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Istanbul, 07/11/2022
GIRIS

Isbu rapor, Nurol Varlik Kiralama A.S. (“VKS” veya “Ihrager” ) tarafindan, HST
Tarim A.S.’nin (“Fon Kullanicis1” veya “Kaynak Kurulus”) fon kullanicisi
olarak yer alacagi, yurticinde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya
nitelikli yatirimcilara satilmasi yontemiyle ihra¢ edilecek kira sertifikalarina
iliskin hukuki durum degerlendirmesini icermektedir. (“Rapor”).

S6z konusu Rapor Sermaye Piyasas: Kurulu'nun (“Kurul”) 7 Haziran 2013
tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri III No.61.1 sayili Kira
Sertifikalar1 Tebligi (“Teblig”) Ek 1 uyarinca yurtiginde ihra¢ edilecek kira
sertifikalarina iligkin ihra¢ basvurusunun onaylanmasi icin talep edilen
belgeler kapsaminda hazirlanmistir.

Nurol Varlik Kiralama A.S. tarafindan HST Tarim A.S.’nin fon kullanicisi
olarak yer alacagi, Teblig’in 10.3. maddesi uyarinca, 35.000.000,00-TL (Otuz
Bes Milyon Ttrk Lirasi) ihrag tavani igerisinde, kira sertifikalarinin yurticinde,
halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara satis
seklinde ihrag¢ edilmesi amag¢lanmaktadir.

isbu Rapor, tarafimiza iletilen taslak ihra¢ belgeleri ve bilgiler kapsaminda
hazirlanmis olup, mevcut taslak belgelerin VKS ve Fon Kullanicisi arasinda
imzalanacagi varsayilmaktadir. Isbu Rapor’da, ihracginin yapisini ve dayanak
belgeleri imza tarihi itibariyle yururltikte olan ilgili mevzuat ve Kurul
dtizenlemeleri cercevesinde degerlendirilmektedir. isbu Rapor’da finansal,
mali, vergi mevzuatindan dogabilecek riskler, yatirimcilar nezdindeki finansal
riskler, kredi riskleri ve/veya herhangi bir ticari risk hususunda bir
degerlendirme icermemektedir. ' '

1. iNQELEME KONUSU KiRA SERTIFIKASININ YAPISI

Tarafimiza iletilen bilgi ve belgelere gore incelemeye konu kira sertifikasi
yapisinin Teblig’in 4.1.b ve 6. maddesinde dlizenlenen Yonetim S6zlesmesine
Dayali Kira Sertifikas1 tlirinde yurtigcinde, halka arz edilmeksizin tahsisli
olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara satis seklinde olacag: belirtilmektedir.

Yonetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikasi hraci Yapis:

1. VKS, Kira Sertifikasi ihra¢ eder.
2. Yatirimcilar, Kira Sertifikalar: karsiliginda VKS’ye 6deme yapar.
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istanbul, 04/11/2022
GIRIS

isbu rapor, Nurol Varlik Kiralama A.S. (‘VKS” veya “Ihracer” ) tarafindan, HST
Tarim A.S.nin (“Fon Kullanicist” veya “Kaynak Kurulus”) fon kullanicisi
olarak yer alacagi, yurticinde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya
nitelikli yatirimcilara satilmasi yéntemiyle ihra¢ edilecek kira sertifikalarina
iliskin hukuki durum degerlendirmesini icermektedir. (“Rapor”).

S6z konusu Rapor Sermaye Piyasas: Kurulu’'nun (“Kurul”) 7 Haziran 2013
tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri III No.61.1 sayili Kira
Sertifikalar1 Tebligi (“T'eblig”) Ek 1 uyarinca yurtiginde ihra¢ edilecek kira
sertifikalarina iliskin ihra¢ basvurusunun onaylanmasi ic¢in talep edilen
belgeler kapsaminda hazirlanmistir.

Nurol Varlik Kiralama A.S. tarafindan HST Tarim A.S.’nin fon kullanicisi
olarak yer alacagl, Teblig'in 10.3. maddesi uyarinca, 35.000.000,00-TL (Otuz
Bes Milyon Turk Lirasi) ihrag¢ tavani icerisinde, kira sertifikalarinin yurticinde,
halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara satis
seklinde ihra¢ edilmesi amaglanmaktadir.

isbu Rapor, tarafimiza iletilen taslak ihra¢ belgeleri ve bilgiler kapsaminda
hazirlanmus olup, mevcut taslak belgelerin VKS ve Fon Kullanicis1 arasinda
imzalanacag varsayilmaktadir. Isbu Rapor’da, ihragginin yapisini ve dayanak
belgeleri imza tarihi itibariyle yurtrlikte olan ilgili mevzuat ve Kurul
diizenlemeleri cercevesinde degerlendirilmektedir. Igsbu Rapor’da finansal,
mali, vergi mevzuatindan dogabilecek riskler, yatirimcilar nezdindeki finansal
riskler, kredi riskleri ve/veya herhangi bir ticari risk hususunda bir
degerlendirme icermemektedir.

1.INCELEME KONUSU KiRA SERTIFIKASININ YAPISI

Tarafimiza iletilen bilgi ve belgelere gére incelemeye konu kira sertifikasi
yapisinin Teblig’in 4.1.b ve 6. maddesinde dlizenlenen Yoénetim Sézlesmesine
Dayali Kira Sertifikasi tiirinde yurti¢inde, halka arz edilmeksizin tahsisli
olarak ve/veya nitelikli yatinmcilara satis seklinde olacagi belirtilmektedir.

Yénetim Sézlesmesine Dayal1 Kira Sertifikas1 Thrac1 Yapis:

1. VKS, Kira Sertifikas: ihrag eder.
2. Yatinimecilar, Kira Sertifikalar1 karsiliginda VKS'ye 6édeme yapar.



3. VKS, Yatirimcilardan toplamis oldugu ihrag tutarini vekil tayin ettigi Fon
Kullanicisina aktarir. Fon Kullanicis: kendisine aktarilan ihra¢ tutarini
vekil sifatiyla islami finans ilke ve esaslarina uygun olarak islem
sozlesmelerinde bahsi gecen igeriklerde bir portféy olusturarak
faaliyetlerinde degerlendirir.

