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Kaynak Kurulus’'un Esas Sozlesmesi'ne gére YK Uiye tam sayisinin cogunlugu
ile toplanir ve karariar toplantiya katilan Uyelerin olumlu oyu cogunluguyla
alinir. Kaynak Kurulusun Esas Sdzlesmesine gore temsil ve ilzam YKna ait
nlup, YK lyeleri veya i¢c yénerge gere@ince herhangi iki yetkilinin muistercken

atacaklar: imza ile temsil edilecegi dlizenlenmistir.
d. Fon Kullanicis: Yetkili Organ Karar:

Kartal 21.Noterligi 29/09/2021 tarih, 36321 yevmiye sayih tasdikiyle Ziraat
Katihm Bankas: A.S, Yoénetim Kurulu térafmdan 27/09/2021 tarih ve 19/1
nolu YK karariyla halka arz veya halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya
nitelikli yatinmcilara satilmak veyva éat@ sekillerinin birlikte kullaniimas:
vOntemiyle 15.000.000.600 TL (onbesmilyarTL) ihra¢ tavan ile sinirh olaralk
tertipler halinde satilmak Gzere yurt icinde kira sertifikalar1 ihrac edilmesine

yonelik karar alinmig oldugu tespit olundu.
€.  Yapiya Iliskin Sézlesmeler Ve Degeriendirilmesi

fhrager tarafindan ihra¢ cercevesinde birden fazla tertipte ve farkh vadelerde
ihrag¢ edilebilecek kira sertifikalar:, I11-61.1 sayih Kira Sertifikalarn Tebligi'nin
4.1.b ve 4.1.c maddesinde diizenlenen Yoénetim Sozlesmesi veya Alim-Satiuina
Dayali Kira Sertifikas: tiriinde gergeklestirilebilecektir. Bu baglamda belirlenen
ihracin tlrline gore sozlesmeler imzalanacaktir. Bu baglamda, imzalanmasi

distntlen sézlesmeler asagidaki sekildedir.

- Kira Sertifikasi {hraci Temel Hiikiim ve Kosullari:

Thracggr ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sézlesme ile ihrac tavani
icerisinde yapilacak tim ihracglara iliskin temel hikOm ve kosullar
belirlenmektedir. Bu sézlesme ile tertip ihraclarinda imzalanacak sézlesmelerin

sekil ve icerigi, ddemelerin ne sekilde yapilacagi, erken itfa halleri, temerriit




halinde VK$’nin dayanak varlik ve haklar tizerindeki tasarruf yetkisi ve benzeri
tim tertip ihraglarma uygulanacak genel hususlar dtizenlenmekte; bu
kapsamda fon kullanicisimin temerrtidii halinde, VKS’nin varlik ve haklar 3.
kisilere devrederek kira sertifikast sahiplerini tazmin etme hak ve yetkisi

bulunmaktadir.

- Alim Satim Sézlesmesi:

VK§'nin borsadan pesgin olarak almis oldugu emtiay1r Fon Kullanicisima vadeli
olarak satacagi, Fon Kullanicisimin ise vadeli olarak aldig emtiay1 borsada

pesin olarak satmasini éngoren soézlesmedir.

- Sertifika Hiikiim ve Sartlar::

thraggi ile Fon Kullamicisi arasinda akdedilen bu sOzlesme ile halka arz
yapﬂmékswm nitelikli'j;'ét1r1mc1lara satis veya tahsisli olarak kira sertifikas:
ithract halinde, kira sertifikalarina iliskin yapi, tr, dayanak varlik/hak,
sertifika bedeli, adedi, vade, gelir orani, gelir dagitim tarihi ve benzeri konular

dluzenlenmektedir.

- Gider Sézlesmesi:__

lhracc: ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sézlesme ile ihra¢ programi
cercevesinde yapilan giderlerin Fon Kullanicis: tarafindan karsilanmasina

iliskin hiikiim ve kosullar diizenlenmektedir.

