yerine
getirmekten kaginmasina sebep olan herhangi bir durumun meveut olmadigi veya herhangi bir
olayin gerceklesmedigi;

b.  Raporumuzu etkileyecek nitelikte. tarafimiza sunulan belgeler disinda baska herhangi bir belgenin
mevceut olmadify;

varsayihmistir.

isbu Rapor diizenlendigi tarih itibariyle yiiriirliikteki Tiirk hukuk mevzuatina ve bunun mahkemelerce
Rapor’un diizenleme tarihindeki yorumlarina iligkin olup, Tiirk hukuku diginda herhangi sair bir yargi
alaniun kanunlarma iliskin olarak herhangi bir goriis igermemektedir.

Ozok Hukuk Biieosu
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Il. TANIMLAR

|
BDDK
BIiAS

| Esash Olumsuz Etki

Getiri Oram

Tlgili Teblig(ler)

islami Finans Prensipleri

is Giinii

islem Sozlesmeleri

1zin

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nu ifade eder.
Borsa Istanbul A.S.’yi ifade eder.

Esasli Olumsuz Etki

(i) Fon Kullanicist’nin mali durumunu, ticari faaliyetlerini ya
da varhliklaring;

(it) Fon Kullanicist'nin Islem S6zlesmeleri’nden kaynaklanan
yiikiimliiliklerinden herhangi birini yerine getirmesini ya da yerine
getirme kabiliyetini;

(iii)  Islem Sozlesmeleri tahtinda VKS$’nin sahip oldugu hak ve
imkanlarin, bu hak ve imkanlarin ve Iislem Sézlesmeleri’nin hukuka
uygunlugunu,  gegerliligini, icra  edilebilirligini,  talep
edilebilirligini;

esasli bir sekilde olumsuz olarak etkileyen ya da etkileyebilecek
durum va da olay(lar)y ifade eder.

fhrag belgesi ve Thrag ile ilgili diger dokiimanlarda detaylar ile
belirtilen. ihrag tutari ile ¢arpiltp ihrag edilen Sertifikalarin vade giin
sayisina  gore  hesaplanarak  bulunan 6deme  tutarinin
hesaplanmasinda kullanilan yillik getiri oranini ifade eder.

Kira Sertifikalari Tebligi'ni (II1 — 61.1), ve sinirli olmamak tizere
fhrag ile ilgili olabilecek diger SPK tebliglerini ifade eder.

Diinyada ve ilkemizde genel kabul gérmiis hizmetleri bakimindan
faizden kaginan ve Islam hukuku prensiplerine uygun davranmay:
ilke edinen katthm bankacihgi ve Islami finans islemleri
prensiplerini ifade eder. Aynca, isletmelerin ya da bireylerin de
tercihleri dogrultusunda kaynaklarini ya da fonlarini Islami finans
prensiplerine aykinn olmayan finansal ve ticari faaliyetlerde
kutlanilmasi da bu kapsamda degerlendirilir.

Tiirkive’de bankalarm ve borsalarin islem yapmak lizere agik
oldugu hafta i¢i ¢aligma giinlerini ifade eder.

(i) Kira Sertifikasi [hra¢ Programi Temel Hiikiim ve Kogullari,
(ii) Sertifika Hiikiim ve Sartlari,

(iii) Gider Sozlegmesi,

(iv) Yoénetim Sozlesmesi, ve

(v) Varlik Kiralama Sirketi Ihraca Aracilik Sézlesmesini
ifade eder.

Faalivetler iizerinde esash etkiye sahip veya Fon Kullanmicisi'nin

faaliyetini stirdiirmesi i¢in sahip olmas: gereken zorunlu izin, onay.
lisans. muafivet veya kaydi ifade eder.
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Kira Sertifikas: veya ihrag Program: ¢ergevesinde Varlik Portféyii'ne dayah olarak VK$
Sertifikalar tarafindan Teblig cergevesinde ihrag edilen sertifikalart ifade eder.

|
Kira Sertifikas: Sahipleri
| veya Sertifika Sahipleri

Sertifikalar’s satin alan gergek veya tiizel kisileri ifade eder.

MKK Merkezi Kayit Kurulugu A.S."yi ifade eder.
|
| SPK Sermaye Piyasas1 Kurulu'nu ifade eder.
SPKn 30 Arahk 2012 tarihli ve 28513 sayili Resmi Gazetede yayimlanan

6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nu (zaman zaman tadil
edildigi sekliyle) ifade eder.

Takasbank istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.’yi ifade eder.

Takyidat Rehin, ipotek, sinirli ayni hak, ihtiyati tedbir, muhafaza, haciz, serh,
beyan ve sair her tiirlii ayni ve sahsi takyidati ifade eder.

TBK 4 Subat 2011 tarihli ve 27836 sayili Resmi Gazetede yayimlanan
6098 sayili Tirk Borglar Kanunu’nu (zaman zaman tadil edildigi
sekliyle) ifade eder.

Teblig 7 Haziran 2013 tarihli ve 28670 say1li Resmi Gazetede yayumlanan

| Kira Sertifikalar1 Tebligi’ni (11I-61.1) (zaman zaman tadil edildigi
| sekliyle) ifade eder.

TMK 8 Aralik 2001 tarih ve 28670 sayili Resmi Gazetede yayimlanan
4721 sayili Tirk Medeni Kanunu'nu (zaman zaman tadil edildigi
sekliyle) ifade eder.

TTK 14 Subat 2011 tarihli ve 27846 sayih Resmi Gazetede yayimlanan
6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nu (zaman zaman tadil edildigi
sekliyle) ifade eder.

Varhik Portfoyii Fon Kullanicis1 tarafindan VKS lehine yénetilen Varhk ve
Haklar’dan olugan portfdyii ifade eder.

ihrag’a dayanak teskil eden ve islem Sozlesmeleri gergevesinde Fon
Kullanicisi tarafindan vekil sifatiyla VKS lehine yonetilen, VKS$
tarafindan saglanan Ihrag Tutari ile fonlanacak olan Islami Finans
Prensipleri’'ne uygun ve izerinde herhangi bir Takyidat
bulunmayan, odeme ve elektronik para hizmetlerinin yerine
getirilmesi amaciyla her tiirli mevcut ve gelistirilecek yazilim,
donamim ve meveut ve gelistirici etkiye sahip altyap: yatirimlar
dahil, 6deme ve elektronik para hizmetleri ile ilgili Fon
Kullanicisi'nin  faaliyetlerine iliskin hizmetlerden ve ticari
islemlerden olusan yatirimlar ve bu yatirunlardan elde edilmesi
beklenen gecikmeye diigmemis, gecikme faizi, gecikme bedeli veya
bunlarla sinirli olmaksizin islami Finans Prensipleri’ne aykiri higbir
gelire konu olmayan yalmzca Portfdy Miisterilerinden vadelerinde
ve eksiksiz olarak tahsil edilen mobil édeme alacaklari, maqbil

I‘}f ‘f E. - ~
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ddeme iicretleri, aidat / iivelik tcretleri ve tiye isyerlerinden alinan |
komisyon ticretlerinden olusan varhik ve haklari ifade eder.

6493 sayih Kanun 27 Haziran 2013 tarihli ve 28690 say1li Resmi Gazetede yayimlanan
6493 sayil Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri,
Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslan Hakkinda
Kanun’u (zaman zaman tadil edildigi sekliyle) ifade eder.

1II. VKS’NIN IHRACCI SIFATI ACISINDAN DEGERLENDIRILMES]
1.  Kira Sertifikas: ihra¢ Etmeye Yetkili Kurulus

SPKn madde 61(1) hitkmiine gére; “Kira sertifikalar. her tirli varlik veya hakkin finansmanin
saglamak amacyla varlik kiralama sivketleri tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlik
veya haklardan elde edilen gelirlerden paylari oramnda hak sahibi olmalarint saglayan,
nitelikleri Kurulca belirlenen sermaye piyasas: araglaridir.™

SPKn madde 61(2) hiikkmiine gdre ise “Varlik kiralama sirketleri miinhasiran kira sertifikast ihrag
etmek iizere kurulan anonim ortakhiklardir.”

Teblig madde 3(1)(h) uyarinca ise, Kira sertifikasy “Her tirli varlik ve hakkin finansmanim
saglamak amacivla varhik kiralama sirketi tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlik veya
haktan elde edilen gelirlerden paviar oraminda hak sahibi olmalarim saglayan menkul kiymeti™
ifade etmektedir.

