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Istanbul, 18.02.2020

GIRIS

Isbu rapor, Yatinm Varlik Kiralama A.S.( “VKS" “Sirket” veya “thracc” )
tarafindan, Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S.'nin ("Fon Kullanicist”,
“Kaynak Kurulus” veya “Zorlu Enerji”) fon kullanicisi olarak yer alacag,
yurtiginde, halka arz edilmeksizin tahsisli ve/veya nitelikli yatinmciya satis
seklinde ihrag edilecek kira sertifikalarina iliskin hukuki durum
degerlendirmesini igermektedir. ("Rapor”).

S6z konusu Rapor T.C. Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
07.06.2013 tarihli ve 28670 saylll Resmi Gazete'de yayimlanan Seri III
No.61.1 sayili Kira Sertifikalari Tebligi (*Teblig”) Ek 1 uyarinca yurticinde
ihrag edilecek kira sertifikalarina iliskin ihrag basvurusunun onaylanmasi igin
talep edilen belgeler kapsaminda hazirlanmistir.

Yatinm Varlik Kiralama A.S. tarafindan Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S.’nin
Kaynak Kurulus /Fon Kullanicisi olarak yer alacad:, Teblig‘in 10.3. maddesi
uyarinca, 450.000.000-TL'ye kadar (d&rtylzelliylzmilyonTL) ihragc tavani
icerisinde, kira sertifikalarinin yurticinde, halka arz edilmeksizin tahsisli
ve/veya nitelikli yatinmciya satis seklinde ihrag edilmesi amaglanmaktadir.

Isbu Rapor, ihraca dayanak olusturan islemlerin mevzuatimiz agisindan
hukuki anlamda riskler igerip icermedidine iliskin dederlendirmeleri havi
olup, kira sertifikasi ihrag islemi ve bu isleme dayanak olusturan belgeler
hakkinda herhangi bir mali ve ticari dederlendirme icermemektedir.



1. INCELEME KONUSU KiRA SERTiFIKASININ YAPISI

Incelemeye konu kira sertifikasi yapisinin Teblig’in 6. maddesinde
diizenlenen Yénetim Sézlesmesi'ne Dayali Kira Sertifikasi kullaniimak
suretiyle yurtigcinde, halka arz edilmeksizin tahsisli ve/veya nitelikli
yatinmciya satilmak (zere olacadi belirtilmektedir.

Yapinin igleyisi su sekilde planlanmistir;

1. VKS, ihraggi kurulug olarak, Kira Sertifikasi (Sukuk) ihracini gergeklestirir.

2. VKS, ihragtan elde edecedi tutari (“Ihrag Tutar”), Sukuk yatirimcilarindan
tahsil eder.

3. VK$, Sukuk ihraci yoluyla yatirnmcilardan topladidi ihrac tutarini, Islami
Finans Prensiplerine uygun yéntemlerle yénetmek ve dederlendirmek lizere
vekil tayin etmis oldugu ve bu islemde Fon Kullanicisi olarak yer alan Zorlu
Enerji Elektrik Uretim A.S.’ne aktarir.

Aktarilan bu tutar, Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S. tarafindan riizgar
enerjisi santralleri, hidroelektrik santraller ve jeotermal enerji santrallerine
iliskin yenilenebilir enerji alanindaki yatirimlar basta olmak lzere enerji
tedarik, tagima ve badlanti altyapi hizmetlerinin saglanmasi amaci ile
yapilacak yatirim ve ticaret faaliyetlerine katilimlarini temsil edecektir.

4. Fon Kullanicisi, Sukuk yatirimcilarina édenmek Uzere, VKS'ye dénemsel
getiri 6demesi yapar.

5. VKS, Fon Kullanicisi tarafindan kendisine aktarilan ddénemsel getiri
tutarini, paylari oraninda Sukuk Yatirimcilarina aktarir.
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6. Fon Kullanicisi, islem vadesinde (itfa) Sukuk yatirimcilarina 6denmek
Uzere, ihrag tutar (ana para) ve dénem sonu getiri 6demesi yapar.

7. VK$, Fon Kullanicisi tarafindan islem vadesinde (itfa) Sukuk
yatirmcilarina 6denmek Uzere kendisine aktarilan ihrag tutari (ana para) ve
dénem sonu getiri tutarini, paylari oraninda Sukuk Yatirimcilarina aktarir.