4. Fon Kullanicis: tarafindan, Kira Sertifikalar1 sahiplerine 6denmek tUizere,
VKS'’yve donemsel getiri 6demeleri yapilir.

5. Fon Kullanicisi tarafindan yatirimcilara 6édenmek tizere VKS’ye 6denen
dénemsel getiriler, VKS tarafindan Yatirimcilar’a aktarilir.

6. Ihrac tutar, itfa tarihinde, Fon Kullanicisi tarafindan, Kira Sertifikalari
sahiplerine anapara 6denmesi yapilmak tizere VK$’ye dédenir.

7. lhrac tutarn, itfa tarihinde, VKS tarafindan Kira Sertifikalar: sahiplerine
anapara 6demesi seklinde aktarilir (itfa).

2. INCELENEN BIiLGIi ve BELGELER

1. HST Tarim A.S.’nin 28.10.2022 tarihli 2022/12 sayili1 Yonetim Kurulu
Karar: Beyoglu 17.Noterligi 01.11.2022 Tarih ve 15192 Yevmiye Nolu
Noter Tasdikli Sureti

2. Nurol Varlik Kiralama A.S. 26.10.2022 Tarih ve 2022/7 No’lu Yénetim
Kurulu Karar1 Beyoglu 36.Noterligi 26.10.2022 Tarih ve 27403 Yevmiye
Nolu Noter Tasdikli Sureti

3. HST Tarim A.S.’nin Esas Sozlesmesi

4. Nurol Varlik Kiralama Sirketi A.S’nin Esas S6zlesmesi

5. JCR AVRASYA DERECELENDIRME A.S. tarafindan HST Tarim A.S. i¢in
hazirlanan Rating Raporu

6. Islemde kullanilacak Sézlesme ve Belgelerin Suretleri

2.1. VKS ‘ye Iliskin Belge ve Dokiimanlar

2.1.1. Kurulus

Sirket, SPK'min 07/06/2013 tarihi ve 28670 sayili Resmi Gazetede
Yayimlanan Seri:Ill ve 61.1 Nolu Kira Sertifikalar: Tebligi hiikiimlerine uygun
faaliyette bulunmak tizere, 14/06/2017 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili
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Memurlugunca 88354-5 sicil numarasi ile tescil edilerek kurulmus bir anonim
sirkettir.

Sirketin merkezi, Maslak Mahallesi, Buylkdere Cad, No:257-A Sariyer,
Istanbul adresindedir.

2.1.2. Faaliyet Alam1

VKS Esas Sozlesmesi’ nin “Amag ve Konusu” baslikli 7.maddesi incelendiginde
asagidaki alanlarda faaliyet gostermek tizere kuruldugu gérilmustur.

“Sirket 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili Teblig hiikiimleri geregi
miinhasiwran kira sertifikast ihrag etmek amaciyla kurulmustur.

Sirket, kira sertifikast ihract ile fon topladigi yatinmcilann vekili sifatyla,
kurulus amacini gergeklestirmek tizere asagidaki faaliyetleri ytrtittir:

a. Kendi nam ve kira sertifikast sahipleri hesabina her tirli varlik ve haklan
kaynak kurulustan devralmak ve bunlan kaynak kurulusa veya tigtinct kigilere
kiralamak,

b. Kaynak kurulusa ait varlik veya haklan miilkiyet devri olmaksizin, vade
boyunca kiralamak da dahil olmak tizere kendi lehine yénetilmesini konu alan
sozlesmeler diizenlemek,

c. Ihraca dayanak varliklardan ve haklardan elde edilen gelirleri ve fon
kullanicisindan yapilan tahsilatlar paylar orarunda kira sertifikast sahiplerine
édemek veya aktarmak,

d. Kira sertifikast ihracinin gerektirmesi durumunda vade sonunda baslangigta
anlasilan kosullarda sézlesmeye konu varlik ve haklan kaynak kurulusa veya
tigtincti kisilere devretmek ve satis bedelini kira sertifikast sahiplerine paylan
oraninda édemek,

e. Sahip oldugu varliklan veya miilkiyeti devralmakszin tigtincii kigilerin sahip
olduklan varliklan, yatinmcilann menfaatlerine ve kurulus amacina uygun
olarak yukanda anilan faaliyetleri icra edebilmek ve bu faaliyetlerin
yliriitiilmesi amacyla yiirtitmek, kendi adina yonetilmesini saglamak, isletmek
ve bu varliklar tizerinde hukuki tasarruflarda bulunmak, varliklar tizerinde
kaynak kurulus veya tgiincil kisiler lehine Sermaye Piyasast Kurulu’nun ilgili
dtizenlemelerinin izin verdigi ayni haklan tesis etmek,

f. Varlik veya haklan satin alarak Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri
cercevesinde ve ilgili Teblig’de belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli olarak
satmak yoluyla varlik veya hak alimimn finansmamn saglanmak,

g. Miinhasiran veya diger ortaklarla birlikte kar zarar ortakligi esasina dayal
olarak yeni ortak girisim kurmak, bir ortak girisime ortak olmak ve ortakhk
paylann satmak,