Yukarida yer alan ilgili mevzuat hiikiimleri dogrultusunda, kira sertifikalan sadece varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilebilir.

VKS, agiklanan diizenlemeler kapsaminda planlanan kira sertifikasini jhrag etmek igin gerekli
olan yetki ve ehliyete sahiptir.

2. VKS Hakkinda Genel Bilgiler
2.1. Kurulus

VKS, Tiirkiye Halk Bankasi A.S. tarafindan yaptlan bagvuru iizerine, BDDK 'mn 17.08.2017 tarih
ve 7466 sayili karari ile “Bankalarin izne Tabi Islemleri ve Dolayli Pay Sahipligine iliskin
Yénetmelik” uyarinca verilen izin ve SPK’nin 21/09/2017 tarih ve 34/1168 toplantisinda kurulus
talebinin olumlu karsilanmasimna karar verilmis olmasi iizerine miinhasiran kira sertifikas1 ihrag
etmek amaciyla ve Teblig hiikiimlerine uygun bir sekilde faaliyette bulunmak tizere 09/10/2017
tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Midiirligii’'nce 101271-5 sicil numaras: ile tescil edilerek
kurulmus bir varlik kiralama sirketidir. Sirket merkezi Barbaros Mahallesi, Mor Stimbiil Sokak
WBC is Merkezi No:9 I¢ Kap1 No:21 Atasehir / Istanbul adresine kayitlidur.

2.2. Faaliyet Alan1

VKS$ ve ait esas sozlesmenin “Amag ve Konu™ baslikh 3’iincii maddesi ¢ergevesinde, VKS$ nin
baslica amag ve konulari (bunlarla sinirh olmamak tizere) asagidakilerdir:

o  SPKn kapsaminda kira sertifikas1 ihrag etmek,

e Kendi nam ve kira sertifikasi sahipleri hesabina her tiirlii varhk ve haklart kaynak
kurulustan devralmak ve bunlari kaynak kurulusuna veya tigiincii kisilere kiralamak,

o Kaynak kurulusa ait varlik ve haklari miilkivet devri olmaksizin, vade boyunca kiralamak
da dahil olmak iizere kendi lehine ydnetilmesini konu alan sdzlesmeler diizenlemek,
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2.3.

2.4,

o ihraca dayanak varliklardan ve haklardan elde edilen gelirleri ve fon kullamcilarindan
yapilan tahsilatlar. paylart oramin kira sertifikas: sahiplerine ddemek veya aktarmak,

e Kira sertifikas: ihracinin gerektirmesi durumunda vade sonunda baslangigta anlasilan
konularda sézlesmeye konu varlik ve haklart kaynak kurulusa veya iiglincii kisilere
devretmek ve satis bedelini kira sertifikasi sahiplerine paylari oraninda 6demek, ve

o  Sahip oldugu varliklari veya miilkiyeti devralmaksizin ii¢iincit kigilerin sahip olduklar
varhklan, yatirimcilarin menfaatlerine ve kurulus amacina uygun olarak yukarida anilan
faalivetleri icra edebilmek ve bu faaliyetlerin yiiriitiilmesi amaciyla yiiriitmek, kendi
adina yonetilmesini saglamak, isletmek ve bu varliklar iizerindeki hukuki tasarruflarda
bulunmak, varliklar iizerinde kaynak kurulus veya tigiincii kisileri lehine SPK*mn ilgili
diizenlemelerinin izin verdigi ayni haklari tesis etmek.

Sermaye ve Ortakhk Yapisi

VKS’nin sermayesi halihazirda 500.000 TL (bes yiiz bin Tiirk Lirast) olup, beheri 1,00 TL (bir
Tiirk Liras1) degerindeki 500.000 (bes yiiz bin) adet tamami nakden 6denmis nama yazih hisseye
boliinmiustiir.

VKS$ nin giincel pay defteri ve 31/07/2024 tarihli Sermayenin Odendiginin Tespitine Ait Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik Raporu uyarinca VKS$’nin giincel ortaklik yapist asagidaki gibidir:

. Paym itibari Hissedarhk . Toplam Pay Degeri
Hlissedan Degeri (TL) | Yizdesi(%) | =Y Adedi (TL)
Turkiye ialsk SEnkEsy 1,00 100 500.000 500.000,00
TOPLAM 100 500.000 500.000,00

Yonetim ve Temsil
(a) Ydnetim Kurulu
(i) Olusumu

VKS esas sozlesmesinin “Yonetim Kurulu ve Siiresi” baglikli madde 14 altinda belirtildigi izere;
VKS’nin yénetim ve idaresi en az 3 (ii¢) ve en ¢ok 10 (on) tiyeden olusmakta olan yonetim kurulu
tarafindan yerine getirilmektedir. Her bir yonetim kurulu liyesinin gorev siiresi azami | (bir) - 3
(ii¢) yil aras olarak belirlenmistir.

VKS nin, 12/06/2025 tarih ve 11349 sayih Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde yaymnlanan
08/05/2025 tarihli genel kurul karari ve 08/05/2025 tarih ve 2025/12 sayilt yonetim kurulu karar
uyarinca glincel yonetim kurulu tiyeleri asagida belirtilmektedir:

AdvSoyads Gorev Goreve B.a§lama Gorey Siiresi
Tarihi
o Y dnetim Kurulu Bagkani
M'hrs":kal:eBn elma | Bagmsiz Yonetim 08/05/2025 08/05/2028 tarihine kadar
Kurulu Uyesi)
Ugur Deniz Yonetim Kurulu Baskan 08/05/2025 08/05/2028 tarihine kadar
Sahin Vekili

7720




070K

2.5.

Iv.

1.

: _— | S
Siileymai Baam, | Yonetim Kurulu Uyesi 08/05/2025 08/05/2028 tarihine kadar
Koyuncu :
Tuba Tune Yeter | Yénetim Kurulu Uyesi 0870572025 08/05/2028 tarihine kadar
Nurdan Meyvah Yonetim Kurulu Uyesi 08/05/2025 08/05/2028 tarihine kadar

Teblig’in 13/4. maddesi uyarmca, varlik kiralama sirketlerinin en az bir yonetim kurulu fiyesinin
SPK’nin kurumsal yénetime iligkin diizenlemelerinde sayilan nitelikleri tasiyan bagimsiz iiye
olmasi zorunludur. Bu baglamda, VKS$ nin bagimsiz yénetim kurulu ityesi olan Mihrimah Belma
Sekmen, 23/05/2025 tarihli, SPK'ya hitaben vermis oldugu bagimsizlik beyaninda, 1I-17.1 sayih
Kurumsal Yonetim Tebligi*nin eki olan Kurumsal Yonetim ilkeleri'nin 4.3.6. maddesinde yer
alan bagimsiz yonetim kurulu iiyesinde bulunmasi gereken sartlan haiz oldugunu beyan etmistir.

(i) Toplant ve Karar Nisabi ve Temsil ve ilzamn

VKS esas sdzlesmesi “Yonetim Kurulu Toplantilart ve Nisap™ basliklh madde 18 uyarinca,
yonetim kurulu, iiye tam sayisimin gogunlugu ile toplanir ve kararlar toplantida hazir bulunan
iiyelerin gogunlugu ile ahmir. VKS esas sézlesmesi uyarmnca, VK$ nin temsil ve ilzam yetkileri
yonetim kuruluna ait olup, VKS’nin y6netim kurulunun 02/05/2025 tarih ve 11 sayili karan
uyarinca, 16/05/2025 tarihinde tescil olunan ve 22/05/2025 tarihli ve 11336 sayili TTSG'de
yayinlanan Y&netim I¢ Ynergesi uyannca iiyelerinden (icrai faaliyetler i¢in Bagimsiz Yoénetim
Kurulu iiyesi hari¢ olmak iizere) herhangi ikisinin migstereken atacaklari imzalar ile temsil ve
ilzam edilecegi diizenlenmistir.

VKS Yetkili Organ Karan

Teblig*in “Yurt Icinde fhra¢ Edilecek Kira Sertifikalarimin Thrag Belgelerinin Onuylanmas: Igin
Gerekli Belgeler” baghkli 1 numarah eki madde 3 uyarinca; “VKS ve fon kullamcilarinm yetkili
organlarinca ihraca iliskin alinan kararin noter onayli ornegi™ yurt iginde kira sertifikasi ihraci
icin SPK’vya iletilmesi 8ngoriilen bagvuru belgeleri arasinda yer almaktadir.

