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Paksoy

istanbul, 27.04.2023

A. GIRiS

Deger Varlik Kiralama A.S. (“VKS” veya “ihrager”) tarafindan, Erciyas Celik Boru Sanayi A.S.’nin (“Fon
Kullanicisi”) veya (“Kaynak Kurulug”) fon kullanicisi olarak yer alacadi, 300.000.000,-TL
(Ugytizmilyon Ttrk Lirasi) (bu tutar dahil) ihrag tavani ile sinirli olarak tertipler halinde satilmak tzere,
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“Kurul”) 7 Haziran 2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri lll No.61.1 sayili Kira Sertifikalari Tebligi’'nin (“Teblig") 4 ile 6. maddeleri gergevesinde
Teblig'de 6ngorilen yonetim stzlesmesine dayali kira sertifikasi tlrtinde, gesitli vadelerde, yurt iginde
satilmak Gzere TL cinsinden halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara satiimak
lizere kira sertifikas! ihrag edilecektir (“lhrag”). Ihraggi, Tirkiye Cumhuriyeti kanunlarina gére varlik
kiralama sirketi seklinde kurulmus olan bir anonim sirkettir.

isbu hukukgu raporu (“Rapor”) Tebli§ Ek 1 madde 16 uyarinca yurt icinde ihrag edilecek kira
sertifikalarina iligkin ihrag belgelerinin onaylanmast igin talep edilen ve Ihrag ve Ihraca dayanak islemlere
iliskin hukuki riskleri tanimlamak amaciyla sinirl olarak hazirlanmistir.

B. INCELENEN BELGELER
Sertifikalarin ihract ile ilgili olarak hazirlanan Rapor kapsaminda asagidaki bilgi ve belgeler incelenmistir.
1.  VKS'nin Esas Sézlesmesi,
2. VKS Kurulus BDDK QOnayi,
3. VKS Kurulug SPK Onayi,
4. VKS Sire Uzatim SPK Onayi 1,
5. VKS Sire Uzatim SPK Onayi 2,
6. VKS'nin 14.04.2023 tarihli ve 2023/25 karar numarall Yénetim Kurulu Karari,
7. Fon Kullanicisi’nin Esas Soézlesmesi,
8. Fon Kullanicis'nin 14,04.2024 tarihli ve 2023/15 karar numaral Yénetim Kurulu Karari,
9. Erciyas Holding'in 14.04.2023 tarihli ve 2023/7 karar numaral Yonetim Kurulu Karari,
10. Kira Sertifikasi ihrag Protokoliiniin disinda kalan islem Belgelerinin taslak metinleri, ve

11. Fon Kullanicisi’na iligkin derecelendirme notlarini gosterir JCR Avrasya Derecelendirme A.S.
(JCR Eurasia”) tarafindan hazirlanmis 30 Eylul 2022 tarihli derecelendirme bildirimi
(“Derecelendirme Bildirimi”).

C. iHRACIN YAPISI

Islem Modeli, Tebli§'in 6. maddesinde éngériimus olan yénetim sézlesmesine dayal yurt icinde halka
arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatinmcilara satiimak Gzere ihra¢ edilecek kira sertifikasi
ihracidir. Sertifikalarin ihrag yapisi ekteki tabloda sunulmustur (“EK-1") ve EK-1'de yer alan tabloda yer
alan ilgili numaralar asagidaki gibi aciklanmistir:

VKS tarafindan Ihraggi sifatiyla Teblig'in 6. maddesinde éngérilmis olan yénetim sézlesmesine dayali
olarak kira sertifikasi yurt icinde ihrag edilecektir ve VKS, bu kira sertifikalarini, kira sertifikalarini satin

alan yatirmcilara kira sertifikalarinin bedeli karsiliginda aktaracaktir. (Tabloda ilgili numaralar: 1-2)
3
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1. VKS, kira sertifikalanini satin alan yatinmcilardan ihrag tutan oraninda bir ihrag geliri
saglayacaktir. (Tabloda ilgili numaralar: 2)

2. Fon Kullanicisi tarafindan VKS lehine alimi, satimi, kiralanmasi ve yonetimi faizsiz finansman
ilkelerine uygun olan, tizerinde herhangi bir takyidat bulunmayan varliklar nitelijine haiz; zapt,
yok olma veya Fon Kullanicisi tarafindan uygun goériilmesi halinde, Portféy'e bila bedel dahil
edilerek VKS lehine yonetilecek varlik ve haklar da dahil olmak tizere portfoy varliklarinin yer
aldigi havuzu (“Portfoy”) VKS'ye temin ederek, VKS'nin lehine VKS'nin vekili sifatiyla
yonetmesi amaciyla Fon Kullanicisina édeyecektir. (Tabloda ilgili numaralar: 3).