2. INCELENEN BELGELER
2.1. VKS Ana Sozlesmesi
2.1.1. Kurulus

Sirket, SPK’'nin 07/06/2013 tarihi ve sayili Resmi Gazetede Yayimlanan
Seri:III ve 61.1 Nolu Kira Sertifikalari Tebligi (eski Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan 1.4.2010 tarihli 27539 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan
Seri:III, No.43 nolu Kira Sertitikalarina ve Varlik Kiralama Sirketlerine
Iligkin Esaslar Hakkinda Tebli§) hiikiimlerine uygun faaliyette bulunmak
lizere, 20/09/2019 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugu’nca 209269-
5 sicil numarasi ile tescil edilerek kurulmus bir anonim sirkettir.

Sirket’in merkezi Omer Avni Mahallesi Meclis-i Mebusan Caddesi No:81/1
Beyodlu/Istanbul adresindedir.

2.1.2. Faaliyet Alani

VKS Esas Sozlegmesi’ nin "Amag ve Konu” baslikl 3.maddesi incelendidinde
agagidaki alanlarda faaliyet géstermek Gzere kuruldugu gérilmistir.

"Sirket, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu, III-61.1 sayili Kira
Sertifikalari Tebligi ile ilgili sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde

muinhasiran kira sertifikasi ihrac etmek amaciyla kurulmustur.
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Sirket, bu amag dogrultusunda baslica asadidaki faaliyetleri yiritir:
a.Kendi nam ve kira sertifikasi sahipleri hesabina her tiirlii varlik ve haklari
kaynak kurulugtan devralmak ve bunlar kaynak kurulusa veya (ciincii
kisilere kiralamak,

b.Kaynak kurulusa ait varlik veya haklari mulkiyet devri olmaksizin, vade
boyunca kiralamak da dahil olmak lizere kendi lehine yénetilmesini konu
alan sézlesmeler diizenlemek,

c.Varlik veya haklarin Sirket tarafindan satin alinarak Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun ilgili dizenlemelerinde belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli
olarak satilmasi yoluyla varlik veya hak aliminin finansmanini sa§lamak,
d.Yeni ortak girisim kurmak, bir ortak girisime ortak olmak ve ortaklik
paylarini satin almak, satmak,

e.Sirket’in is sahibi sifatiyla taraf oldugu eser sézlesmesi veya amaca uygun
sair sézlesmeler kapsaminda eserin meydana getirilmesini saglamak, eseri
kiralamak veya satmak,

f.Sermaye Piyasasi Kurulu dizenleme ve kararlari cercevesinde kira
sertifikasi ihracina ydnelik sair islemleri gerceklestirmek, her tiirlii
sozlesmeyi akdetmek ve faaliyetlerde bulunmak, sermaye piyasasi
mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunmak,

g.Ihraca dayanak varliklardan ve haklardan elde edilen gelirleri ve fon
kullanicilarindan yapilan tahsilatlari, paylari oraninda kira sertifikasi
sahiplerine 6demek veya aktarmak,

h.Sahip oldugu varlik ve haklari veya miilkiyeti devralmaksizin (glinci
kisilerin sahip olduklari varlhk ve haklari, kurulus amacina uygun olarak
yukarida anilan faaliyetleri icra edebilmek ve bu faaliyetlerin yiiritiimesi
amaciyla yénetmek, isletmek, kendi adina ydnetilmesini/isletiimesini
saglamak ve bu varlik ve haklar izerinde hukuki tasarruflarda bulunmak,
sermaye piyasasi mevzuatinin izin verdigi élgiide, bunlar (zerinde kaynak
kurulug veya dglncl kisiler lehine ayni haklar tesis etmek ve tesis edilen

ayni haklari fek ettirmek,
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i.Yukarida anilan faaliyetleri gercgeklestirmek amaciyla fon kullanicilart,
kaynak kuruluslar, araci kuruluslar ve 3. kigilerle sézlesmeler akdetmek,
J.Dogmus veya dodabilecek her tirlii hak ve alacakiarini veya risklerini
teminatlandirmak igin her tirlii ipotek, rehin, garanti ve sair ayni ve sahsi
teminatlari almak, dogmus ve dodacak alacaklar1 temlik almak; dciincii
kigilerce verilen garantileri almak; bu amacla sair bilciimle hukuki
muameleferde bulunmak,

k.Kira sertifikas: sahiplerinin temsilcisi veya glvenilir kisi olarak tayin
edilmek suretiyle kira sertifikasi sahipleri yararina kendi lehine ipotek, rehin
almak.