Bu kapsamda, VK$ yonetim kurulu tarafindan oy birligi ile alinmmig 25.06.2025 tarihli, 16
numaral yoénetim kurulu karari uyarinca; “Sirketimizce, Sermaye Piyasasi Kurulu (“"SPK")
tarafindan 07.06.2013 tarihli 28670 sayili Resmi Gazetede yayinlanan Kira Sertifikalar
Tebligi'nin (111-61.1) (~Teblig”) 10. maddesinin 3. fikras: cercevesinde, Turkcell Odeme ve
Elektronik Para Hizmetleri A.8. 'nin (“Kaynak Kurulus/Fon Kullamicisi”) Kaynak Kurulus
ve/veya Fon Kullamicisi olarak yer alacag, ihrag belgesinin onaylanmasiun kararlagtirildigh
SPK karar rarihinden itibaren 1 yi i¢inde, gesitli vadelerde ve Teblig'in 6 'nci maddesinde
diizenlenen yionetim sdzlesmesine dayah olarak: halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya
nitelikli yatirnmcilara satilabilecek  2.000.000.000 TL (lkiMilyarTirkLirasy) ile simrly olarak
satilmak dizere yurt iginde yénetim siozlesmesine dayalr kira sertifikalari ihrag edilmesine.(...)"
karar verilmistir.

S6z konusu yonetim kurulu karar, TTK nimn ilgili hitkiimleri, VK$ nin esas sézlesmesi ve Teblig
hitkiimlerine uygun olarak alinmistir.

PAYCELL’IN KAYNAK KURULUS VE FON KULLANICISI OLARAK
DEGERLENDIRILMESI

Genel

Teblig madde 3 (1) (¢) hitkmiine gore fon kullanicilan: “Sahiplige ve yénetim sdzlesmesine dayalr kira
sertifikast ihraglarinda kaynak kurvluglary. alim-satuma dayalr kira sertifikast ihra¢larinda varly
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kiralama sirketinin vadeli olarak sattigi varlik veya hakkt alan kurucu niteligini haiz sivketleri. ortakliga
davali kira sertifikast ihra¢larimda girisimeiyi ve ortak girisimin varlik kiralama sirketi disindaki
ortaklarim, eser sizlegsmesine dayali kira sertifikasi ihrag¢larinda meyvdana getirilecek eseri satm alan
kisiyi veya yiiklenicivi” ifade etmektedir.

Ihraglar, Teblig madde 6’da 6ngoriilmils olan yénetim sézlesmesine dayali olarak gerceklestirilecektir.

Teblig madde 3 (1) (¢) hitkmii uyarinca, yonetim szlesmesine dayal kira sertifikasi ihraglarinda, fon
kullanicist kaynak kuruluslan; (g) bendi uyarmca kaynak kuruluslar ise, sahip oldugu varlik ve haklar
VKS adina yoneten Teblig madde 12 (1)’de belirtilen nitelikleri haiz sirketleri ifade etmektedir.

JCR Eurasia Rating tarafindan 19/11/2024 tarihinde teyit edilmis uzun vadeli ulusal kredi
derecelendirme raporu uyarinca, Paycell’in derecelendirme notu AA (ir) (¢ok yiiksek kredi kalitesi)
olup, ilgili rapor uyarmeca AA (tr) notu Teblig’in 12 (1) (e) uyarinca 6ngdriilen uzun vadeli yatirim
yapilabilir seviyeye denk gelmektedir.

JCR Eurasia Rating tarafindan diizenlenmis olan derecelendirme raporuna istinaden, uzun vadeli
derecelendirme notu ilgili Teblig hiikiimleri uyarinca, “talebe bagl olarak notlandirma Slgegine gore
ihracin para birimi cinsinden yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen uzun vadeli derecelendirme notu™
olan Paycell’in, yonetim sozlegsmesine dayali kira sertifikasinda fon kullanicisi olarak yer almasina
Teblig hiikiimleri ¢er¢evesinde hukuken bir engel bulunmadi degerlendirilmektedir.

1.1. Kurulug

Paycell. 13/06/2000 tarihinde “Corbuss Kurumsal Telekom Servis Hizmetleri Anonim Sirketi™
ticari unvan altinda ve usuliine uygun sekilde kurulmus bir anonim sirkettir.

Paycell, hilihazirda Istanbul Ticaret Sicil Miidiirligii nezdinde 439857-0 ticaret sicil numarasi ile
kayith siiresiz sekilde kurulmus bir anonim sirket olup sirket merkezi Aydinevler Mah. Ismet
Inonii Cad. Turkcell Blok No: 36 Maltepe / Istanbul adresinde kayitlidur.

1.2. Faaliyet Alam

Paycell’e ait esas sbzlesmenin “Amag¢ ve Konu™ baghkl 3'tincii maddesi tahtinda, 6493 sayili
Kanun ve ilgili mevzuat hiikiimleri uyarinca Paycell’in amag ve konusunu teskil eden is ve
islemlerin gesit ve kapsamlar1 genel anlamda diizenlenmis olup, digerlerinin yani sira Varlik ve
Haklar’in konusunu teskil eden mobil 6deme sistemlerine iliskin, “Gdnderen tarafindan ddeme
isleminin yapiumasina iliskin onaywn bir bilisim veya elektronik haberlesme cihazi araciligiyla
verildigi ve ddemenin ddeme hizmeti kullanmcist ile mal veva hizmet saglayan arasinda sadece
araci olarak faalivet gésteren bir bilisim veya elektronik haberlesme isletmecisine yapldig
ddeme islemleri” Paycell’in faaliyet konusu olarak agikca belirtilmistir.

Bunlara ek olarak, Paycell’e ait esas sdzlesmenin “fsletrme Konusu™ bashkli 3’iinci maddesi
tahtinda, Paycell’in “Konusu ile ilgili ve simrl olmak iizere yurtici ve yurtdisindaki bankalar ile
diger finansman kuruluslarindan ve 3. saluslardan kisa, orta ve uzun vadeli ayni ve nakdi i ve
dis krediler” temin edebilecegi agik¢a diizenlenmistir.

1.3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Paycell, 14/02/2011 tarih ve 27846 sayili Resmi Gazetede yaymmlanan 14/01/2011 tarih ve 6103
sayih Tirk Ticaret Kanununun Yiriirligi ve Uygulama Sekli Hakkindaki Kanunun 20.
maddesinin 3. fikrasi ve 19/10/2012 tarih ve 28446 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Halka Agik
Olmayan Sirketlerin Kayith Sermaye Sistemine {liskin Esaslar Hakkinda Teblig hiikiimlerine
gbre kayith sermaye sistemini kabul etmis, Ticaret Bakanhgi I¢ Ticaret Genel Midiirligii
tarafindan verilen 06/05/2019 tarihli ve 50035491-431.02-E-00044075452 sayih izni ile kayjth
sermaye sistemine gegmistir.
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1.4.

Paycell’in ¢ikariimis sermayesi 100.000.000.00 TL (ytiz milyon Turk Lirasi) dir. Bu sermaye her
biri 1,00 TL (bir Tiirk Liras1) kiymetinde 100.000.000 (yiiz milyon) adet paya ayrilmistir.