Yonetim Sozlesmesi uyarinca, VKS'nin vekili sifatiyla hareket eden Fon Kullanicisi Portféy'i
yonetecektir ve Portféy'den elde ettigi geliri Kira Sertifikasi Ihrag Programi Temel Hukim ve Kosullari'nin
(“Temel Hiakiim ve Kosullar’) ekinde yer alan Sertifika Hiukim ve Sartlari’'nda belirtilen tarih ve
sartlarda VKS'ye ddeyecektir. Portféy’den elde edilen gelir, Sertifika Hikim ve Sartlari’'nda belirtilen
beklenen kar oranini gecerse, s6z konusu tutar vekalet tcreti olarak Fon Kullanicisina ait olacaktir.
(Tabloda ilgili numaralar: 4-5)

3. Fon Kullanicisi'nin %42,77 sermaye pay oranina sahip olan ortagi Erciyas Holding A.$
tarafindan, 14.04.2023 tarihli ve 2023/7 sayili yénetim kurulu karari uyarinca isbu Temel Hikim
ve Kosullar'in ekinde diizenlendigi sekilde Garanti Taahhtdu verilmistir. Bu Garanti Taahhidu
ile Erciyas Holding A.S., Fon Kullanicisi’'nin, VKS ile akdettigi ihraca iliskin belgelerde yer alan
yukUmlilik ve taahhitlerini zamaninda ve eksiksiz ifa edecegini Tirk Borglar Kanunu (“TBK”)
m. 128 hikm anlaminda Ggtinct kisinin fiilini taahhUt eden sifatiyla garanti etmektedir. Her bir
ihrag kapsaminda Fon Kullanicisi’'na verilen vekéletin Itfa Tarihi'nde sona ermesi ile birlikte,
Portféy'ln tasfiye edilmesini takiben garanti iliskisi sona erecektir.

4. VKS, Yonetim Sozlesmesi ve Garanti Taahhtdi kapsaminda yapmis oldugu tahsilatlar geri
ddeme plani dahilinde yatirimcilara dagditacaktir. (Tabloda ilgili numaralar: 6-7)

5. lffa tarihinde Fon Kullanicisi, Tasfiye Taahhldlne istinaden, Portfoy't itfa bedelini VKS'ye
o6demek suretiyle tasfiye edecektir. (Tabloda ilgili b6lim: Tasfiye Taahhidi ve Tabloda ilgili
numaralar: 8)

6. Portfoy tasfiye edildikien sonra, Portféy'in tasfiyesinden elde edilen gelir yatinmcilara
aktarilacak ve kira sertifikalari itfa edilecektir. (Tabloda ilgili numaralar: 9)

D. VKS’NIN iIHRACCI SIFATI ACISINDAN DEGERLENDIRME
1 Kira Sertifikasi ihrag Etmeye Yetkili Kurulus

6362 sayill Sermaye Piyasasi Kanunu (“SPKn") m. 61 (1) hiikmune gore; “Kira sertifikalari, her tirli
varlik veya hakkin finansmanini saglamak amaciyla varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen ve
sahiplerinin bu varlik veya haklardan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olmalarini
saglayan, nitelikleri Kurulca belirlenen sermaye piyasasi araclaridir”.

SPKn m. 61 (2) hikmine gére ise; “Varlik kiralama sirketleri miinhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek
tizere kurulan anonim ortakliklardir”.

Teblig m. 3 (1) (h) hikmiine gére ise kira sertifikasi “Her turli varlik ve hakkin finansmanini saglamak
amaciyla varlik kiralama sirketi tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlik veya hakian elde edilen
gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olmalarini saglayan menkul kiymeti” ifade etmektedir.