Z,) _ ‘ Sayfa 5/19



h. Is sahibi sifatiyla eser sézlesmesine taraf olmak, eseri kiralamak ve satmak,
eser sézlesmesine dayali kira sertifikast ihracint gergeklestirmek ve eserin
finansmanim saglamak igin hizmet, kat veya arsa karsiigi insaat veya ortaklik
gibi sair sézlesmeler diizenlemek,

i. Yukanda anilan faaliyetleri gergeklestirmek amacwyla fon kullaricilar,
kaynak kuruluslar, yetkili/aract kuruluslar ve 3. kigilerle sézlesmeler
akdetmek, maksat ve mevzuuna faydal olabilecek her tiirli ticari anlagsmalara
ve diizenlemelere taraf olmak,

j. Kira sertifikast sahiplerinin temsilcisi veya gtivenilir kisi olarak tayin edilmek
suretiyle kira sertifikast sahipleri yaranina kendi lehine, dogmus veya
dogabilecek her tirlii hak ve alacaklann giivence altina alma veya maruz
kalacagi risklerden korunma amacwyla, teminat olarak her tiirlii menkul ve
gayrimenkul rehni (ipotek) ve sair ayni ve sahsi teminatlan almak, dogmus ve
dogacak alacaklan temlik almak, tigiinct kisilerce verilen garantileri almak, bu
amagla gereken her tiirlti hukuki muamelelerde bulunmak,

k. Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri ve kararlan cergevesinde kira
sertifikast ihracina yénelik sair islemleri gerceklestirmek, sézlesmeleri yapmak
ve faaliyetlerde bulunmak, Sermaye Piyasast Kurulu’nca belirlenecek diger
faaliyetlerde bulunmak. '

Yukanida gésterilen konulardan baska ileride Sirket’in amag¢ ve konusuna
uygun olarak, sermaye piyasast mevzuatiun izin verdigi faydal ve lizumlu
gériilebilecek her tiirlii tasarruflarda ve faaliyetlerde,

Sermaye Piyasast Kurulu'ndan gerekli izinler alinmak suretiyle Esas
Sézlesme’nin Sirketin Amag ve Konusu baslikli maddesinin, 6102 sayili Tiirk
Ticaret Kanunu, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat
dairesinde degistirilmesi suretiyle yapuabilecektir.”

2.1.3. VKS’nin Yetkili Organ Karari

Nurol Varlik Kiralama A.S.’nin Yénetim Kurulu tarafindan 26/10/2022 tarih
ve 2022/7 nolu Yoénetim Kurulu karariyla yurticinde halka arz edilmeksizin
tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara satig yéntemiyle 35.000.000,00-

TL (Otuz Bes Milyon Turk Lirasi) ihra¢ tavani ile sinirh olarak satilmak tizere
kira sertifikalar1 ihrac¢ edilmesine yonelik karar alinmig oldugu tespit olundu.

y >
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2.2. Fon Kullanicist’na Iliskin Belge ve Dokiimanlar
2.2.1. Kurulus

Sirket, Tlirkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nin 25.01.2021 tarihli 10252 sayisinda
yayimlanarak, Ttrk Ticaret Kanunu hiikimlerine uygun faaliyette bulunmak
lizere, 25.01.2021 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca 289855-5
sicil numarasi ile tescil edilerek kurulmus bir anonim sirkettir.

Sirketin merkezi ve adresi Yesilce Mah. Dalgic Sok. No:11/25 Kagithane
Istanbul’dur.

2.2.2. Faaliyet Alanm1

Fon Kullanicis1 Esas Sézlesmesi’ nin “Amag¢ ve Konu” bashkli 3.maddesi
incelendiginde asagidaki alanlarda faaliyet gostermek tizere kuruldugu
gérilmustar.

“AMAC ve KONU

MADDE 3

1. Her tiirlii yas, kuru ve dondurulmus sebze, meyve, ¢icek, bakliyat, hububat,
tanmsal tirtin imalat, tiretim, isleme, alim satin, paketleme hizmetleri, ithalat
thracatint yapmak.

2. Sebze, meyve, tohum, fide, fidan, her tirlii tarla ve stis bitkileri tiretim, alim
ve satimuu yapmak.

3. Tanmla ilgili her tirli konuda teknoloji, danismanlik hizmetleri ytirtitmek,
peyzaj diizenlemesi, tanmsal proje yapmak, proje ve yatinmlan taahhiit ve
kontrol etmek.

4. Tarnmda kullanilan her tirlii cam, karton, mukavva, plastik ve sair
maddelerden imal edilmis ambalaj, boru, sulama malzemesi ve diger
mamullerin ticareti.

5. Tanimla ilgili motor, motorpomp, elektro pomp, santrifiij pompa, tasit araglart,
traktér ve ekipmanlan, her tirli alet, makine, yedek parc¢a ve aksesuart alim
satimi, kiralama ve kiraya verme, servis, ithalat ve ihracatint yapmak.

6. Konusu ile ilgili faaliyetler icin gerekli menkul, gayrimenkul, tesis, bag,
bahce, arazi, sera, tanm teknolojileri kurmak, kullanmak, devir almak,
devretmek, insa etmek, almak ve satmak, kiralamak veya kiraya vermek,
bunlar tizerinde her tirlii ayni ve sahsi tasarrufta bulunmak.

4 A
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7. Her tiirlti tohum gelistirme, tiretme ve tyilestirme ¢calismalan yapmak.
8. Her tiirlii fide tiretme, gelistirme ve iyilestirme calismalart yapmak.

9. Her tiirlii sera ve sera teknolojileri ithalatt thracatt yapmak, bu konuda yurt
i¢ci ve yurt dist damusmanlik hizmeti vermek, her tiirlii sera isletmeciligi yapmak.

10. Her tiirlii organik ve kimyasal gtibre ve zirai ilaglar, ev hasere ilaglan,
veteriner ilaclan, cevre saghgt ilaglan, tarimla ve ziraatla ilgili her tiirli
kimyasal maddeler ve analizle ilgili hormonlar, bitki gelisimini dtizenleyiciler
her tirlii kimyevi ve tabii gtibreler imalati, alim satimi, ithalat ve ihracatin
yapmak.