Paycell*in 26/05/2025 tarihli Sermayenin Odendiginin Tespitine iligkin Yeminli Mali Miisavirlik
Raporu uyarinca sirketin giincel ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

. Hissedarhk
" Payn Itibari X . A Toplam Pay Degeri
Hissedar Degeri (TL) Yiizdesi Pay Adedi (TL)
(%)

I“Sr fecell,Finansmian 1,00 90,91 90.910.000 90.910.000.00
Turkcell iletigim 1,00 l
Hizmetleri A.S. 9,0 9.000.000 9.000.600.00
Turkcell Satis A.S. 1,00 %0,03 30.000 30.000.00
Superoniine jletigim il 1,00 %0,03 30.000 30.000.00
Hizmetleri A.S. ||| — o
Global Bilgi
Pazarlama
Damsmanhk ve 1.00 %0,03 30.000 30.000.00
Cagn Servisi
Hizmetleri A.S. B B
TOPLAM 100 100.000.000 100.000.000.00

Yinetim ve Temsil
(a) Yonetim Kurulu
(i) Olusumn

Paycell esas sdzlesme “Sirketin Temsili ve Yonetim Kurulu Uyelerinin Gérev Dagrlim ™ baslikli
madde 8 uyarinca girketin yonetimi ve digartya karsi temsili yonetim kuruluna aittir. Bu minvalde,
Paycell’in esas sdzlesme “Yonmetim Kurulu ve Siiresi” bashkl madde 7 tahtinda, y6netim ve
idaresi, genel kurul tarafindan TTK hitkiimleri dogrultusunda segilecek en az 1 (bir) iiyeden
olugan y6netim kurulu tarafindan yerine getirilir. Paycell’in yonetim kurulu tiyeleri en gok 3 (iig)
yil siire ile gorev yapmak iizere se¢ilmekte olup, gtrev siiresi sona eren ydnetim kurulu iiyeleri
ise tekrar segilebilirler.

Paycell’in 24/04/2025 tarih ve 11318 sayili Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan edilen
15/04/2025 tarihli genel kurul karari ve 15/04/2025 tarih ve 368 sayili yonetim kurulu karar
uyarinca giincel yonetim kurulu tiyeleri asagida belirtilmektedir:

AdvSoyad Gaorevi Gorev Siiresi

15/04/2028 tarihine kadar

Senol Kazanci Yonetim Kurulu Bagkani

Ali Taha Kog Yonetim Kurulu Uyesi 15/04/2028 tarihine kadar

15/04/2028 tarihine kadar

Murat Akgiic Yénetim Kurulu Uyesi
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1.5.

Adv/Soyadi | e ] Gorevi Gﬁre\i Siiresi
Mustafa Demirhan Yonetim Kurulu Uyesi 15/04/2028 tarihine kadar

Serhat Dolaz l Yénetim Kurulu Uyesi 15/04/2028 tarihine kadar

Figen Kihg : Yénetim Kurulu Uyesi 15/04/2028 tarihine kadar

(ii) Toplant ve Karar Nisab:

Paycell esas sozlesme “¥onerim Kurulu ve Siiresi” baslikh madde 7 uyarmca, ydnetim kurulu
toplantilan ve bu toplantilardaki karar nisabi, TTK hiikiimlerine tabidir. Uyelerden herhangi
birinin toplanti yapiimas: talebinde bulunmamasi halinde, ydnetim kurulu kararlan, kurul
tivelerinden birinin belirli bir konuda yaptigi, karar seklinde yazilmis 6nerisine, en az iiye tam
sayisin g¢ogunlugunun yazili onay: alinmak (mektup veya elektronik posta veya telefaks ile)
suretiyle de alinabilir.

TTK nin 390. maddesi uyarinca, yonetim kurulu iiye tam sayismun gogunlugu ile toplanir ve
kararfarini toplantida hazir bulunan iiyelerin gogunlugu ile alir. Bu dogrultuda, y&netim kurulu
kararinm TTK’min 390. maddesinde yer alan toplanti ve nisaplarina uygun olarak alindig
gbriilmiigtiir.

(iii) Yetkileri

Paycell esas sbzlesme "Sirketin Temsili ve Yonetim Kurulu Uyelerinin Gérev Dagilimi” baslikh
madde 8 uyarinca Paycell’in yukanida belirtilen sekilde olusturulacak olan yonetim kurulu,
sirketin yonetimi ve disariya kargi temsilinde yetkilidir. Ilgili madde uyarnca, “Sirket tarafindan
verilecek biitiin belgelerin ve yapilacak sozlesmelerin gecerli olabilmesi i¢in, bunlarin Sirketin
resmi dinvam altina konmus: Yonetim Kurulunca tavin ve tespit edilecek kisilerin Yonetim
Kurulunca tayin ve tespit edilecek sekildeki miinferit veya miisterek imzalarim tasimalar sartiy.
Yonetim kurulu, Tiivk Ticaret Kanunu'nun 375. maddesindeki ve Kanunda belirtilen diger
devredilemez gérev ve vetkileri digindaki konularda, Tirk Ticaret Kanunu 367. maddesi
hiikiimlerince diizenleyecegi bir i¢ yonergeye gire. yonetimi, kismen veya tamamen devretmeye
ve yonetimi diizenlemeye yetkilidir.

‘onetim kurulunun temsil yetkisi bir veva daha fazla murahhas iiyeye veya miidiir olarak dictincii
kisilere devredilebilir. En az bir yonetim kuruly tivesinin temsil yetkisini haiz olmas: sarttr.”

Paycell Yetkili Organ Karari

Teblig'in “Yurt iginde Ihrag Edilecek Kira Sertifikalarinin Ihrag Belgelerinin Onaylanmast Igin
Gerekli Belgeler” baglikli 1 numarah eki madde 3 uyarmca; “VKS ve fon kullanicilariun yeikili
organlarinca ihraca iliskin alinan kararm noter onayl drnegi” yurt iginde kira sertifikast ihraci
icin SPK ya iletilmesi gngoriilen basvuru belgeleri arasinda yer almaktadir.

Bu kapsamda, Paycell yonetim kurulu tarafindan oybirligi ile alinmig 25/06/2025 tarihli 375 sayih
yonetim kurulu karari uyarinca “(...) Sermaye piyasasi mevzuall ¢er¢evesinde, Sirkelimizin
finansman saglanmast amaciyla ddeme ve elektronik para hizmetlerinin yerine getirilmesi
amacryla her tiirlii meveut ve gelistirilecek yaziiun, donamm ve mevcut ve gelistirici etkiye sahip
altyapr yatirunlart dahil, ddeme ve elekironik para hizmetleri ile birlikte faalivetlere iliskin
hizmetlerden ve ticari iglemlerden olusan yatnumlar ve bu yatrimlardan elde edilmesi beklenen
mobil ddeme alacaklari. mobil édeme iicretleri. aidat / diyelik iicretleri ve iiye isyerlerinden alinan
komisyon iicretleri dahil, im-alanacak olan sizlesmeler kapsaminda belirlenecek variik portfoyi
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davanak varlik olarak kullanidarak. séz konusu dayanak varligin miisterilerimize sunulmasindan
dogan haklarm miilkiyeti devredilmeksizin, imzalanacak sézlesmeler kapsaminda belirlenecek
esaslar ¢ercevesinde bir finans kurumu tarafindan halihazuda kurulmus veya kurulacak.
Tiirkive de yerlesik bir Varlik Kiralama Sirketi ("VKS") lehine yonetilmesi ve buna karsilk
olarak kaynak kurulus verveya fon kullamcist Sirketimiz olacak sekilde 2.000.000.000 TL ve
(IkiMilyarTiirkLirast) kadar nominal degerde, ihrag belgesinin onaylanmasimn kararlastiridig
Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK "} karar tarihinden itibaren bir yi icinde gesitli vadelerle, yurt
iginde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirimedara satilmak iizere SPK
tarafindan 07.06.2013 taribli 28670 sayili Resmi Gazetede vayimlanan Kira Sertifikalar:
Tebligi 'nin (“111-61.17) 6. maddesi uyarinca yonetim sozlesmesine dayalt kira sertifikalarimn
VKS tarafindan bir ya da birden fazla seferde ihrag edilmesine. pldnlanan kira Sertifikast ihrag
programi kapsaminda Halk Varlik Kiralama Anonim Sirketi'nin “Ihracqi Varhik Kiralama
Sirketi” olarak yetkilendirilmesine ve bu baglamda sirketimiz ile Halk Varlik Kiralama Anonim
Sirketi arasinda gerekli tiim sozlesmelerin imzalanmasina. Kiva Sertifikas: ihrag islemlerinde
Jfinansal damgman ve lider araci kurum olarak Halk Yatinim Menkul Degerler A.S. 'nin
vetkilendirilmesine, isbu karar kapsammda gerekli her tirlii is ve islemin ifas1 ve her tiirlii
sdzlesme ve belgenin imzast hususunda Sn. Senol Kazanci. Sn. Dr. Ali Taha Kog¢. Sn. Kamil
Kalyon ve Sn. Ihsan Kaan Berberoglu, Sn. Mehmet Gengtiirk ve Sn. Mehmet Akgiin ‘'den herhangi
ikisinin miistereken yetkilendirilmelerine toplantiya katilan iiyelerin oy birligi ile karar
verilmistir.”