Yukarida gbsterilen konulardan baska ileride Sirket’ in amac ve konusuna
uygun olarak, sermaye piyasasi mevzuatinin izin verdigi faydalr ve liizumiu
gorilebilecek her tdrli tasarruflar ve faaliyetler, Sermaye Piyasasi
Kurulu'ndan gerekli izinler alinmak suretiyle isbu Esas S6zlesme’nin “Amac
ve Konu” basliklt maddesinin, 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu, 6362 sayili
Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat cercevesinde dedistirilmesi

suretiyle yapilabilecektir.”
2.1.3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Sirket'in sermayesi 150.000-TL'dir (ylzellibinTL). Bu sermaye her biri 1-TL
(birTL) kiymetinde 150.000 (ylizellibin) adet nama yazili paya ayrimis olup,
tam ve nakden 6denmistir. Bu sermayenin tamami YATIRIM FINANSMAN
MENKUL DEGERLER ANONIM SIRKETI'ne aittir. S6z konusu paylar (izerinde
Sirket pay defterine kayith herhangi bir rehin veya baskaca bir kisitlama
bulunmamaktadir,
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2.1.4. Yonetim Kuruly, Sirket’in Temsil ve Ilzam

Sirket Esas Sézlesmesi 11.maddeye gére, Yonetim Kurulu (YK) en az 3
Uyeden olugmakta olup, her bir tGyenin gorev slresi en ¢ok 1-3 yil arasi
olarak belirlenmigtir. Sirket'in en son YK Uyelerinin gérev siireleri 3 yil olup
Sirket Esas Soézlesmesimin  1l.maddesine goére asadidaki isimlerden
olusmaktadir.

VKS YONETIM KURULU UYELERI

AD-SOYAD GOREV GOREVE | GOREV SURESI
BASLAMA
TARIHI
Yonetim Kurulu
MERAL MURATHAN . 20.09.2019 3vil
Uyesi
Yénetim Kurulu
NECLA TURAN . . 20.09.2019 3 vl
Uyesi
. Y&netim Kurulu
ZEKI DAVUT . 20.09.2019 3wl
Uyesi
Yoénetim Kurulu
KORHAN AKLAR . ) 20.09.2019 3yil
Uyesi
AYSEL OLCEN Yénetim Kurulu
- 20.09.2019 3 yil
AYDINER Uyesi

Sirket Esas S6zlegsmesi 13.maddeye gbére, Yénetim kurulu (iye tam sayisinin
gogunlugu ile toplanir ve kararlarini toplantida hazir bulunan Gyelerin
gogunlugunun olumiu oyu ile alir.

Kira Sertifikalart Tebligi madde 13/(6) dlzenlemesi geredince; Fon
kulanicisi ile Sirket kurucusunun ayni oldudu kira sertifikasi ihraglarinda,
varlik ve haklarin satiimasi veya kira sertifikasi sahipleri lehine rehnedilen
varlik ve haklarin paraya cevrilmesi déhil ihraca dayanak olusturan énemli
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islemierin gergeklestiriimesine iligkin kararlarda tim badimsiz ydnetim
kurulu Uyelerinin olumlu oy vermesi gerekmektedir. incelememize konu
ihrag isleminde Fon kullanicisi ile Sirket kurucusunun ayni olmamas
nedeniyle bu dizenlemedeki zorunluluk (bagimsiz yonetim kurulu uelerinin
olumiu oy verme sarti), ihrag islemine y6nelik alinmis olan VKS Yénetim
Kurulu kararinda aranmamistir.

2.1.5. VKS'nin Yetkili Organ Karar

VKS'nin YK tarafindan 13.02.2020 ve tastikli Yonetim Kurulu tarafindan
“Zorlu Enerji Elektrik A.$.'nin fon kullanicisi ya da kaynak kurulug olarak yer
alacagi, izahnamenin ilk vyayimlandidi ve/veya ihrac belgesinin
onaylanmasinin kararlastirldidi SPK karar tarihinden itibaren 1 yil icinde,
cesitli vadelerde ve Teblig'de éngorilen kira sertifikasi tiir ve sézlesmelerine
dayall olarak veya bunlarin birlikte kullanilmasi suretiyle; halka arz
edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirmcilara satiimasi
ybntemiyle, 450.000.000-TL'ye (dortylzellimilyonTL) ile ihrag tavani sinirh
olarak satilmak Gzere yurt iginde kira sertifikalari ihrag edilmesine,” yénelik
karar alinmig oldugu ve bu kararin Beyoglu 48. Noterligi 17.02.2020 tarih
ve 24664 yevmiye sayil tasdikiyle tasdik edilmis oldugu tespit edilmistir.