- Yonetim Sozlesmesi:

Thracci ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sozlesme kapsaminda,
Tebligin 4.1.b. ile 6. maddesi ¢ercevesinde Yénetim Séziesmesine Dayali Kira
Sertifikas1 ihraglarinda varlik ve haklarin VKS lehine yénetilmesine iliskin

htiktim ve kosullar diizenlenmistir.
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3)

4)

- Garanti Sozlesmesi:

Fon Kullanmicisi, kendisi tarafindan Yoénetim Sozlesmesine uygun olarak VKS
lehine yonetilecek varlik ve haklar sebebiyle borclu olan 3. kisilerin, bu
borclarinin vadesinde ve eksiksiz olarak ¢denecegini ve 6ddenmemesi halinde
ise, 6denmeyen alacaklar1 vade/itfa tarihinde nakden ve defaten VKS've
ddemeyl Turk Borglar Kanunu'nun 128. maddesi anlaminda garanti

etmektedir.
KAYNAK KURULUSUN TEBLIG UYARINCA HAK VE FIiL EBLIYETI

Kaynak Kurulus, Turk Ticaret Kanunu ve ilgili mevzuat ¢ercevesinde usultne
uygun olarak kuruimus ve halen gecerli bir sekilde faaliyetlerini stirdtirmekte
olan anonim sirket niteliginde bankadir. Mevzuat hiktimleri uyarinca kira

sertifikasi ihraci i¢in gerekli sézlesmeleri akdetme yetkisini haizdir.
RISK FAKTORLERI

VKS tarafindan ihféél yapllac:,ak olan kira sertifikalarina iliskin, kira ée.rtifikam
sahiplerine karsi 6deme ylikUmliiliigi herhangi bir 6zel veya kamu kurulusu
tarafindan dogrudan garanti altina alinmamis olup, yatinm kararinin, kira
sertifikas1 sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Kaynak Kurulus'un finansal

durumunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

- VKS’nin Kira Sertifikasina iliskin Yiikimliiliiklerini Yerine Getirme

Giiciinii Etkilevebilecek Riskler:

VKS, valmizca kira sertifikasi ihra¢ etmek amaciyla, ilgili mevzuat ve csas
sdzlesmesinde yer alan faaliyvetlerde bulunmak tlizere kurulmus bir anonim
sirkettir.  VKS bu faaliyetler disinda _herhangi bir ticari faalivette
bulunamavacag gibi her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz,
borclanamaz, sahip cldugu varlik ve haklari yukarida ifade edilen faaliyetlerin
viuratalmesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varhik ve haklar Gzerinde esas

stzlesmede izin verilenler haric olmak Uzere Uiglncll kisiler lehine higbir ayni
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hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar tGzerinde kira sertifikas: sahiplerinin

menfaatlerine aykir bir gekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasast Kanunu, Kira Sertifikalart Tebliginmde ifade edildigi tizere
varlik ve haklar, Sirket’in ydnetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez,
rehnedilemez veya teminat gosterilemez. Kamu alacaklarimin tahsili amact da
dahil olmak Gizere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar

hakkinda ihtiyati tedbir karar: verilemez.

VKSnin sahip oldugu tek deger kendi nam ve kira sertifikas: sahipleri hesabina
yénetilercek olan “Varlik Portféyt” olacaktir. Sirket’e, belirlenen sartlarda
Kaynak Kurulus tarafindan her bir kira sertifikas: igin belirli araliklarla
gelir/ getiri dagitimi yapilacaktir. Sirket’in kira sertifikas1 sahiplerine yapacag
ddemeler, Kaynak Kurulus’'un Sirket’e j,;apaca_g1 odemelerin tam ve zamanmda
yvapilmasina bagh olac'agmdan, Sirket doén.{dan, ithra¢ ise dolayli olarak
Kaynak Kurulus’a iligskin risklere de maruz kalacaktir. S6z konusu risklerin ne
sekilde bertaraf edileceginin ya da en aza indirileceginin, Sirket ile Kaynak
Kﬁrulus arasinda akdedilmesi dustntlen stzlesme taslaklarinda éngértlerek
hikim altna alinmis oldugu miusahede edilmistir. Bu anlamda islem

sozlegsmelerinin taraflar arasinda asagidaki sekilde duizenlemeler yapilmistr:

Temel Huiktim Ve Kos_ullar SHzlesmesi;

“ Madde 9: Temerrit Halinde VKS’nin Yetkileri

Fon Kullaruaisi’nin iglem soézlesmelerindeki taahhtitlerinin  herhangt binni
zamaninda ve eksiksiz olarak yerine getirmemesi durumunda, VKS varlik ve
haklar tizerinde dogrudan tasarruf edebilir ve bu cercevede varlik ve haklar
Teblig’e uyguﬁ olarak ve Teblig’in gerektirmesi durumunda yaptinlacak
degerleme cercevesinde ve piyasa kosullannda, yasal yollara basvurmaksizin

sertifika sahipleri dahil 3. kisilere satarak veya sertifika sahiplerine alacaklanna
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mahsuben devrederek sertifika sahiplerinin zararlarnint tazmin edebilecegi gibi,

sertifika sahiplerinin hak ve menfaatlerinin korunmast igin gerekli tiim diger

tedbirleri alabilir.”
“Madde 10: Zapt

Varlik ve haklar tizerinde tigtincti kisinin sahip oldugu bir hak dolayiswyla, varik
ve haklardan herhangi biri, bir tictincu kisi tarafindan kismi veya tam zapta konu
olur ise, Fon Kullanictsy, VKS'nin yazili talebini mititeakip, zapta konu olan
varlik/haklar yerine, bu varlik/haklar ile ayru degerde baska bir varlik veya
hakki derhal VKS’ye devir, temlik ve teslim edecek ve VKS’nin ugradidi tim
zararlan derhal tazmin edecektir. Bu varlik ve haklann degerlemesi yapihrken,
Sermaye Piyasast mevzuatt uyannca uygulanan degerleme kurallan

uygulanacaktir.”

“Madde 12: Tazmin Yitkimlltgi

a) Fon Kullanicisi, bu Temel Hiiktimler ve Kosullar'dan kaynaklanan
ylikiimliliiklerinin veya beyan ve tekeffiillerinin ihlali nedeniyle veya
varlik ve haklann devrine iliskin olarak Sertifika Sahiplerinin iddialart da
dahil tictincti kisilerin talepleri nedeniyle Tazmin Edilenler’in herhangi bir
zarara ugramasi halinde, séz konusu zararlan derhal tazmin etmeyi kabui
ve taahhtit eder.

b) Fon Kullanicisi, varlik ve haklarin belirlenen sartlarla VKS'ye devrinin
hukuki nedenler de dahil herhangi bir nedenle gerceklesmemesi halinde,
devri gerceklesmeyen varlik ve haklar icin VKS tarafindan édenen satis
bedelinin ilgili kismuu VKS’ye derhal iade etmeyi veya VKS’nin takdirinde
olmak tizere derha! esdeger bir varlik veya hak ile ikame etmeyi ve bu
yukumltltigiiniin ifasiun Temel Hiktimler ve Kosullar kapsamindaki diger
ytiktimUiliiklerinden bagimsiz olarak talep edilebilecegini kabul ve taahhtit

eder.
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Fon Kullarmicisy, tazmin edilenlerin yukarida belirtilen nedenlerle bir zarara
ugradikciarim yazih olarak kendisinz bildirmeleri durumunde, bu bildirimi
almast milteakip séz konusu zarar tutarin derhal tazmin edilenlere veya

onlann gdsterecegi iglincu Kisilere ddeyecektir.”

Gider Sozlesmesi;

“Madde 10: Takas ve Mahsup Hakk

Bu Sézlegsme uyarinca ddenmesi gereken herhangi bir tutann giiniinde ve
eksiksiz olarak ddenmemesi halinde, bu tutar herhangi bir ihbar ve ihtara gerek
olmaksizin Fon Kullamast tarafindan VKS’ye édenecek Sertifika Gelirlerinden
takas ve mahsup edilir. Bu halde Fon Kulianicisi, mahsup edilen tutarda derhal

ilave ddeme yaparck sertifika gelirini olmas: gereken tutara tamamlar.”