11. Torf toprak alip satmak, ithalat ve ihracatini yapmak.

12. Her turlii bakliyat ve hububat tirtintintin tiretimi, alimi, satimu ile ithalat ve
thracatii yapmak.

13. Her nevi hayvansal yem ve gtibrenin alim satimi, ihracat:,' ithalatt ve
depolamasiu yapmak.

14. Her nevi tanm ekipmant ve is makinastun imalaty, ithalati ve ticaretini
yapmak.

15. Traktér, is makinasi, bicer déver ve her tirlii tanm ekipmaminin yedek
parcalarinun, elektronik ve elektromekanik parcalariin imalat, ihracat, ithalat
ve ticaretini yapmak.

16. Tanm alaninda finansal danismanlik hizmetleri vermek.
17. Tanm alaninda tigtincti kisilerin mali ve idari iglerini yénetmek.

18. Her tiirlii tarimsal ve ﬁn.ansal yazilimin gelistirilmesi, ithal edilmesi, thracati
ile bunlar igin gerekli her tirlii donanimin imalati, thracatt ve ithalati.

19. Ticari amagh bilgi islem merkezleri kurmak ve isletmek.

20. Her tiirlii bilgisayar ve yazilim hizmeti i¢in danismanlik ve destek hizmetleri
vermelk.

21. Bilgisayar programlarinin ve sistemlerinin alimi, satuimi, pazarlamasi, imali,
montaji, bakimi, ithalat ve ihracatu.

22. Bilgisayar sistemleri fgin her tiirii elektriksel donanumin imal ve montajt.
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23. Kamu, ézel ve tiizel kisilere tanim ve finans ile ilgili olarak her tiirli
darmismanlik hizmeti verilmesi.

24. Kamu, 6zel ve tiizel kisilere tarim ve finans ile ilgili olarak her tirlii fizibilite
raporlarnin1t  hazirlamak, miihendislik, miisavirlik, egitim, destek ve servis
hizmeti vermek.

25. Sirket amag ve konusunu gergeklestirmek igin gerekli teknik bilgiyi haizr
yerli ve yabanci ¢alisan istihdam edebilir.

26. Sirket amag ve konusunun gerceklestirilebilmesi igin yurt ici ve digindan;
kisa, orta ve uzun vadeli krediler, ihrag, ithal ve yatinm tesvik kredileri temin
edebilir, bu kredilere karsilik olarak sahip oldugu menkul ve gayrimenkuller
iizerinde her tiirlii teminat: tesis edebilir, rehin ve ipotek verebilir ve gereginde
tiim bunlan kaldwabilir.

27. Sirket amacina ulasabilmek igin gereken tiim gayrimenkulleri iktisap
edebilir, kiraya verebilir, bunlar tizerinde her tiirlii sturl ayni hak ve miilkiyetin
verdigi yetkiyi kullanabilir. Sahip oldugu gayrimenkuller tlizerinde tapu daireleri
nezdinde her nevi muameleyi yapabilir.

28. Sirket amacuun gerektirdigi her tiirli fikri miilkiyet hakkint (marka, patent,
faydali model) edinebilir, lisans tesis edebilir, lisans alabilir, devredebilir.

29. Sirket resmi ve 6zel her tiirlii kurumun agtigi bilimum ihaleye katilabilir.

30. Sirket konusu ile ilgili her tirli egitim, 6gretim programina, ulusal ve
uluslararast fuara istirak edebilir.

31. Sirket amag ve konusu dahilinde her tirlii yerli ve yabanc kisi ile ortaklik
kurabilir.

32. Sirket amac ve oknusu dahilinde her tiirlii bayilik, acentelik, distribtitérlik
veya temsilcilik faaliyetine girebilir. Bu kapsamda sirket her tirlii bayi, acente,
distribtitér veya temsilci atayabilecegi gibi magaza, teshir yeri, depo veya
benzeri is yerini de acabilir.

33. Sirket, amag ve konusu ile ilgili olarak her tirlii sermaye piyasast islemini

yapabilir, her tiirlii bor¢glanma aracini ihrag edebilir.”
el
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2.2.3. Fon Kullanicis: Yetkili Organ Karari

HST Tarim A.S.’nin Yénetim Kurulu tarafindan 28.10.2022 tarihli 2022/12
nolu Yénetim Kurulu Karariyla yurticinde halka arz edilmeksizin, tahsisli
olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara 35.000.000,00-TL (Otuz Bes Milyon Ttrk
Lirasi) ile sinirh olarak satilmak tUizere ihra¢ olunacak kira sertifikalar ihrag
islemlerinde Fon Kullanicisi olarak yer alinmasina karar verilmis oldugu tespit
olundu.

2.3. Yapiya Iliskin Sézlesmeler ve Degerlendirilmesi

fhracc: tarafindan birden fazla tertipte ve farkh vadelerde ihrag¢ edilebilecek
kira sertifikalari, I1I-61.1 sayili Kira Sertifikalari Tebligi’nin 4.1.b ve 6. maddesi
kapsaminda Yoénetim Sézlesmesine Dayali Kira Sertifikasi tlrtnde
gerceklestirilebilecektir. Bu baglamda belirlenen ihracin tiirtine gére asagidaki
sozlesmeler ve dokiimanlarin imzalanacag: belirtilmektedir.

2.3.1. Kira Sertifikas1 Ihra¢c Programi Temel Hiikiim ve Kosullar1

fhracci ile Fon Kullanicis1 arasinda akdedilen bu sézlesme ile ihra¢ tavani
icerisinde yapilacak tiim ihraglara iliskin temel hiukim ve kosullar
belirlenmektedir. Bu soézlesme ile tertip ihraclarinda imzalanacak
sozlesmelerin sekil ve icerigi, 6demelerin ne sekilde yapilacagi, erken itfa
halleri, temerrtit halinde VKS’nin dayanak varlik ve haklar tizerindeki tasarruf
yetkisi ve benzeri tiim tertip ihraglarina uygulanacak genel hususlar
dtizenlenmekte; bu kapsamda fon kullanicisinin temerrtidi halinde, VKS’nin
varlik ve haklar: 3. kisilere devrederek kira sertifikas: sahiplerini tazmin etme
hak ve yetkisi bulunmaktadir.