Yukarida yer alan ilgili mevzuat hikimleri uyarinca, kira sertifikalari sadece varlik kiralama sirketleri
tarafindan ihrag edilebilir.
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VKS'nin esas sdzlesmenin 1'inci ve 3'lincti maddelerine gére; VKS, BDDK’'nin 10 Agustos 2020 tarihli
ve 43890421-101.04.02-E.7153 sayili goriust (“VK$ Kurulus BDDK Onayr’) ile Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 14 Agustos 2020 farihli ve E-29833736-120.02.02-8300 sayil izni (“VK$ Kurulus SPK
Onayr”) dodrultusunda kurulmus olup, kuruldugu tarihten itibaren 1 (bir) yillik sire igerisinde kira
sertifikasi ihraci yapmamasi sebebiyle faaliyet izninin uzatilmasina iliskin olarak Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun; (i) 18 Ekim 2021 tarihli ve E-29833736-622.02-11947 sayili izni ile 6 (alti) aylik ilk sire
uzatim onayini (*VK$ Siire Uzatimi SPK Onayi 1”) ve (ii) 8 Nisan 2022 tarihli ve E-29833736-
622.02.19896 sayili izni ile 1 (bir) yillik ikinci siire uzatim onayini (“VK$ Siire Uzatimi SPK Onay1 2")
almistir.

Ayrica, VKS'nin esas s6zlesmesine gore;
(a) VKS, kira sertifikasi ihra¢ etmek amaciyla kurulmustur.
(b) VKS;

e her tarli varlik ve haklari kaynak kurulustan devralmak ve bunlari kaynak kurulusa veya
Gglnc kigilere kiralamak,

° kaynak kurulusa ait varlik veya haklari mulkiyet devri olmaksizin, vade boyunca kiralamak
da dahil olmak (izere kendi lehine yénetilmesini konu alan sézlesmeler diizenlemek,

° her tirde kira sertifikasi ihrag etmek,

e  Sermaye Piyasasi Kurulu dizenleme ve kararlar cergevesinde kira sertifikasi ihracina
yonelik sair islemleri gerceklestirmek, s6zlesmeleri yapmak ve faaliyetlerde bulunmak,

dahil ancak bunlarla sinirli olmamak lGzere amaci dogrultusunda gerekli faaliyetleri yirhtebilir.

Bu kapsamda, VKS$ kira sertifikasi ihraglarinda “ihraggl” statUsini haiz olabilir ve kira sertifikalarina
iliskin sdzlesme ve belgeleri dizenleyebilir.

2. VKS’nin Yénetim Kurulu Karan

Teblig'in “Yurt iginde ihrag Edilecek Kira Sertifikalarinin ihrag Belgelerinin Onaylanmasi Igin Gerekli
Belgeler” baslikli 1 numaral ekinin 3’lnci maddesine gére; “VK$ ve fon kullanicilarinin yetkili
organlarinca ihraca iliskin alinan kararin noter onayli 6rnegi” yurt icinde kira sertifikasi ihraci icin Kurula

iletilecek basvuru belgeleri arasinda yer almalidir.

Bu kapsamda, VKS'nin 14.04.2023 tarihli ve 2023/25 karar numarali yénetim kurulu karar ile birlikte;
“Sirket ana stzlesmesinin 5. maddesi uyarinca, Sirket tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 7
Haziran 2013 tarihli 28670 sayili Resmi Gazetede yayinlanan IlI-61.1 numarali Kira Sertifikalari Tebligi
gercevesinde, Erciyas Celik Boru Sanayi Anonim Sirketi'nin fon kullanicisi olarak yer alacagi, Deger
Varlik Kiralama A.S. tarafindan 300.000.000,-TL (Ugytizmilyon Turk Lirasi) ihrag tavani ile sinirli olarak,
tertipler halinde, cesitli vadelerde ve Kira Sertifikalari Tebligi'nde 6ngérilen kira sertifikasi tir ve
sozlesmelerine dayali olarak veya bunlarin birlikte kullaniimasi suretiyle halka arz edilmeksizin tahsisli
olarak ve/veya nitelikli yatinmcilara satiimak veya satis sekillerinin birlikte kullaniimasi ydntemiyle
yurticinde kira sertifikalar ihrag edilmesine ve buna iliskin olarak Sermaye Piyasasi Kurulu ve diger ilgili
makamlara basvurularak gerekli izinlerin alinmasina” karar verilmistir.

S6z konusu yonetim kurulu karari, kanun, VK$’nin esas sézlesmesi ve Tebli§’e uygun olarak alinmistir.