S6z konusu yénetim kurulu karari, TTK, Teblig ve Paycell esas s6zlegmesinin ilgili hitkiimlerine
uygun sekilde almmistir. Her ne kadar Paycell esas stzlesmesinde Paycell’in Sermaye Piyasasi
Kurulu diizenlemeleri ¢ergevesinde kira sertifikas: ihracina iligkin olarak yénetim kurulunun
yetkili olduguna iligkin agik bir diizenleme yer almasa da, Paycell ydnetim kurulunun Paycell’in
faaliyetleri kapsaminda ii¢iinci kisilerden kisa, orta ve uzun vadeli borglanmalari gergeklestirmek
konusunda yetkisi kisitlanmadigmdan, ongorillen ihracglara iliskin almmis yonetim kurulu
kararimin, takdiri Tiirk yargi makamlarinda olmak kaydiyla, yetkili organ karari olarak
degerlendirilecefi sonucuna ulasitmigtir.

V. 1ZiN VE LISANSLAR
1. VKS Izin ve Lisanslar
VKS’nin yukarida belirtilen faaliyetlerine iligkin almmis bulunan izin ve ruhsatlar agagida
listelenmektedir:
oo, SRR gt : : KARAR SAYISUBELGE
{ZIN / LISANS fLGIL) KURLLLS BELGE TARIHI NUMARASI
Kurulus Onay Yazisi BDDK 22/08/2017 20008792-101.04.02-
| E.12055 ]
| Kuratus izni SPK 22/09/2017 29833736-1010.03.02-
E.10773
[
Sirket Kurulusu Giimriik ve Ticaret | 27/09/2017 50035491-432.01
Bakanligi (Ticaret
3 BakanhZi)
2. Paycell izin ve Lisanslan

Paycellin ihraca konu Varhk ve Haklara iliskin olarak yiirlitmekte oldugu faaliyetleri kapsamida
alinmis bulunan belge ve ruhsatlar asagida listelenmektedir:
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‘ IZiN / LISANS iLGILI KURULUS | BELGE TARIHI KARAR SAYISI

I

Odeme Kurulusu | BDDK 12/08/2016 6984
Faaliyet izni_

Elektronik Para | BDDK 20/07/2017 7433
Kurulusu Faaliyet izni

Faaliyet Belgesi Istanbul Ticaret Odas1 | 23/05/2025 -

Yukarida belirtilen izin ve lisanslara ek olarak, bu gergevede incelenmis olan lisans ve tescil belgeleri
isbu Rapor’un Ek-1’inde (/ncelenen Belgeler) listelenmektedir.

V1. RAPOR’UN KONUSU KiRA SERTIFiKASI iHRAC PROGRAMININ YAPISI VE
ISLEM SOZLESMELERI

1. islem Yapist

isbu Rapor’un konusu kira sertifika yapisi, Teblig madde 6 tahtinda diizenlenmekte olan yonetim
sozlesmesine dayal kira sertifikasi ger¢cevesinde, yurt i¢inde halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve /
veya nitelikli yatirimcilara satilmak iizere diizenlenmis bulunmaktadir.

Kira sertifika yapisi ve isleyisi asagidaki sema vasitasi ile agiklanmaktadir:

Turkceell Odeme ve Elektronik Para Hizmetleri Anonim Sirketi (Payeell)

Fon Kullanicist

. . .. ihrag vadesinde. Kira |
ihrag Tutar’mn Kfra Semﬁliasn Sahlp]e?n. ne Sertifikas: Sahipleri‘ne
Fon Kullanicisina | 6denmek uzere, VKS$§ ye tdenmek fizere VKS ve
vapilan dénemsel getiri | vapilan Thrag Tutan ve vade
aktarimi (3) ‘ I tdemeleri (4) | sonu getiri ddemesi (6)
| ) } L T
E v v

Halk Varhk Kiralama A.S. (Halk VKS)

ihra¢¢| Kurulus/Sertifika Sahipleri'ni temsil eden Vekil/Fon Kullanicisina vekalet
veren Miivekkil)

A :
| : | ihrag tutar1 ve vade
Kira Sertifikast Ihrag Tutari*nim VKS tarafindan Kira | sonu getirisinin VK $
ihraci Kira Sertifikasi Sertifikass Sahipleri'ne tarafindan Kira
6} yatirmeilarndan yapilan donemsel getiri sertifikas: sahiplerine
tahsili (2) Sdemeleri (5) ddemesi (itfa) (7)

v

<-----

Kira Sertifikas1 Sahipleri /

Yatirimcilan

Yapinin isleyisi asagidaki belirtildigi sekilde plantanmistir:
(i)  VKS. Ihragei olarak, ihrag™s gerceklestirir.
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(i)  VKS. Ihrag'tan elde edecegi ihrag Tutari’ni Sertifika Sahipleri'nden tahsil eder.

(iii) VKS. ihrag¢ yoluyla Sertifika Sahipleri'nden topladig: ihrag Tutari’ni, Isldmi Finans
Prensipleri'ne uygun yontemlerle yénetmek ve degerlendirmek iizere vekil tayin etmis
oldugu ve bu islemde Fon Kullanicis1 olarak yer alan Paycell’e aktarir.

Aktarilan bu tutar, Sertifika Sahipleri’nin, Paycell’in [sldmi Finans Prensipleri'ne uygun
olarak miisterilerine sunacagi "6deme ve elektronik para hizmetlerinin yerine getirilmesi
amactyla her tiirlii meveut ve gelistirilecek yazilim, donanim ve mevcut ve gelistirici etkiye
sahip altyapi yatirimlar: dahil, 6deme ve elektronik para hizmetleri ile ilgili Paycell*in isbu
faaliyetlerine iliskin hizmetlerden ve fticari iglemlerden olusan yatinmlar ve bu
yatirimlardan elde edilmesi beklenen, gecikmeye diigmemis, gecikme faizi, gecikme bedeli
veya bunlarla sinirli olmaksizin islami Finans Prensipleri’ne aykirt higbir gelire konu
olmayan, yalmzca Miisteriler’den vadelerinde ve eksiksiz olarak tahsil edilen, isbu ihrag*m
dayanak varhgmi olusturan ve ihrag vadesince siirdiiriilecek olan isbu hizmetlerden elde
edilecek mobil ddeme alacaklari, mobil &deme iicretleri, aidat/ityelik iicretleri ve iiye
isyerlerinden alinan komisyon iicretlerinden, Islem Sézlesmeleri’nde belirlenmis oranda
gelir elde etme haklarim temsil edecektir.

(iv) Paycell ile VK$ arasinda diizenlenen Yonetim Sozlesmesi kapsaminda VKS'nin vekili
olarak hareket eden Paycell, kendisine devredilen ihra¢ Tutari ni; yukarida anilan 3. madde
kapsamindaki mevcut ve / veya lhrag sonrasi olusturulacak yatirim, hizmet ve ticari islem
faaliyetleri portfoyii kapsaminda deZerlendirmeyi ve s6z konusu faaliyetlerde Sertifika
Sahipleri’nin vekili olan VKS tarafindan sart kosulan ve {slem S6zlesmeleri ile belirlenmisg
olan Getiri Orani’nin altinda islem yapmamayi ilgili Yonetim Sozlesmesi tahtinda VK$’ye
taahhiit eder.

(v)  Paycell, Islem Sozlesmeleri ile belirlenen Getiri Orani’m dikkate alarak gergeklestirecegi
yatirim, hizmet ve ticari faaliyetlerinden sagladigi gelirlerden, bu sozlesmelerde
belirlenmis bulunan dénem ve tutarlarda Sertifika Sahipleri’ne gelir / getiri (kar payr)
ddemesi yapilmasim teminen VKS$’ye 8deme yapar. S6z konusu ddemeler, VKS tarafindan
Sertifika Sahipleri’ne, ellerinde bulunan Kira Sertifikas: paylar: oraninda dénemsel getiri
olarak denir.

(vi) Fon Kullanmicisi’'nmn VKS lehine ydnetecegi Varlik Portfoyii'nden sagladig gelirlerin, VKS§
ile mutabik kalinan ve Islem Sozlesmeleri ile belirlenen beklenen getiriden fazla olmasi
halinde, s6z konusu fazlahk, Fon Kullanicisi ile VKS arasindaki Yénetim Sozlesmesi
kapsaminda y&netim licreti olarak Fon Kullanicisi’na ait olur.