2.3.2. Sertifika Hiikiim ve Sartlar

ihracct ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sézlesme ile halka arz
edilmeksizin nitelikli yatirimcilara satis ve/veya tahsisli olarak kira sertifikasi
ihraci halinde, kira sertifikalarina iligskin yapi, tir, dayanak varlik/hak,
sertifika bedeli, adedi, vade, gelir orani, gelir dagitim tarihi ve benzeri konular
duizenlenmektedir.
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2.3.3. Yonetim Sozlesmesi

Teblig’in 6. maddesi gercevesinde y6netim stzlesmesine dayal kira sertifikasi
ihraclarinda varlik ve haklarin VKS lehine yonetilmesine iliskin hikim ve
kosullar dlizenlenmektedir.

2.3.4. Gider Sozlesmesi

Ihracc ile Fon Kullanicis: arasinda akdedilen bu sézlesme ile ihra¢ programi
cercevesinde yapilan giderlerin Fon Kullanicis: tarafindan karsilanmasina
iliskin htikiim ve kosullar dlizenlenmektedir.

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

Kaynak Kurulus, Turk Ticaret Kanunu ve ilgili mevzuat gercevesinde usulline
uygun olarak kurulmus ve halen gecerli bir sekilde faaliyetlerini stirdlirmekte
olan anonim sirkettir. Teblig Madde 3 Fikra 1 (¢) bendi uyarinca, yénetim
sozlesmesine dayali kira sertifikasi ihraclarinda Fon Kullanicis1 Kaynak

yénetim sézlesmesine dayali kira sertifikast ihraglannda sahip oldugu varlik ve
haklarnt VKS adina yéneten 12nci maddenin birinci fikrasinda belirtilen
nitelikteki sirketleri” ifadesi yer almaktadir. Bu kapsamda HST Tarim A.$. 'nin
bir yonetim so6zlesmesine dayali kira sertifikasi ihraclarinda Kaynak
Kurulus/Fon Kullanicisi olarak yer alabilmesi i¢in Teblig Madde 12 Fikra 1
tahtindaki kurum ya da kuruluslar arasinda yer almas: gerektigi
degerlendirilmektedir.

Teblig Madde 12 Fikra 1 (e) bendi uyarinca “Derecelendirme kuruluslarindan
talebe bagh olarak notlandirma olgegine gére ihracin para birimi cinsinden
yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen uzun vadeli derecelendirme notunu
alan ortakliklar,” kapsam dahilinde . degerlendirildiginden, Kaynak
Kurulus/Fon Kullancis1 HST Tarim A.S$.’nin derecelendirme raporu temini
gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

JCR AVRASYA DERECELENDIRME A.S. tarafindan HST Tarim A.S. i¢in Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Kurum Rating Notu BBB- (tr) / (Stabil Gértintim); Kisa
Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu ise J3 (tr) / (Stabil Gértintim) olarak
belirlenmistir. JCRin kredi derecelendirme metodolojisine iligkin iletilen
linkte yer alan (https://www.jcrer.com.tr/tr/metodoloji/notasyonlar/kredi-
derecelendirme) Tablo 1: Rating Skalasi’nda goérilebilecegi tizere BBB- notu

//7 - Sayfa11/19




yatirnm yapilabilir seviyede yer aldig1 gortilmektedir. Kisa Vadeli Not olan J3
ise Tablo 2: Uzun Vade-Kisa Vade Rating Eslesmesi’nde gortilebilecegi tizere
uzun vade icin BBB-Yye denk geldigi gorulmektedir. Sonug olarak, kisa ve
uzun vade icin verilen her iki not da, JCR AVRASYA DERECELENDIRME
A.S.’nin tarafimiza iletilen raporu ve web sitesinde yer alan bilgilendirme
tahtinda yatirim yapilabilir seviyede yer aldig1 anlasilmaktadir.

Sonucg olarak, tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerden HST Tarim A.$.’nin
bahsi gecen derecelendirme notuna sahip oldugu gorildiglinden Teblig
hiiktimleri uyarinca yonetim sézlesmesine dayali kira sertifikasi ihracinda fon
kullanicisi/ kaynak kurulus olarak yer almasinda hukuken bir engel olmadig:
degerlendirilmektedir.

4. KiRA SERTIFIKALARINA ILISKIN RiSK FAKTORLERI

VKS tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iligkin, Kira
Sertifikas1 Sahiplerine karsi 6deme ytiktiimltltga herhangi bir ézel veya kamu
kurulusu tarafindan dogrudan garanti altina alinmamig olmakla birlikte; Fon
Kullanicisi, Yénetim Sézlesmesi'nin 6’nct maddesinin (g),(h),(i),() fikralar
uyarinca varlik ve haklar1 yatirnmcilarin haklarina herhangi bir zarar
gelmeyecek sekilde basiretli tacir sifatiyla mevzuat kapsaminda hareket
ederek itfa tutarini, itfa tarihinde Sertifika HiklUm ve Sartlari’nda belirtilen
sartlarda 6demeyi kabul, beyan ve taahhtit etmistir.

4.1. VKS’nin Kira Sertifikasina Iliskin Yiikiimliiliikklerini Yerine Getirme
Giiciinii Etkileyebilecek Riskler

VKS, yalnizca kira sertifikas1 ihra¢ etmek amaciyla, ilgili mevzuat ve esas
s6zlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunmak tUizere kurulmus bir anonim
sirkettir. VKS bu faaliyetler disinda herhangi bir ticari faaliyette
bulunamayacag: gibi her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz,
borglanamaz, sahip oldugu varlik ve haklar: yukarida ifade edilen faaliyetlerin
ylrtitiilmesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar tizerinde esas
sozlesmede izin verilenler hari¢ olmak tizere tigtincti kisiler lehine higbir ayni
hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar tizerinde kira sertifikas1 sahiplerinin
menfaatlerine aykir1 bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasast Kanunu, Kira Sertifikalar1 Tebligi ve VKS esas
stzlesmesinde ifade edildigi tizere varlik ve haklar, VKS’nin yénetiminin ve
denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi teminat amaci
disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat gosterilemez. Kamu

/ %
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alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak tizere haczedilemez, iflas masasina
dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karar: verilemez.