Bu kapsamda, VKS, Ihrag igin gerekli yonetim kurulu kararini almistir.
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E. FON KULLANICISININ KAYNAK KURULUS VE FON KULLANICISI SIFATI
1. Genel Olarak

Teblid m. 3 (1) (¢) hikmine goére fon kullanicilari; “Sahiplie ve yonetim sézlesmesine dayal kira
sertifikasi ihraglarinda kaynak kuruluglari, alim-satima dayali kira sertifikasi ihraglarinda varlik kiralama
sirketinin vadeli olarak sattidi varlik veya hakki alan kurucu niteligini haiz sirketleri, ortakliga dayal kira
sertifikasi ihraglarinda girisimciyi ve ortak girisimin varlik kiralama sirketi disindaki ortaklarini, eser
sdzlesmesine dayal kira sertifikasi ihraclarinda meydana getirilecek eseri satin alan kisiyi veya
ylkleniciyi” ifade etmektedir.

lhrag, Teblig'in 6. maddesinde de o6ngorilmis olan yénetim so6zlesmesine dayali olarak
gerceklestirilecektir.

Bu nedenle, Fon Kullanicisi’nin yénetim sézlesmesine dayali kira sertifikasi ihraglarinda fon kullanicisi
olarak yer alip alamayacagdini degerlendiriimesi gerekmektedir.

Teblig'in “Yurt Iginde ihrag Edilecek Kira Sertifikalarinin ihrag Belgelerinin Onaylanmasi igin Gerekli
Belgeler” baghkli 1 numarali ekinin 3'incli maddesine gére; “VKS ve fon kullanicilarinin yetkili
organlarinca ihraca iligkin alinan kararin noter onayli 6rnedi” yurt disinda kira sertifikasi ihraci igin Kurula
iletilecek basvuru belgeleri arasinda yer almalidir. Bu kapsamda Fon Kullanicisi'nin kira sertifikasi ihraci
icin gerekli kararlar alip almadidinin da degerlendiriimesi gerekmektedir.

2. Yonetim Sézlesmesine Dayali Kira Sertifikasi ihraclan

Teblig m. 3 (1) (¢) hikmune gére, yénetim s6zlesmesine dayali kira sertifikasi ihraclarinda fon kullanicisi
“kaynak kuruluglan” ifade etmektedir. Tebli§ m. 3 (1) (§) hikmine gére kaynak kurulug; “...yénetim
sOzlesmesine dayall kira sertifikasi ihraglarinda sahip oldugu varlik ve haklar VKS adina yéneten 12.
maddenin birinci fikrasinda belirtilen nitelikteki sirketleri” ifade etmektedir.

Teblig m. 12 (1) (e) hikminde, “Derecelendirme kuruluglarindan talebe badh olarak notlandirma
Olcedine gore ihracin para birimi cinsinden yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen uzun vadeli
derecelendirme notunu alan ortakliklar” tarafindan VK$ kurulabilecedi belirtiimektedir.

JCR Eurasia tarafindan hazirlanan Derecelendirme Bildirimi'nde, Fon Kullanicisi’'nin uzun vadeli ulusal
ihragg! derecelendirme notu (long term national issuer credit rating) “A-" olarak belirlenmistir. Isbu
Raporumuz tarihi itibariyla erisilen JCR Eurasia internet sitesinde
(hitps://www.jcrer.com.tr/tr/metodoloji/notasyonlar/kredi-derecelendirme) yer alan derecelendirme
Olcedine gobre ise, “A-" notu dusulk temerrit riski beklentisini ifade eder ve finansal yuktumliliklerin yerine
getiriimesi icin gugli bir kapasitenin varligina isaret eder. Ayni derecelendirme 6lcedi kapsaminda “A-
“ notu, yuksek kredi kalitesini géstermekte olup yatirim yapilabilir seviye olarak belirtiimektedir.

Bu cercevede, Fon Kullanicisi bahsi gecen derecelendirme notuna sahip bulundugundan yénetim
s6zlesmesine dayall kira sertifikas! ihracinda fon kullanicisi olarak yer almasinda hukuken bir engel
bulunmadidi disinilmektedir.

3. Esas Sozlesme

Fon Kullanicisi’'nin esas soézlesmesinde, Fon Kullanicisi'nin ihra(;'ta fon kullanicisi olmasini
engelleyebilecek herhangi bir hikiim yer almamaktadir.

4, Yonetim Kurulu Karan

Teblig'in “Yurt Iginde ihrag Edilecek Kira Sertifikalarinin ihrag Belgelerinin Onaylanmasi icin Gerekli
Belgeler” baslikl 1 numaral ekinin 3'Uncll maddesine goére; “VKS ve fon kullanicilarinin yetkili

S
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organlarinca ihraca iligkin alinan kararin noter onayl érnegdi” yurt icinde kira sertifikasi ihraci igin Kurula
iletilecek basvuru belgeleri arasinda yer almalidir.