Garanti Sozlesmesi:

“Madde *: Garanti Beyam

Fon Kullamiaist Havuz -kapsammda yer alan varlhik ve haklardan kaynaklanan
alacaklarn miisteriler tarafindan vadesinde tam ve eksiksiz olarak édenecegini
6098 sayih Tirk Borglar Kanunu 128.madde anlaminda garanti ettigini,
mruisteriler raraﬁndan kaynaklanan alacaklann vadesinde tam ve eksiksiz
olarak édenmemesi halinde, Fon Kullanicist gelir‘ dagitim tarihlerinde ve itfa
tarthinde, miisterilerin 6demedigi alacag: nakden ve defaten VKS’ye édeyecegini

kabul, beyan ve taahhiit eder.”

Dolayisiyla, Fon  Kullanicist'nin Islem Sézlesmeleri’'ndeki taahhtitlerinin
herhangi birini zamaninda ve eksiksiz olarak yerine getirmemesi durumunda,
vasal yollara bagvuru yapilarak Sertifika Sahiplerinin zararlar tazmin

olunabilecektir,

Yukarida belirtilen sekilde temerrtit hallerinden bir veya birkacinin s6z konusu
olmast durumunda, Kira Sertifikasi sahiplerinin anapara ve dénemsel

oOdemelerini tam ve zamaninda elde edememeleri s6z konusu olabilir.

N
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- Kira sertifikas: sahiplerinin varlik portfoyii disinda VKS’nin diger

malvarlig:i degerleri veya Fon Kullanici’nin mal varliklar: iizerinde

dogrudan bir talep hakk: bulunup bulunmadigina iliskin bilgi;

Kira Sertifikalar;, VK$nin bor¢ yukumliltkleri degildir. Aksine, Kira
Sertifikalann  yalnizca kira sertifikast sahiplerinin  Varlilk Portféyt’'ndek:
haklarini temsil eder. Kira Sertifikalar: bakimindan VKS'ye rticu Varlik Portfoy
ile sinirlidir ve bu Varlik Portféytinden elde edilen dénemsel gelirler ile bu Varlik
Portféyliniin satisindan elde edilecek gelir kira sertifikas: sahiplerine yapilacak
tek odeme kaynagidir. Kira sertifikasi ihraci kapsaminda dizenlenen
sozlesmelerin herhangi bir nedenle feshedilmesi halinde, Sirket araciligi ile her
bir kira sertifikas: sahibinin Kaynak Kurulus'tan sozlesme ve taahhttlerden
kaynaklanan yuktmlulikleri yerine getirmesini isteme hakk: bulunmaktadur.
Kira sertifikas: sahipleri, Sirket’ten sozlesme ve taahhtltlere uyumunun
istenmesi ve bunlara aykiriliktan -kaynaklanan haklar: talep etme haklan
bulunmakla birlikte, Varhk Portféyti disinda Sirket’in diger mal varliklar
uzerinde dogrudan hak iddia edemezler. Varlik Portféyti'ntn kira sertifikasi
sahiplerine yapilmasi 6ng6fﬁlen odemeleri karsilamamasi mumkutndur. Bahsi
gecen deger kira sertifikasi sahiplerine 6dendikten sonra, kira sertifikasi
sahiplerinin VK§ ve Kaynak Kurulus’a karst herhangi talep hakk:

kalmayacaktir.

- Borclarin ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri siiriilebilecek

haklarin icrasinin zaman aiici olup olmayacagi ve maliyetine iliskin

bilgi;

Kira sertifikalar: uyarinca dédemeler, Kaynak Kurulus'un Sirket'e ve Sirket'in
kira sertifikas: sahiplerine ihraca iliskin sézlesme ve taahhutlerde dngdrilen
sekilde 6deme yapmasina baghdir. Kaynak Kurulus veya Sirket bu édemeleri
gerektigi gibi ifa etmez ise, onlara kars:t her birinin ylktimltltklerini icra
etmeleri i¢in ve/veya uygun oldugu takdirde tazminat talep etmek i¢in dava

acilrnas1 s¢z konusu olabilecektir. Bu stirecler normal sartlar altinda masrafli
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ve zaman alict olabilecegi gibi, Kaynak Kurulus’a karsi yapilacak takip
islernlerinin, Kaynak Kurulus'tn mevcut borcu kars:lamaya yeterli malvarlig
bulunmamasi1 ya da baska alacaklilarin takip prosediirlerinden vya da
yasalardan kaynaklanacak takip ve tahsilattaki o6ncelik haklart (riichanl

alacaklar) nedeniyle sonugsuz kalmas: s6z konusu olabilecektir.