(vii) Fon Kullanicisy, s6z konusu yatirim, hizmet ve ticari faaliyetleriyle ilgili olarak portfoy
miigterisi ve borglusu konumunda olan {igtinci taraflar nezdinde dogacak olan alacaklar
eksiksiz ve gecikmesiz olarak tahsil edecegini, s6z konusu alacaklarm tahsil edilememesi
durumunda Paycell’in Islami Finans Prensipleri’ne uygun olan nakit akislarindan ve / veya
0z kaynaklarindan 6demelerin yapilacagini VKS$ ye taahhiit eder.

(viii) Fon Kullanicisi, VKS tarafindan [hrag asamasinda kendisine aktariimis olan [hrag Tutari’ni
islem vadesinde Sertifika Sahipleri'ne aktarilmak {izere VKS’ve Gdeyerek, Sertifika
Sahipleri’nin Fon Kullanicis’’min Varhk Portfoyii kapsamindaki faaliyetlerine katilhimlarim
ve s6z konusu faaliyetlerden elde etmis olduklari temsil eden getirilerin 6denmesi suretiyle
islem Sozlesmeleri’nde belirlenen yiikiimliliigiinii yerine getirir.
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(ix) VKS. Fon Kullanicisi tarafindan kendisine iade edilen tutari ana para geri ddemesi olarak
paylart oraninda Sertifika Sahipleri ne dder (itfa).

2. Islem Sozlesmeleri

Taraflarca akdedilen, Ihrag yapisimin hiikiim ve kosullar: ile thrag kapsaminda Taraflar’in hak ve
yiikimliliiklerini diizenlenmekte olan sozlesmelere iliskin hukuki degerlendirmelerimizi asagida
bilgilerinize sunariz:

2.1. Kira Sertifikas: ihra¢ Programi Temel Hiikiim ve Kosullar

VKS ile Paycell arasinda akdedilmis bulunan Temel Hiikiim ve Kosullar kapsaminda, SPK tarafindan
onaylanmig olan ihrag belgesi kapsaminda ihrag Tutari ile simirh olacak sekilde gesitli tiir, vade ve
kosullarda ihrag edilecek kira sertifikalarina iligkin olusturulacak ihra¢ programma dair diinyada ve
filkemizde kabul gormiis islami Finans Prensipleri'ne uygun olarak diizenlenmis temel hiikiim ve
kosullar belirlenmektedir.

Temel Hiikiim ve Kosullar madde 7 uyarinca, ihraca esas olan Varlik ve Haklar ile bunlardan elde
edilecek gelirler ve katlanilacak giderler Sertifikalar bazinda VK S nin muhasebe kayitlarinda ayri ayri
izlenecegi ve ayni zamanda s6z konusu Varlik ve Haklar ve bunlarin yonetimi ve diger islemlerden elde
edilen gelirlerin Paycell tarafindan hesaplarinda ayr ayri izlenecegi agik bir sekilde diizenlenmektedir.

Temel Hiikiim ve Kosullar altinda, asagidaki haller erken itfa halleri olarak diizenlenmis olup; bu
hallerden herhangi birinin varlig1 halinde, Sertifikalardan ve [slem Sézlesmeleri’nden kaynaklanan tiim
hak ve alacaklar, herhangi baskaca bir ihtara ve ihbara gerek olmaksizin, kendiliginden muaccel hale
gelir:

a) Sertifikalar’dan ve islem Sézlesmeleri’nden kaynaklanan 6demelerden herhangi birinin, deme
sistemlerinde ortaya ¢ikabilecek teknik aksakhklar haricinde, giiniinde ve eksiksiz olarak
ddenmemesi; teknik aksaklik halinde ise 5demenin vadeyi takip eden ilk {s Giinii'nde yapilmamass,

b) Fon Kullanicis'min, Islem Sozlesmeleri'nde Kkararlagtirilan taahhiit ve yiikiimliiliiklerinden
(yukarida (a) bendinde belirtilmis olan hari¢ olmak {izere) herhangi birini Esaslt Olumsuz Etki
olacak sekilde kismen veya tamamen ihlal etmesi,

¢} Fon Kullanicisi’'nin &demelerini tatil etmesi, 6deme giichigii igerisine diismesi, alacaklilari ile
temdit anlagmas1 yapmasi, iflas, yeniden yapilandirma, konsolidasyon ve benzeri anlagmalar igin
girisimde bulunmasi,

d) Fon Kullanicisi'nin, VKS tarafindan mali durumuna iligkin olarak talep edilecek finansal tablo ve
raporlarini ve diger bilgi ve belgeleri zamaninda ve eksiksiz olarak vermemesi, vermekten imtina
etmesi,

e) Fon Kullanicisi'nin hak / fiil ehliyetini kaybetmesi veya sinirlandirilmasi, kayyum atanmasi, ticari
faaliyetlerini durdurmast veya faaliyet konularin: esasli olarak degistirmesi, Esashi Olumsuz Etki
olacak oOlg¢iide malvarlign tizerinde tasarrufta bulunmasi veya simrlamasi (tasarruf etmesini
engelleyecek sekilde Takyidat tesis etmesi),

f) Varlik ve Haklar {izerinde Sertifika Sahiplerinin haklarin1 6nemli dlgiide olumsuz etkileyebilecek
herhangi bir Takyidat tesis etmesi ve tesis edilmis bu Takyidat’in, VKS tarafindan talep edilmis
olmasia ragmen talep tarihinden itibaren 15 (onbes) Is Giinii icerisinde, kaldirmamis olmasi,

g) Fon Kullancisi’nin malvarlig: {izerinde, mali durumunda Esasli Olumsuz Etki doguracak sekilde
veya Islem Sézlesmeleri ve Sertifikalar'dan kaynaklanan yiikiimliiliklerini yerine getirmesini
onemli derecede etkilevecek miktar veya mahiyette haciz, ihtiyati haciz, ihtivati tedbir karan
almmasi ve s6z konusu halin ortaya ¢iktiz1 tarihten itibaren 10 (on) Is Giinii igerisinde ortadan
kaldirilamamasi,
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h) Fon Kullanicisi nin faaliyetini siirdiirmesi igin sahip olmasi gereken Izinlerin iptal edilmesi,
yenilenmemesi (su kadar ki, s6z konusu izinlerin eksikligi Fon Kullanicisinin faaliyetlerine Esasli
Olumsuz Etki'ye sahip olmahdir),

i)  Fon Kullanicisi’nin Sertifikalardan ve islem Sézlesmeleri'nden kaynaklanan edimlerin ifasi igin
gerekli Izinlerin iptal edilmesi veya yenilenmemesi, ve

i) Yukanida sayilmamis olmak ile birlikte 11gili Teblig(ler) uyarinca 6deme tutarlarinin vadelerinden
once muaccel kilinmasini gerektirecek bir halin ortaya ¢itkmasi.

Yukarida belirtilen erken itfa hallerinin meydana gelmesi veya Fon Kullanicisi'min Islem
Sézlegmeleri'ndeki taahhiitlerinden herhangi birini zamaninda ve eksiksiz olarak yerine getirmemesi
halinde, Fon Kullanicist'nin temerriit etmis olacagi Temel Hikiim ve Kosullar tahtinda agikga
diizenlenmektedir.

Bu halde, VK$’nin Varlik ve Haklar tizerinde dogrudan tasarruf edebilecegi ve bu kapsamda Varhik ve
Haklar1 Teblig hiikiimleri uyarinca yapilacak degerleme ¢er¢evesinde ve piyasa kosullarinda, yasal
yollara bagvurmaksizin Sertifika Sahipleri dahil tgiincil kisilere satarak veya Sertifika Sahipleri’ne
alacaklarina mahsuben devretmek suretiyle Sertifika Sahipleri’nin zararlarmin tazmin edilebilecegi
acikhiga kavusturulmugtur. Boyle bir durumun vuku bulmast halinde belirtmek gerekir ki, Fon
Kullamecisi’nin faaliyetlerinin 6zel lisans gerektirmesi ve faaliyetleri ¢ercevesinde ydnetim konusu
Haklar ve Varliklanin Kira Sertifikasi Sahiplerine devrinin miimkiin olmamasi nedeniyle, ilgili
alacaklarin tahsili kanunlarla diizenlenmis olagan alacaklarin tahsili yollanyla gerceklestirilebilecek
olup, Fon Kullanicis1 tarafindan 6z kaynaklar: ve kendi nakit akislarindan ilgili tutarlarin tahsili
saglanabilecektir.