Bu kapsamda, Fon Kullanicisi'nin 14.04.2023 tarihli ve 2023/15 karar numaral yénetim kurulu karari ile
birlikte “Sirketimizin kaynak kurulus ve/veya fon kullanicisi olacak sekilde, Deger Varlik Kiralama
Anonim Sirketi'nce 300.000.000,- TL'ye (Ugyiizmilyon Tirk Lirasi) kadar nominal degerde, Tiirk Lirasi
cinsinden, cesitli vadelerle kira sertifikalari ihrag edilmesine, bu kira sertifikalarinin yurtiginde tahsisli
ve/veya nitelikli yatinmcilara satilmak Uzere cikarimasina ve bu islemlerin Katiim Bankacilig
prensiplerine uygun bicimde gercgeklestirimesine; Tahsisli ve/veya nitelikli yatinmciya satis
yontemleriyle ihrag edilecek kira sertifikalarina iliskin olarak ihraggi sifatiyla Deder Varlik Kiralama
Anonim Sirketi'nin yetkilendirilmesine ve 6362 sayill Sermaye Piyasasi Kanunu, IlI- 61.1 sayil Kira
Sertifikalart Tebligi ve ilgili mevzuat uyarinca imzalanmasi gereken tim sézlesmelerin imzalanmasina;
Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalar Teblidi ve dijer mevzuat hikimleri dogrultusunda ihrag
edilecek kira sertifikasinin ihracinin onaylanmasi amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa istanbul
A.S., Merkezi Kayit Kurulusu da dahil olmak (zere tim ilgili kurum ve kuruluglara basvuruda
bulunulmasina ve izinlerin alinmasini miteakip gerekli islemlerin tamamlanmasina” karar verilmistir.

Yo6netim kurulu karari, TTK ve Teblid’e uygun olarak alinmistir.

Bu kapsamda, Fon Kullanicisi, Ihrag'ta fon kullanicisi olabilmek igin gerekli yénetim kurulu kararini
almstir.

5. Garanti Acisindan

Erciyas Holding A.S.'nin esas s6zlesmesinde ihraca iligkin garanti vermesini engelleyebilecek herhangi
bir hlikiim yer almamaktadir.

Erciyas Holding A.S.'nin almis oldugu 14.04.2023 tarihli ve 2023/7 sayil yonetim kurulu karan alinarak
isleme iligkin garanti veriimesine iliskin Fon Kullanicisi’nin yukamlilkleri igin TBK madde 128 uyarinca
badimsiz bir garanti verilmistir.

F.  iHRAG YAPISI VE iLGiLi SOZLESMELER
1. islem Yapisi

Islem Modeli, Tebli§'in 6. maddesinde éngérilmis olan yénetim sézlesmesine dayall yurt icinde TL
cinsinden halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara satiimak Uzere ihrac
edilecek kira sertifikasi ihracidir. Ihrag gelirleri ile Fon Kullanicr'nin sahip oldugu Portféy herhangi bir
mulkiyet devri olmaksizin, VK$'nin vekili sifatiyla VKS lehine Fon Kullanici tarafindan yénetilecektir.

2, islem Belgeleri

Yukarida belirtilen modelin olusturulabilmesi ve Ihracin gergeklestirilebilmesi amaciyla imzalanacak
sozlesmeler (“islem Belgeleri”) asagida listelenmistir:

(i) Yonetim Sozlesmesi (ekinde yer alan Baslangic Portfoy Varliklar Listesi ile birlikte),

(i) Kira Sertifikasi Ihrag Programi Temel Hitkiim ve Kosullari (“Temel Hiikiim ve Kosgullar”),
(iii) Sertifika Hiklim ve Sartlari,

(iv) Garanti Taahhidi, ve

(v) Tasfiye Taahhudi
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Isbu belgede aksi agik¢a belirtiimedikge, kullanilan terimler Islem Belgelerinde yer alan anlamlari ifade
edeceklerdir.

3. islem Belgelerinin Konusu ve Ozeti
(a) Yonetim Sozlegsmesi

Bu Sozlesme, VKS ve Fon Kullanicisi arasinda imzalanmaktadir. Bu Sézlesme uyarinca, Fon
Kullanicisi, Portféy'i herhangi bir milkiyet devri olmaksizin, VKS'nin vekili sifatiyla VKS lehine
yoénetecektir ve bu Sézlesme ile bu hususa iliskin hiikiim ve kosullar diizenlenmektedir.