- Fonun kullanim vyerine iliskin sigorta konusu ve buna iliskin

bilgi/degerlendirme;

Fonun kullanilacagi, Varlik Portféyti'ne dahil varlik/haklarin sigortalandigina
liskin her hangi bir kayda rastlanilmamistir. Ancak Varlik Portféyiine dahil
varlik/haklarin sigortali olmasi halinde gerekli yasal prosedur isletilerek VKS

5

tarafindan zapt altina alinabilecektir.

- Daha dnce gerceklestirilen ihraclara iliskin hukuki statii;

Tebligin 13. Maddesinin 1. Fikrasi uyarinca “Her bir tertip kira sertifikasi
thracina konu varlik ve haklar ile bunlardan elde edilecek gelirier ile katlamlacak
giderler, ilgili kira sertifikast bazinda VKSnin muhasebe kayitlaninda ayrt ayr:
izlenir.” Yine Sermaye Piyasast Kanunu’nun 61. Maddesinin 3. Fikrasina gore
de “Varlik Kiralama Sirketi, Kurul tarafindan uygun goris ve verilen esas
sozlegsmesinde belirtilen faaliyetler disinda herhangi bir ticari faaliyetle
ugrasamayacagr gibt sahip oldugu varliklar ve haklar tlizerinde esas
sozlesmesinde izin verilenler hari¢ olmak tizere, lictincti kigiler lehine hicbir ayni
hak tesis edemez ve bunlan kira sertifikast sahiplerinin menfaaletlerine aykuri
bir sekilde kiralayamaz veya devredemez. Kira sertifikalar itfa edilinceye kadar,
varlik kiralama sirketinin portfé'yﬁnde yer alan varhklar ve haklar, ihraccinin
yonetuninin veya denetiminin kamu kurumlonna devredilmesi halinde dahi
teminat amact disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat gésterilemez,
kamu alacaklanmin tahsili amact da dahil olmak Tizere haczedilemez, iflas
masasina dahil edilemez, aynca bunlar hakkinda thtiyati tedbir kararn

verilemez.”

A
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Dolayisiyla kural olarak Sirket'in varsa daha oOnce ihrag ettigi kira
sertifikalarindan kaynaklanan yUkumlaltkleri ile isbu ihraca iliskin
yukumliliikleri birbirinden bagimsiz olacak, bu ihraclara dair kayitlar
birbirinden ayri tutulacak ve her bir ihracin muhatabi olan kira sertifikas:
sahiplerinin bu sertifikalar tahtinda talep edebilecekleri hak ve alacaklari
sadece ilgili sertifikanin temsil etiigi varhklar Gzerinde s6z konusu

olabileceklerdir.

Sirketin kira sertifikalarindan kaynaklanan yakimlultklerini vadesinde yerine
getirememesi, yonetirmin veya denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi,
faaliyet izninin kaldirilmasi veya iflas1 halinde portféytindeki varliklardan elde
edilen gelir Oncelikle kira sertifikas1 sahiplerine vapilacak ¢&demelerde
kuilanihr. SPK kira sertifikas: sahiplerinin haklarinin kerunmasini teminen
gerekli her turli tedbiri almaya yetkilidir. Bu anlamda iflas halinde kira
sertifikast sahiplerinin alacaklar1 “imtiyazli alacak” niteligindedir. Kanunun
acik htkmu nedeniyle ithraca konu varliklarin iflas masasina dahil edilmesi de

mumkiin degildir.