2.2, Sertifika Hiikiim ve Sartlan

VKS ile Paycell arasinda akdedilmis olan Sertifika Hiikiim ve Sartlar1 tahtinda, isbu Rapor’un konusu
Kira Sertifikalari’na iliskin sertifika tiirii, ihrag tiirii, ihrag tutari, vade ve sair hususlar diizenlenmektedir.

2.3. Yonetim Stzlesmesi

VKS ile Paycell arasinda akdedilmis olan Yonetim Sozlesmesi uyarinca, Teblig madde 6 altinda
diizenlenmekte olan yonetim sozlesmesine dayal kira sertifikalarina konu olan Varlik ve Haklar’n ihrag
islemi ¢ergevesinde VKS lehine Fon Kullanicis: tarafindan y6netilmesi adina temin edilecek hizmetlere
iliskin hiikiim ve sartlar diizenlenmektedir.

Yoénetim Sozlesmesi gergevesinde Fon Kullanicisi tarafindan temin edilecek hizmetler asagida
listelenmigtir. Bu kapsamda Fon Kullanicis:

(a) Varhk Portfoyii olugturmay1 ve Yonetim Sozlesmesi siiresince devam ettirmeyi,

(b) Varhk Portfyii'nii Yénetim Sozlesmesi sartlarinda kendisi adina, VK$ lehine islami Finans
Prensipleri'ne uygun bir gekilde y6netmeyi, bu kapsamda Varlik Portfoyii’niin ydnetim, idare ve
bakimm iistlenerek, miisteriler ile yapilacak islemleri ve tahsilatlari gergeklestirmeyi, Varlik
Portféyi’nden elde edilen gelirleri, gerektiginde Thrag Programi'min Islam Hukuku Danigmam
olarak belirlenen Isfa islami Finans Damismanlik Tic. Ltd. Sti. Damisma Kuruluyla istigare ederek
faiz icermeyen yatirtmlara yonlendirerek, her bir 6deme tarihine iliskin elde edilecek gelirin, 6deme
tutarim karsilayacak sekilde Kira Sertifikas: gelirlerine esit veya daha fazlas1 olmasin: saglamay1;
Varhk Portfdyii*nii olusturan Varlik ve Haklar kapsaminda. miigterilerin zamamnda ve tam 6deme
yapmasmi, geciken ¢demeler bakimindan ilgili ve gerekli arastirma ve takip islerinin yapilmasi
konusunda ilgili yasal diizenlemelerin gerektirdigi azami dikkat ve 6zeni gostermekle yikimli
olmay!1,
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{€) Varlik Portfoyii gelirlerinin, Kira Sertifikasi gelirlerine tekabiil eden kismim Sertifika Hiikiim ve
Sartlarinda belirlenen bedel, vade ve sartlarda Sertifika Sahipleri'ne ddenmek iizere VKS'ye
ddemeyi,

(d) Odeme tutarini, 6deme tarihinde, Temel Hiikiim ve Kosullar'da ve Sertifika Hiikiim ve Sartlari’'nda
belirtilen sartlarda 8demeyi, Kira Sertifikas:1 gelirlerinde Sertifika Hikiim ve Sartlar: uyarinca bir
ara dénem ddeme olmasi durumunda, ara donem 6deme giiniinde Sertifika Sahipleri’ne 6denmek
tzere, VKS’ye 6demeyi.

(e) S6z konusu yatirim, hizmet ve ticari faaliyetleriyle ilgili olarak miisteriler nezdinde dogacak olan
alacaklan eksiksiz ve gecikmesiz olarak tahsil etmeyi, s6z konusu alacaklarin tahsii edilememesi
durumunda Islami Finans Prensipleri’ne uygun olan nakit akislarmdan ve / veya 6z kaynaklaridan
ddemeleri gerceklestirmeyi,

(f) Varlik Portfdyii ve Varlik Portfoy gelirleri ile ilgili olarak, VKS$ nin talep edecegi makul her tiirlii
bilgi, belge ve raporlart hukuki veya ticari bir engel olmamasi sartiyla miimkiin olan en kisa siire
icinde temin etmeyi,

(g) Thraca iliskin yiikiimlitklerini Islem Sozlegsmeleri ve yasalara uygun olarak yerine getirmeyi,

(h) Vekilet hizmetini asgari kendi islerinde gosterdigi 6zen ile ve basiretli bir tacir gibi yerine
getirmeyi, ve

(i) Yukarida yer alan ve islemlerin yerine getirilmesi sirasinda. her tiirlii kendisine nygulanabilir
kanuni yiikiimliiliikleri yerine getirmeyi,

kabul, beyan ve taahhiit eder.
2.4. Gider Stzlesmesi

VKS ile Fon Kullamicis: arasinda akdedilmis olan Gider Sozlesmesi ¢ercevesinde, basta danigmanlik ve
aracilik hizmetleri, mahkeme ve dava masraflari, SPK, BIAS, MKK, Takasbank ve diger kurum ve
kuruluslarda ortaya gikan ve ¢ikabilecek her tiirlii masraflar, vergi, resim, har¢lar da dahil olmak tizere
Islem Sozlesmeleri ve diger sozlesimelerin imzas: veya ifasindan kaynaklanan tiim vergi, gider ve
masraflara iligkin yikiimliliikler ile Varlik ve Haklar in degerlemesi ve temerriit halinde yapilacak
giderler dahil tiim giderlerin 6denmesine iligkin mutabik kalinmis hitkiim ve kogullar diizenlenmektedir.

2.5. Varhk Kiralama Sirketi ihraca Aracihk Sozlesmesi

VKS ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilmis olan Varlik Kiralama Sirketi Ihraca Aracilik Sézlesmesi
tahtinda ise, Teblig kapsaminda kira sertifikalarimn ihra¢ edilmesine iliskin kosullar ile VKS tarafindan
sunulacak Thrag hizmetlerine ve taraflarin bu minvaldeki sorumluluklarmna iliskin hitkiim ve kogullar
diizenlenmektedir.
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VIL. SONUC

Isbu Rapor, VKS ve Fon Kullanicis1 tarafindan hazirlanan ve tarafimiza sunulan bilgi ve belgelere
dayanilarak hazirlanmis olup 27/06/2025 itibariyle mevcut durumu yansitmaktadir.

(i) VKS, SPKn ve Teblig’de dngoriilen kira sertifikalar ihraci i¢in gerekli izin ve onaylar alinarak
kurulmus ve faaliyet gostermekte olan bir varlik kiralama sirketi olup; VKS yonetim kurulu,
igbu Ihrag kapsaminda gerekli kararlarin alinmasi, gerekli sozlesmelerin diizenlenip akdedilmesi
ve bunlarm uygulanmasi hususlarinda gereken yetkiyi haizdir.

(ii) Fon Kullanicis: usuliine uygun sekilde kurulmusg ve faaliyet géstermekte olan bir anonim sirket
olup; Fon Kullanicisi yénetim kurulu. isbu Thrag kapsaminda gerekli kararlarm alinmasi, gerekli
sozlesmelerin diizenlenip akdedilmesi ve bunlarin uygulanmasi hususlarinda gereken yetkiyi
haizdir.

Yukarida paylagilan bilgiler ve incelemelerimiz dogrultusunda, taslak Islem Sézlesmeleri’nin bagvuru
dosyasinda yer alan sekilde imzalanmas ve s6z konusu Islem Sézlesmeleri’ne uygun hareket edilmesi
durumunda ve ayrica SPK’ca kabul edilmesi ve onay gdrmesi halinde, Teblig madde 6°da diizenlenen
yOnetim sdzlesmesine dayal olarak yurt iginde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve /veya nitelikli
yatirmmeilara satilmak iizere 2.000.000.000,00 -TL (iki Milyar Tiirk Lirasi) ile simrli kira sertifikasi
ihracmm gergeklestirilmesinde hukuki bir sakinca olmadig: diigtiniilmektedir.