(b) Temel Hiikiim ve Kosullar

Bu Temel Hikim ve Kosullar, VKS ve Fon Kullanicisi arasinda imzalanmaktadir. Temel Hikim ve
Kosullar ile, VK$ tarafindan, Erciyas Celik Boru Sanayi A.$.’nin fon kullanicisi olarak yer alacagi ve
Teblig ve ilgili sermaye piyasasi mevzuati hiklUmleri cergevesinde, ihrag tavani ile sinirl olarak, gesitli
vade ve kosullarda, tertipler halinde ihrag edilecek yonetim sézlesmesine dayali kira sertifikalarina iligkin
temel hikam ve kosullar belirlenmekiedir.

(c¢) Sertifika Hilkiim ve Sartlan

Bu Sertifika Hikim ve Sartlari, VKS ve Fon Kullanicisi arasinda imzalanmaktadir. Bu Sertifika Hikim
ve Sartlari ile, her bir ihrac éncesi Sertifikalara iliskin bedel, vade, gelir gibi hususlar belirlenmektedir.

(d) Garanti Taahhudii

Erciyas Holding A.S tarafindan tek tarafli olarak VKS'ye hitaben dizenlenen Garanti Taahhtdu ile Fon
Kullanicis'nin yikimlaliklerini, zamaninda, tam ve eksiksiz sekilde ifa edecegini TBK m. 128 hiukmu
anlaminda Gg¢unci kiginin fiilini taahhlt eden sifatiyla garanti etmektedir.

(e) Tasfiye Taahhidi

Fon Kullanicisi tarafindan tek tarafll olarak dizenlenen Tasfiye Taahhiidi ile Fon Kullanicisi, itfa
tarihinde Portféy’'l itfa bedelini VKS'ye 6demek suretiyle tasfiye etmeyi taahhit etmektedir.

G. IHRAC YAPISINA ILISKIN SOZLESMELERDE YATIRIMCILARI KORUYAN HUKUMLER
1 Genel Olarak

Temel Hikiim ve Kosullara ve Yénetim Sézlesmesi'ne gore, asagidaki durumlar “Erken itfa Halleri’
olarak tanimlanmistir;

(i) Sertifikalardan ve Islem Sézlesmelerinden kaynaklanan 6demelerden herhangi birinin, teknik
aksakliklar haricinde, glininde ve eksiksiz olarak 6denmemesi, teknik aksaklik halinde ise,
ddemenin vadeyi takip eden ilk isglininde yapilmamast;

(i) Fon Kullanicisi tarafindan Islem Sézlesmelerinde kararlastirilan taahhiit ve yikimliliklerinden
herhangi birinin kismen veya tamamen ihlal edilmesi ve bu ihlalin 6drenildigi tarihten itibaren 10
(on) isglni icerisinde veya kanunen bir siire 6ngérilmesi halinde kanuni siire icinde (slpheye
mahal vermemek adina, kanuni siire esas alinacaktir) tim sonuclar ile ortadan kaldinlmamasi;

(i) Fon Kullanicisi’'nin édemelerini tatil etmesi, 6deme guclidl icerisine digmesi, alacaklilari ile
temdit anlagsmasi yapmasi, iflas, konkordato talebinde bulunmasi, yeniden yapilandirma,
konsolidasyon ve benzeri anlasmalar igin girisimde bulunmast;
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(iv) Fon Kullanicist'in ticari faaliyetlerini durdurmasi veya mali durumunu esasli derecede olumsuz
yonde etkileyecek miktarda ve mahiyetie haciz, ihtiyati haciz, ihtiyati tedbir kararn alinmasi veya
benzeri hallerden herhangi birinin mevcudiyeti;

(v) Fon Kullanicisi’nin hak/fiil ehliyetini kaybetmesi veya sinirlandiriimasi, kayyum atanmasi, ticari
faaliyetlerini durdurmasi veya faaliyet konularini esasli olarak degistirmesi, mali durumunu
esasl bir sekilde olumsuz yonde etkileyecek &lctide malvarlidi tzerinde tasarrufta bulunmasi
(hicbir stpheye mahal vermemek adina, Fon Kullanicisi’'nin ihra¢ tarihinde hélihazirda
kullanmis oldugu veya kullanma hakki bulunan krediler ve bunlara iligkin olarak verilmig olan
veya verebilecedi teminatlar ile, ihrag tarihinden sonra isin olagan akisi kapsaminda kullanacagi
krediler, sair ihraclar ve bunlara iliskin verecedi teminatlar isbu madde kapsaminda birer Erken
itfa Hali teskil etmeyecektir);