VKS'nin sahip oldugu tek deger kendi nam ve Kira Sertifikas: Sahipleri
hesabina devraldigi “Varlik Portféy(i” olacaktir. VKS’e, belirlenen sartlarda
Kaynak Kurulus tarafindan her bir Kira Sertifikas: i¢cin belirli araliklarla
gelir/ getiri dagitimi yapilacaktir. VKS$'nin Kira Sertifikas: Sahiplerine yapacagi
ddemeler, Kaynak Kurulus’un VKS’ye yapacagi 6demelerin tam ve zamaninda
yapimasina bagh olacagindan, VKS dogrudan, [hrag ise dolayl olarak Kaynak
Kurulus’a iliskin risklere de maruz kalacaktir. S6z konusu risklerin ne sekilde
bertaraf edilecegi ve bu risklere iliskin VKS ve Fon Kullanicisi’nin
yuikiimltiltiklerine islem sézlesmelerinde yer verildigi gériilmektedir. Ozellikle
Yoénetim Sézlesmesi’nin 6. Maddesinin asagidaki fikralari incelendiginde
vekalet kapsaminda Fon Kullanicisi’'min sertifikalara iliskin 6demeleri
gerceklestirebilmek adina hak ve yuUkUmltliklerine agik¢a yer verildigi
gorulmektedir: '

“g) Portfdy kapsaminda bulunan Miisterilere olan ytikiimliliklerini
Miisteriler ile arasinda belirlemis oldugu sézlesmelerdeki kriterlere uygun
olarak miimkiin oldugu oélgiide yerine getirmeyi, bunun miimkiin olmamast
durumunda ise VKS ile irtibata ge¢ip gerekirse Portféy’e dahil olan Varlik ve
Haklar’ kismen veya tamamen, Islami Finans Ilke ve Esaslart (Faizsiz Finans
llkeleri)’ne uygun ve en az Sertifika Gelir oranin1 saglama potansiyeline sahip
diger Varlik ve Haklarla ikame etmeyi,

i) Ihraca iliskin yiikiimbiliiklerini Thraca Iliskin Sézlesmeler ve yasalara
uygun olarak yerine getirmeyi,

J) Vekdlet hizmetini asgari kendi islerinde gdsterdigi 6zen ile ve basiretli bir
tacir gibi yerine getirmeyt,” ; '

Bununla birlikte Fon Kullanicis’'nin temerrtidii halinde, Kira Sertifikas: ihrag
Programi Temel Hiikiim Ve Kosullari’nin 8. Maddesi uyarinca , VKS, Varlik ve
Haklar tizerinde dogrudan tasarruf edebilir ve bu gergevede Varlik ve Haklar’,
Teblig’e uygun olarak, Teblig’in gerektirmesi durumunda, yaptirilacak
degerleme cergevesinde ve piyasa kosullarinda, yasal yollara bagvurmaksizin
satarak veya (herhalde yasal olarak s6z konusu Varlik ve Haklars devralma
ehliyetine sahip olmasi kaydiyla) Sertifika Sahipleri’ne alacaklarina mahsuben
devrederek Sertifika Sahipleri’nin zararlarini tazmin edebilecegi gibi, Sertifika
Sahipleri'nin hak ve menfaatlerinin korunmasi i¢in gerekli tiim hukuki ve
cezai tedbirleri alabilir. Yine “Zapt” baslikli 9. Maddede “Varlik ve Haklar
tizerinde Ihra¢ sonrasinda meydana gelebilecek bir hak dolayiswyla, Varlik ve

Z/ﬂ /) Sayfa13/19



Haklar’dan herhangi biri, bir tigtinct kisi tarafindan kismi veya tam zapta konu
olur ise, Fon Kullarucsi, VKS’nin yazili talebini miiteakip, zapta konu olan
Varlik ve Haklar yerine, bu Varlik ve Haklar ile aymi degerde, Ihraca lliskin
Sézlesmeler’de belirlenen getiriyi iiretme kapasitesine sahip, Islami Finans Ilke
ve Esaslan (Faizsiz Finans llkeleri)’ne uygun baska bir Varlik veya Hakkin
Portféy’e dahil edilmesini saglayacaktir. Portféy’de yer alan bu Varlik ve
Haklarin degerlemesinin gerekmesi durumunda, Sermaye Piyasast Mevzuati
uyaninca uygulanan degerleme kurallann uygulanacaktir.” hikmine yer
verilmek suretiyle Varlik ve Haklar’dan herhangi birinin zapta konu olmasi
durumunda bu Varlik ve Haklar’in ayni degerde, fhraca iliskin Sézlesmeler’de
belirlenen getiriyi tiretme kapasitesine sahip, Islami Finans Ilke ve Esaslari
(Faizsiz Finans Ilkeleri)’ne uygun baska bir Varlik veya Hakkin Portf6y’e dahil
edilmesi suretiyle ikame edilmesi yoluna gidilmesi de htiktim altina alinmustir.