- Kayvnak Kurulus’un kira sertifikasina iliskin yikimliiliuklerini yverine

getirip getiremevecegine iliskin bilgi ve bunu etkileyebilecek riskler;

Kayriak Kurulusun iﬂasl, iflaslarnin ertelenmesinin talep edilmesi, bor¢larini
odemekten aciz hale gelmeleri, konkordato ilan etmeleri, kendilerine vasi,
kayyium yada yasal temsilci atanmas: ehliyvetlerinin sinirlanmas: vada ortadan
kalkmasi ve benzeri nedenlerle, akdi yada yasal yuktumliliklerini ifa etmeleri

olanaksiz hale gelebilecektir.

Bu durumda, yasal haklarin kullanilmas: neticesinde elde edilen gelirler de,
Nitelikli Yatirnmernin kira sertifikasi uyarinca sahip oldugu alacaklann
odenmesine yetmezse, kira sertifikas: sahiplerinin bu alacaklarini tahsil imkani

kalmamis olacaktir.

N
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5) BDDK GORUSUNE ILISKIN DEGERLENDIRMELER

Teblig'in “Yurt Icinde lhrac Edilecek Kira Sertifikalarinin lhrac Belgelerinin
Onayl nmasi Icin Gerekli Belgeler” baslikli EK/1%n , 4%\incti maddesinde yer
alan “Ozel mevzuatlan uyarinca paska bir kamu kurulusunun gozetim ve
denetimine tabi olan fon kullaricilarinin, Kurula yapilacak onay basvurusu
dncesinde, thraca engel teskil edecek herhangi bir husus olup olmadigina dair
ilgili kamu kurulusundan alinmis gérts yazis1 ve/veya ilgili mevzuatta kira
sertifikas1 ihraci icin baska mercilerin karar veya onaymin gerekmesi
durumunda bu karar veya onaya iliskin belge; gerekmemesi durumunda ise
buna iliskin beyan.” Bagvuru icin gerekli belgeler arasinda yer almaktadir.

5411 Sayili Bankacilik Kanunu madde 3 cercevesinde banka olarak
tamimlanan Fon Kullanicisi Ziraat Katilim Bankasi1 A.S., Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumunun (“BDDK”) Denetimine tabiidir. Bu kapsamda,

raporumuz kapsaminda BDDK’nin E-43890421-101.02.01-27228 Sayil yazis:
ile ihraca iligkin uygunluk verdigi gorulmustiir.

6) SONUC

fsbu Rapor, Fon Kullamc131 ve VKS tarafmdan hazirlanan ve tarafimiza sunulan
bilgi ve belgelere dayanilarak hazirlanmis olup 12/10/2021 itibariyle mevcut

durumu yansitmaktadir,

VK3, Kanun ve Teblig’'de i')ng('jrﬁlen kira sertifikalari ihraci i¢in gerekli izin ve
onaylar alinarak kurulmus bir sirket olup, VKS yénetim kurulu, kira sertifikas:
thraci igin gerekli karan ve bu ihra¢ igin gerekli sozlesmeleri diizenleyip
akdetme ve bunlart uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir ve bunlar icin

gerekli izinleri ve onaylari da almistir.

Fon Kullanicisy, Turk Ticaret Kanunu’nda belirtilen sartlarn havi olarak
kurulimus bir anonim sirket olup, yénetim kurulu tarafindan kira sertifikasi
thraci neticesinde fon kullanimi i¢in gecerli bir sekilde karar aimistir. Yine Fon
kullanicis: Yonetim Kurulu, bu ihrag¢ icin gerekli siizlessmeléri d&zenleyip

akdetme ve bunlan uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir.

Incelememiz neticesinde; Sermaye Piyasasi Kurulu'nca kabul ediimesi ve onay

gérmesi halinde, Teblig'in 4.1.b ve 4.1.c maddesinde diuizenlenen Ydnetim
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Sozlesmesi veya Alim-Satima Dayali Kira Sertifikas: ttirtinde yurticinde, halka
arz edilmeksizin tahsisli ve/veya nitelikli yatinmciya satis seklinde Kira
sertifikasi ihracinin gerceklestirilmesinde HURUKI BIR SAKINCA OLMADIGH

tespit edilmistir.

Saygilarimizla,
AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI
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