(vi) Fon Kullanicisr'nin, VKS tarafindan talep edilmesi halinde mali durumuna iligkin olarak sermaye
piyasas| mevzuati cergevesinde vermekle ylkiml( oldugu finansal tablo ve raporlarini KAP’ta
aciklamakla yikimld oldugu son tarihte vermemesi ile diger bilgi ve belgeleri, deneici
zamanlamasi ve teknik aksakliklar gibi elinde olmayan sebeplerden kaynaklanabilecek makul
gecikme halleri haric olmak (zere ve her sekil ve sartta KAP'ta agiklamakla yikimli oldugu
tarihten énce olmamak kaydiyla, sermaye piyasasi mevzuatinda belirtilen sireler iginde ve
eksiksiz olarak vermemesi, vermekten imtina etmesi;

(vii) Fon Kullanicisi’'nin Sertifikalarindan ve Ihraca lliskin Sézlesmeler'den kaynaklanan edimlerin
ifasi icin gerekli Izinlerin iptal edilmesi, yenilenmemesi veya bunlarin alinmasinin ve durumun
dizeltiimesinin hukuken imkansiz hale geldiginin VK$S tarafindan anlasiimasi ve bu durumun
yazili olarak VKS tarafindan Fon Kullanicisi'na bildirilmis olmasi; veya

(viii) Fon Kullanicisi’'nin Sertifikalardan ve islem Sézlesmelerinden kaynaklanan edimlerin ifasi igin
gerekli izinlerinin iptal edilmesi, yenilenmemesi.

Erken Itfa hallerinden herhangi birinin gergeklesmesi durumunda, VKS Yénetim Kurulu, Fon kullanicisi
ile istisare edip degerlendirdikten ve hataya mahal vermeyecek sekilde tespit edildikten sonra, Sertifika
Sahiplerinin hak ve menfaatlerinin korunmasi igin gerekli tim diger tedbirleri alabilir.

2. Taahhiit, Beyan ve Tekeffuller

Fon Kullanicisi ve VKS, Islem Belgeleri kapsaminda yikimliliiklerini yerine getirmesine etki edebilecek
bircok hususu beyan ve tekefful etmigtir. Bu kapsamda eger Fon Kullanicisi veya VK$’nin beyan ve
tekefflllerinden herhangi birisi gercedi yansitmazsa veya Fon Kullanicisi taahhtlerini yerine
getirmezse, bu durumda islem Belgelerinde ve Temel Hilkim ve Kosullarda diizenlenen tedbirler
uygulanacaktir.

3. Garanti Mektubu

Erciyas Holding A.S tarafindan tek tarafli olarak VKS'ye hitaben diizenlenen Garanti Taahhiidu ile Fon
Kullanicisi’'nin yakumldliklerini, zamaninda, tam ve eksiksiz sekilde ifa edecegini TBK m. 128 hikmu
anlaminda tgtnci kisinin fiilini taahhUt eden sifatiyla garanti etmektedir. Erciyas Holding A.S'nin esas
s6zlesmesinde ihraca iligkin garanti vermesini engelleyebilecek herhangi bir hitkiim yer almamaktadir.

H.  SONUG

Bu Rapor, VKS ve Fon Kullanicisi tarafindan hazirlanan ve tarafimiza sunulan bilgi ve belgelere
dayanilarak hazirlanmis olup 27.04.2023 itibariyle mevcut durumu yansitmaktadir.

incelememiz neticesinde, taslak Islem Belgelerinin basvuru dosyasinda yer alan sekilde imzalanmasi

ve stz konusu islem Belgelerine uygun hareket edilmesi durumunda:

9



Paksoy

(i) VKS$'nin tabi oldugu mevzuat uyarinca yukarida belirtilen yapilarda kira sertifikasi ihrag
etmesinde;

(i) Erciyas Celik Boru Sanayi A.S.’nin ihrag’ta fon kullanicisi olarak yer almasinda, ve
(i) VKS’nin ve Fon Kullanicisi'nin Islem Belgelerini imzalamalarinda,

hukuki bir sakinca olmadidini belirtmek isteriz.

EKLER:
EK-1 Kira Sertifikas! Ihrag Yapisi

EK-2 Hukukgu Tecribe Beyani

Saygilarimizia,
Paksoy Ortak Avukat Biirosu adina

7Sera Somay (Baro Sicil no. 27178)
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EK-1 KiRA SERTIFIKASI IHRAC YAPISI

Erciyas Holding
AS.