4.1.1. Kira sertifikas:1 sahiplerinin varlik portfoyii disinda VKS’nin
diger malvarlig1 degerleri veya Fon Kullanict’nin mal varliklar: iizerinde
dogrudan bir talep hakk: bulunup bulunmadigina iliskin bilgi;

Kira - Sertifikalari, VKS’nin bor¢ yUkumliltkleri degildir. Aksine, Kira
Sertifikalar1 yalnizca Kira Sertifikasi Sahipleri'nin Varlik Portféyti'ndeki
haklarini temsil eder. Kira Sertifikalar1 bakimindan VKS’ye rtucu Varlik
Portféyt1 ile sinirlidir ve bu Varlik Portféyti'nden elde edilen dénemsel gelirler
ile muhtemel bir temerrtit halinde bu Varlik Portféyti'nlin satisindan elde
edilecek gelir Kira Sertifikas1 Sahiplerine yapilacak tek 6deme kaynagidir. Kira
sertifikas: ihraci kapsaminda dlizenlenen sozlesmelerin herhangi bir nedenle
feshedilmesi halinde,  VKS araciligi ile her bir Kira Sertifikas: Sahibi’nin
Kaynak Kurulustan sozlesme ve taahhtitlerden kaynaklanan ytktmltltKkleri
yerine getirmesini isteme hakk: bulunmamaktadir. Kira Sertifikas1 Sahipleri,
VKS'den sézlesme ve taahhttlere. uyumunun istenmesi ve bunlara
aykiriliktan kaynaklanan haklar: talep etme haklari bulunmakla birlikte,
Varlik Portféyti disinda VKS’nin diger mal varliklar: tizerinde dogrudan hak
iddia ‘edemezler. Varlik Portféylintin Kira Sertifikas1 Sahiplerine yapilmasi
ongorilen 6demeleri karsilamamas: mumkindiir. Bahsi gecen deger Kira
Sertifikas: Sahiplerine 6édendikten sonra, Kira Sertifikas1 sahiplerinin VK§'ye
ve Kaynak Kurulug’a karsi haklari Turk Borglar Kanunu, Tirk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve diger ilgili mevzuat dahilinde
degerlendirilecektir.

74
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4.1.2. Borclarin ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri
siiriilebilecek haklarin icrasinin zaman alici olup olmayacag: ve
maliyetine iliskin bilgi;

Kira Sertifikalar: uyarinca édemeler, Kaynak Kurulug'un VKS’ye ve VKS’nin
Kira Sertifikas1 Sahiplerine ihraca iliskin sézlesme ve taahhtitlerde éngortilen
sekilde 6deme yapmasina baghdir. Kaynak Kurulus veya VKS bu 6demeleri
gerektigi gibi ifa etmez ise, onlara kars: her birinin ytkimliltklerini icra
etmeleri icin ve/veya uygun oldugu takdirde tazminat talep etmek i¢in dava
acilmasi s6z konusu olabilecektir. Bu stiregler normal sartlar altinda masrafli
ve zaman alici olabilecegi gibi, Kaynak Kurulus’a kars: yapilacak takip
islemlerinin, Kaynak Kurulus’un mevcut borcu karsilamaya yeterli malvarligi
bulunmamasi1 ya da. baska alacaklilarin takip prosediirlerinden ya da
yasalardan kaynaklanacak takip ve tahsilattaki éncelik haklan (ri¢hanh
alacaklar) nedeniyle sonugsuz kalmasi s6z konusu olabilecektir.

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

Fonun kullamlacé@, Varlik Portféytine dahil varlik/ haklarin sigortalandigina
iliskin herhangi bir kayda rastlanilmamustir.

4.1.4. Daha 6nce gerceklestirilen ihraclara iligkin hukuki statii;

Tebhgm 13. Maddesinin 1. Fikrasi uyarinca “Her bir tertip kira sertifikast
ihracina konu varlik ve haklar ile bunlardan elde edilecek gelirler ile
katlanulacak giderler, ilgili kira sertifikast bazinda VKS$'nin muhasebe
kayitlannda ayn ayn izlenir.” Yine Sermaye Piyasasi Kanununun 61.
Maddesinin 3. Fikrasmna gore de “Varlik Kiralama Sirketi, Kurul tarafindan
uygun goériis ve verilen esas soézlesmesinde belirtilen faaliyetler disinda
herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamayacagt gibi sahip oldugu varliklar ve
haklar tizerinde esas sézlesmesinde izin verilenler hari¢ olmak tizere, ti¢tinci
kisiler lehine hicbir ayni hak tesis edemez ve bunlan kira sertifikast sahiplerinin
menfaaletlerine aykin bir sekilde kiralayamaz veya devredemez. Kira
sertifikalant itfa edilinceye kadar, varlik kiralama sgirketinin portféytinde yer
alan varliklar ve haklar, ihraccinin yénetiminin veya denetiminin kamu
kurumlanna devredilmesi halinde dahi teminat amact disinda tasarruf
edilemez, rehnedilemez, teminat gésterilemez, kamu alacaklarnimin tahsili amact
da dahil olmak iizere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica
bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karar verilemez.”

Dolayisiyla - kural .olarak VKS’nin varsa daha once ihrag ettigi kira
1
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sertifikalarindan kaynaklanan yukumlultkleri ile igbu ihraca iligkin
yuktmltiliikleri birbirinden bagmsiz olacak, bu ihraglara dair kayitlar
birbirinden ayr1 tutulacak ve kira sertifikasi sahiplerinin bu sertifikalar
tahtinda talep edebilecekleri hak ve alacaklar: sadece ilgili sertifikanin temsil
ettigi varliklar tizerinde séz konusu olabileceklerdir. Kira Sertifikas: fhrag
Programi Temel Hukiim ve Kosullarinin “Kayitlarin Ayrilmasi” baghkli 7.
Maddesi uyarinca: "Ihraca esas Varlik ve Haklar ile bunlardan elde edilecek
gelirler ve katlanilacak giderler Sertifikalar bazinda VK$’nin muhasebe
kayitlannda ayrt ayn izlenir. Fon Kullanicisy, Varlhk ve Haklar'in bu sekilde
izlenebilmesi icin gerekli bilgi ve belgeleri diizenli olarak VK$’ye sunmak ve VK
tarafindan ilgili muhasebe kayitlariin usuliine uygun olarak tutulabilmesini
saglamaktan sorumludur.” :

4.1.5. Kaynak Kurulus’un kira sertifikasina iliskin yiikiimliiliiklerini
yerine getirip getiremeyecegine iliskin bilgi ve bunu etkileyebilecek
riskler;

Kaynak Kurulus’un iflasi, iflaslarinin ertelenmesinin talep edilmesi, bor¢larini
ddemekten aciz hale gelmeleri, konkordato ilan etmeleri, kendilerine vasi,
kayyim yada yasal temsilci atanmas ehliyetlerinin sinirlanmasi yada ortadan
kalkmasi ve benzeri nedenlerle, akdi yada yasal ytikimltiltiklerini ifa etmeleri
olanaksiz hale gelebilecektir.