Tarafimizca higbir surette Thrag*in ekonomik sonuglarma iliskin herhangi bir gériis verilmemektedir.

Saygilarimizla,

Ozok Hukuk Biirosu
Av. Mithat Ozgiin Ozok
(Baro Sicil

Y,

EKLER
EK 1 - iINCELENEN BELGELER
EK 2 - HUKUKCU TECRUBE BEYANI
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EK 1 - INCELENEN BELGELER
fhrag ile ilgili olarak hazirlanan Rapor kapsaminda asagidaki bilgi ve belgeler incelenmistir:

VKS$ nin 25/06/2025 tarihli ve 2025/16 sayili Yonetim Kurulu Karari

Paycell’in 25/06/2025 tarihli ve 375 say1li Yonetim Kurulu Karan

Paycell’in 16/06/2000 tarih ve 5068 sayih Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi

Paycell’in 18/09/2019 tarih ve 9911 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi

Paycell’in 18/04/2022 tarih ve 10561 sayih Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi

Paycell’in 02/01/2024 tarih ve 10991 sayih Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

Paycell’in 17/01/2025 tarih ve 11252 sayih Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

Paycell’in 24/04/2025 tarih ve 11318 sayili Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

Paycell’in esas sozlegmesi

Paycell’in Beyoglu 18. Noterligi tarafindan 08/05/2025 tarihinde, 07251 yevmiye numarasiyla

tasdik edilmis imza sirkiileri

VK$’nin 09/07/2024 tarih ve 11118 sayili Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

VKS$’nin 22/05/2025 tarih ve 11336 sayil1 Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

VKS’nin 12/06/2025 tarih ve 11349 sayili Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

VKS’nin giincel pay defteri sureti

VKS Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Mihrimah Belma Sekmen tarafindan imzalanmis

Bagimsizlik Beyani'nin sureti

e Paycell'in KPMG Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan diizenlenen Sermayesinin
Odendiginin Tespitine Iligkin 26/05/2025 tarihli Yeminli Mali Miisavirlik Raporu

¢ Paycell'in BDDK tarafindan verilen 12/08/2016 tarih ve 6984 karar sayili Odeme Kurulusu
Faaliyet izin Belgesi

s Paycell'in BDDK tarafindan verilen 20/07/2017 tarih ve 7433 karar sayilt Elektronik Para
Kurulusu Faaliyet izin Belgesi

e Paycell’in BDDK tarafindan verilen 05/03/2025 tarih ve 11805/21404 karar sayih Faaliyet {zni
Kapsammin Genisletilmesine iliskin Karar

¢ Paycellin BDDK tarafindan verilen 03/01/2019 tarih ve 1250971-114-E.80 sayili faaliyet
genislemesine iligkin yazisi

e Paycell’in Istanbul Ticaret Odas! tarafindan verilen 23/05/2025 tarihli Faaliyet Belgesi

e Paycell’in istanbul Ticaret Sicili Miidiirliigii tarafindan verilen 23.05.2025 tarihli Ticaret Sicil
Tasdiknamesi

e VKS$’nin Serbest Muhasebeci Ersel Sen tarafindan diizenlenen Sermayenin Odendiginin
Tespitine Ait 31.07.2024 tarihli Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Raporu

¢  VK$’nin BDDK tarafindan verilen 17/08/2017 tarih ve 12055 say1li Uygun Goriisii

¢ VKS'nin SPK tarafindan verilen 22/09/2017 tarih ve 10773 sayili Kurulus izni

¢ VKS§'nin Glimrik ve Ticaret Bakanlig: (Ticaret Bakanligi) tarafindan verilen 27/09/2017 tarih
ve 50035491-432.01 numaral Sirket Kurulus Belgesi

o Islem Sozlesmeleri’nin taslak metinleri
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EK - 2 HUKUKCU TECRUBE BEYANI

Ozok Hukuk Biirosu nun kurucu ortagi Mithat Ozgiin Ozok olarak ben. kira sertifikasi ihract konusunda
asagida belirtilen projelerde ¢alistigimi ve kira sertifikasi ihract konusunda uzman ve deneyim sahibi
oldugumu beyan ederim.

Halk Varlik Kiralama A.S. — SPK’nin 18/04/2025 tarih ve 24/681 sayili karan ile onaylanmig
olan 1.000.000.000 (bir milyar) Tiirk Lirass ihrag tavanh kira sertifikasi ihraci (2025)

Halk Varlik Kiralama A.S. — SPK nin 12/09/2024 tarih ve 52/1425 say1l1 karari ile onaylanmig
olan 1.250.000.000 (bir milyar iki yiiz elli milyon) Turk Liras: ihra¢ tavanl kira sertifikasi ihraci
(2024)

Halk Varlik Kiralama A.S. — SPK’nin 04/07/2024 tarih ve 35/286 sayil karan ile onaylanmis
olan 600.000.000 (alt1 yiiz milyon) Tiirk Lirasi ihrag tavanh kira sertifikasi ihraci (2024)

Halk Varhk Kiralama A.S. — SPK min 02/02/2023 tarih ve 5/147 sayili karari ile onaylanmig
olan 2.000.000.000 (iki milyar) Tiirk Lirasi ihrag tavanli kira sertifikasi ihrac1 (2023)

Halk Varlik Kiralama A.S. — SPK’nin 13/10/2022 tarih ve 59/1564 sayih karar1 ile onaylanmig
olan 2.000.000.000 (iki milyar) Turk Lirasi ihrag tavanli kira sertifikasi ihraci (2022)

Halk Varhk Kiralama A.S. — SPK’nin 29/09/2022 tarih ve 54/1416 sayili karari ile onaylanmis
olan 1.000.000.000 (bir milyar) Tiirk Liras: ihrag tavanli kira sertifikasi ihraci (2022)

Halk Varlik Kiralama A.S. — SPK nin 26/08/2022 tarih ve 45/1246 sayili karari ile onaylanmis
olan 800.000.000- (sekiz yiiz milyon) Tiirk Lirasi ihrag tavanh kira sertifikasi ihrac1 (2022)
Halk Varlik Kiralama A.$. - SPK’nin 10/02/2022 tarih ve 7/180 sayili karan ile onaylanmig
olan 200.000.000- (iki yiiz milyon) Tiirk Lirasi ihra¢ tavanl kira sertifikasi ihraci (2022)

Halk Varlik Kiralama A.$. — SPK’nin 27/01/2022 tarih ve 5/126 sayili karari ile onaylanmig
olan 1.000.000.000- (bir milyar) Tiirk Liras1 ihrag tavanh kira sertifikas: ihract (2022)

Halk Varlik Kiralama A.§. — SPK’min 30 Eylil 2021 tarih ve 50/1432 sayih karan ile
onaylanmis olan 600.000.000 (alti yiiz milyon) Tiirk Liras: ihrag tavanli kira sertifikasi ihraci
2021

Halk Varlik Kiralama A.$. — SPK’nmn 02 Ocak 2020 tarih ve 1/14 sayih karar ile onaylanmis
olan 500.000.000 (bes yiiz milyon) Tiirk Lirasi ihrag tavanh kira sertifikasi ihraci (2020)

Halk Varlik Kiralama A.S. — SPK’nin 19 Aralik 2019 tarih ve 75/1652 sayih karan ile
onaylanmis olan 1.000.000.000 (bir milyar) Tiirk Lirasi ihra¢ tavanh kira sertifikasi ihraci
2019)

Halk Varhk Kiralama A.S. — SPK’min 19 Eyliil 2019 tarih ve 52/1213 sayih karan ile
onaylanmis olan 1.000.000.000 (bir milyar) Tiirk Liras:1 ihra¢ tavanh kira sertifikasi ihraci
2019

Halk Varlik Kiralama A.S. — SPK'nin 14 Nisan 2018 tarih ve 2018/511 sayih karan ile
onaylanmus olan 400.000.000 (dort yiiz milyon) Tiirk Lirasi ihrag tavanl kira sertifikas ihraci
(2018)

Halk Varlik Kiralama A.S. — SPK’nin 16 Agustos 2018 tarih ve 38/955 sayili karari ile
onaylanmig olan 2.000.000.000 (iki milyar) Tiirk Liras: ihra¢ tavanl kira sertifikasi ihraci
(2018)

Ozok Hukuk Biirosu /
Av. Mithat Ozgiin Ozo /

(Baro Sicil
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