Musteriler

Garanti Mekiubu

3 Proje gelirleri

4 Stoklara iliskin
Projeler kapsaminda
iglem Stzlesmeleri
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— Erciyas Celik Boru Sanayi A.S.
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EK-2 HUKUKGU TECRUBE BEYANI

Paksoy Ortak Avukat Blrosu olarak kira sertifikasi ihraci konusunda asagida belittilen projelerde
calistigimizi ve kira sertifikasi ihraci konusunda uzman ve deneyim sahibi oldugumuzu beyan ederiz.

Kuveyt Turk Katilim Bankasi A.S. — 350.000.000 (lg yiz elli milyon) Amerikan Dolar tutarinda
ihrac (2011)

Turkiye Finans Katiim Bankasi A.S. — 1.000.000.000 (bir milyar) Amerikan Dolari tutarindaki
program kapsaminda ilk Tdrkiye'den ilk Ringgit sukuk ihraci (2014)

Hazine Mustesarlid1 — 1.000.000.000 (bir milyar) Amerikan Dolari tutarinda ihrag (2014)
Hazine Mustesarligi — 1.000.000.000 (bir milyar) Amerikan Dolari tutarinda ihrag (2016)

Hazine Mistesarligl — 1.250.000.000 (bir milyar iki ytz elli milyon) Amerikan Dolar tutarinda
ihrag (2017)

Albaraka Trk Katilim Bankas! A.S. - 250.000.000 (iki ytz elli milyon) Amerikan Dolari tutarinda
ihrag (2015)

Albaraka Turk Katihm Bankasi A.S. - 1.000.000.000 (bir milyar) Turk Lirasi ihrag tavanina kadar
ihraclar (2015 — 2016 - 2017)

Albaraka Turk Katilim Bankasi A.S. - 205.000.000 (iki yiz bes milyon) Amerikan Dolari tutarinda
ihrag (2018)

Albaraka Turk Katim Bankasi A.S. - 90.000.000 (doksan milyon) Amerikan Dolan tutarinda
ihrag (2018)

Albaraka Turk Katim Bankasi A.$. —2.000.000.000 (iki milyar) Tirk Lirasi ihrac tavanina kadar
ihraglar (2018)

Albaraka Turk Katihm Bankasi A.$. — 5.000.000.000 (bes milyar) Turk Lirasi ihrag¢ tavanina
kadar ihracglar (2018)

QNB Finans Finansal Kiralama A.S. — 500.000.000 (besytz milyon) Tirk Lirasi ihrag tavanina
kadar ihrag (2019)

Albaraka Turk Katilim Bankasi A.S. — 10.000.000.000 (on milyar) Tirk Lirasi ihra¢ tavanina
kadar ihraclar (2019)

QNB Finans Finansal Kiralama A.S. — 1.000.000.000 (bir milyar) Ttrk Lirasi ihrag¢ tavanina
kadar ihraglar (2020)

Albaraka Turk Katilim Bankasi A.S. — 15.000.000.000 (on bes milyar) Turk Lirasi ihrag tavanina
kadar ihraglar (2020)

Albaraka Turk Katihm Bankasi A.S. — 20.000.000.000 (yirmi milyar) Tirk Lirasi ihrag tavanina
kadar ihraglar (2021)

QNB Finans Finansal Kiralama A.S. — 1.000.000.000 (bir milyar) Tirk Lirasi ihra¢ tavanina
kadar ihraclar (2021)

Hazine Mustesarligi — 2.500.000.000 (iki milyar bes ytiz milyon) Amerikan Dolari tutarinda ihrag
(2021)

Hazine Mustesarligi — 3.000.000.000 (t¢ milyar) Amerikan Dolar tutarinda ihrag (2022)
12
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- Hazine Mistesarligi — 2.500.000.000 (iki milyar bes ytiz milyon) Amerikan Dolari tutarinda ihrag
(2022)

- QNB Finans Finansal Kiralama A.$. — 1.000.000.000 (bir milyar) Turk Lirasi ihra¢ tavanina
kadar ihraglar (2022)

- MNG Kargo Yurtigi ve Yurtdisi Tasimacilik A:S. - 75.000.000 (yetmis bes milyon) Tirk Lirasi
ihrac tavanina kadar ihraglar (2022)

5 Albaraka Turk Katilim Bankasi A.S. — 100.000.000 (ytiz milyon) Amerikan Dolari tutarinda katki
sermaye ihraci (2023)

Paksoy Ortak Avukat Biirosu adina

. Sera Somay (Baro Sicil no. 27178)
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