Bu durumda, yasal haklarin kullanilmas: neticesinde elde edilen gelirler de,
Nitelikli Yatinmcinin Kira Sertifikasi uyarinca sahip oldugu alacaklarin
ddenmesine yetmezse, Kira Sertifikasi Sahiplerinin bu alacaklarini tahsil
imkani kalmamais olacaktir. \
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5.SONUC

Isbu Rapor, Fon Kullanicis1 ve VKS tarafindan hazirlanan ve tarafimiza
sunulan bilgi ve belgelere dayanilarak hazirlanmig olup 07.11.2022 itibariyle
mevcut durumu yansitmaktadir.

1. VKS, Kanun ve Teblig’de 6ngortilen kira sertifikalar: ihraci i¢in gerekli
izin ve onaylar alinarak kurulmus bir sirket olup, VKS Yénetim Kurulu, kira
sertifikas1 ihraci igin gerekli karari ve bu ihrag¢ igin gerekli sdzlesmeleri
dlizenleyip akdetme ve bunlari uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir
ve bunlar icin gerekli izinleri ve onaylar1 da almistir.

2. Fon Kullanicisi, Turk Ticaret Kanunu’nda belirtilen sartlar: havi olarak
kurulmus bir anonim sirket olup, Yénetim Kurulu tarafindan kira sertifikasi
ihraci neticesinde fon kullanimi i¢cin gegerli bir sekilde karar almistir. Yine Fon
kullanicis1 Yoénetim Kurulu, bu ihrag¢ igin gerekli soézlesmeleri diizenleyip
akdetme ve bunlari uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir.

3. Incelememiz neticesinde; Sermaye Piyasasi Kurulu’nca kabul
edilmesi ve onay gérmesi halinde, Teblig’in 6. maddesinde diizenlenen
Yonetim Sozlesmesi’ne Dayali Kira Sertifikasi htikimleri kullanilmak
suretiyle yurticinde, halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli
yatirimcilara satilmak tizere, 35.000.000,00-TL (Otuz Bes Milyon Ttrk Lirasi)
ile simirli kira sertifikasi ihracinin gerceklestirilmesinde HUKUKI BIR
SAKINCA OLMADIGI tespit edilmistir.

Saygilarimizla,

AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI
istanbul Barosu-78
Av. Akin KARATOY & Av. Harun Emr

IRIM
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Ayaz Avukatlik Ortakligi'min ge¢miste hukukecu raporu tesis ettigi
islemlerinden bazilarinin listesi asagidadir.
~ Kira Sertifikas:
e A Ihraglarinda
Biilten flan | el i
Tarthi | | ragel ; s 3 |
' ' : . Kullanicr
P . Derindere
KT Sukuk Yonetim Kuveyt Tirk Ntz
21/04/201 Varlik Sozlesmesine 200.000.000 Tahsisli/Nitelikli Katihim P,
7 Kiralama Dayal Kira U Yatirime: Bankasi P
AR weRAls . 2 Ticaret A.S.
Halk Yonetim
Varlik Sozlesmesine Tahsisli/Nitelikli | Halk GYO Halk GYO
SaRaRLY Kiralama Dayal Kira 1860 0a0.000 Yatirimci AS. A.S
A.S. Sertifikasi
KZ;UTIL Yonetim Ziraat Ziraat
26.02.2016 | Varlik Stzlesmesine 1.500.000.000 | rensisli/Nitelikli | - Katilim Katihm
; Dayal Kira Yatirimei Bankasi
Kiralama Sertifikast AS Bankas1 A.S.
A8 (1) e
KT Sukuk Yonetim Kuveyt Tlrk | Superonline
Varhk Sozlegmesine Tahsisli/Nitelikli Katilim fletigim
L8 Kiralama Dayali Kira' S00:080.060 Yatirimel Bankas: Hizmetleri
AS. Sertifikas: AS. A.S.
Halk
- . ST T. Halk Toprak
6.4.2018 | Varhk Diger Kira 400.000,000 | Tensisli/Niteliidi | - 5 1 os | Mahsulleri
Kiralama Sertifikas: Yatirimel .
AS. Ofisi A.§
A.S.
Yatirim Yonetim Yatirim. Zorlu Enerji
Varlik Sozlegmesine Tahsisli/Nitelikli | Finansman Elektrik
Bnigal Kiralama Dayali Kira A00:080,000 Yatirimei Menkul Uretim
AS. Sertifikasi Degerler A.S.
AS.
Ziraat Yonetim .
Katihm Sozlesmesine H;f{h;;ﬁ; If: aa] . Ziraat
18.11.2021 Varlik ve/veya Alim- 15.000.000.000 Gelite Katilim
) : Nitelikli Bankasi
Kiralama Satima Dayali Yatirime: AS Bankasi A.S.
A.S. Kira Sertifikas: Gl
7
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Nurol Yénetim Nurol
Varhk Sozlesmesine Tahsisli/Nitelikli Nurol Yatirim
25.11.2021 Kialana Deyah Kica 500.000.000 Ya e Yatirrm 5 SRS,
AS Sertifikast Bankas1
e AS.
Nurol Yonetim Nurol
Varhik Sozlesmesine Tahsisli/Nitelikli Yatirnm Nurol Yatirnnm
17.03.2022 Kiralama Dayah Kira 1.000.000.000 Yatinme: Bankas: | BankasiA.S.
A.S. Sertifikasi A.S.

AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI
Istanbul Barosu-78
Av. Akin KARATOQOY & Av. Harun Emr¢ Y,
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