2.2. Fon Kullanicisi/Kaynak Kurulus Ana Sozlesmesi
2.2.1, Kurulus
Kaynak Kurulug/Fon Kullanicisi, Turk Ticaret Kanunu hikimlerine uygun

kurulmus ve Bursa Ticaret Sicili Memurlugunca 33550 sicil numarasi ile
faaliyet gdstermeye devam etmekte olan bir anonim sirkettir.

s ’ UA/
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Sirketin merkezi ve adresi Bursa Organize Sanayi Bdlgesi Pembe Cadde
No:13 Bursa’'dir.

2.2.2. Faaliyet Alani

Kaynak Kurulug/Fon Kullanicisi Esas Sézlesmesi’ nin “Sirketin Isletme
Konusu” baglikli 4. maddesi incelendiginde asadidaki alanlarda faaliyet
gostermek Gzere kuruldugu géralmustdr.

"Sirketin isletme konusu EPDK ve Sermaye Piyasas! Kurulu diizenlemelerine
uymak suretiyle EPDK, Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi ve diger ilgili
Bakanlik, kurul ve birimler nezdinde ve 6446 sayili Elektrik Piyasasi Kanunu
cergevesinde gerekli izin, lisans ve istenilen her tirli belgeleri alarak 6446
sayili Kanun, yénetmelikler ve EPDK kararlarina uygun olarak edinecedi
musterilerinin (toptan satis sirketleri, perakende satis sirketleri, perékende
satis lisansi sahibi dagitim sirketleri ve serbest tiketiciler) elektrik, buhar
ve Isi ihtiyacini kargilamak (zere proje gelistirmek, ilgili fizibiliteyi
hazirlayarak tesis kurmak ve bu tesislerde elektrik-buhar iiretmek, lretilen
elektrik ve buhari misterilerine ait tesislere sirket tarafindan tesis edilen ya
da TEIAS-TEDAS veya gérev sirketinin nakil hatlari vasitasiyla mevcut
yénetmelikler ¢cercevesinde nakletmektir.

Sirket isletme konusunu gergeklestirmek icin asagidaki konularda faaliyette

bulunabilir.

a)  Elektrik ve buhar enerjisi (retim tesisleri kurmak, insa etmek,
isletmeciligini ve bakimini yapmak, (lrettigi elektrik ve buhar enerjisini
satmak,

b)  Jeotermal ve dogal mineralli su kaynaklari ile jeotermal kékenli gazlari
aramak ve isletmek; bu kaynaklarin kullanimiyla ilgili ihalelere istirak
etmek,

c) Ilgili mevzuat cercevesinde jeotermal kaynaklar ve dogal mineralli
sulara iliskin haklari kullanmak,

/
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d)  Her tirli enerji dretim tesisini satin almak, devralmak, satmak,
devremek veya baska suretle elden ¢ikarmak,

e)  Enerji Uretimi konusunda agilacak resmi ve ézel yurt i¢i ve yurt disi
ihalelere istirak etmek, ihaleler agmak,

f) Sirketin isleri igin ic ve dis piyasalardan uzun, orta ve kisa vadeli
istikrazlar akdetmek, yatirim kredileri ve benzeri kredileri temin etmek,
emval ve kefalet kredileri, emtia, akreditif kredileri, acik krediler, esham ve
tahvilat Gzerine avans kredileri ve benzeri kredileri temin etmek, kredi alma
sozlesmelerini akdetmek, kredileri igin rehin, ipotek tesis etmek,
yatinmcilarin aydinlatiimasini teminen gerekli 6zel durum aciklamalarinin
yapilmasi kaydiyla gerek kendi gerekse Uglinci gergek veya tiizel kisilerin
borg ve/veya kredileri igin ipotek vermek, kefil olmak, bunlarin fekkini talep
etmek, Sirketin alacaklarini teminat altina alabilmek icin ipotek, rehin ve
kefalet almak ve bunlari fek etmek, isletme ve/veya ekipman rehni tesis
edebilmek,

g)  Sirket faaliyet konularina giren sinai ve ticari yatinmlarda bulunmak,
h)  Her tirl mali, ticari, sinai ve idari tasarruf ve faaliyetlerde bulunmak,

i) Sirket isletme konusu dahilinde her tirlii ithalat ve ihracat islemlerini
gerceklestirmek,

J) Sermaye piyasasi mevzuatinin ortili kazang aktarimina iliskin
hikimleri sakli kalmak kosuluyla; yurt icinde ve yurt disinda Sirketin
iktisadi, teknik maksat ve mevzuunun icab ettirdigi ticari ve sinai, yerli ve
yabanci, gergek veya tiizel kisilerle mevzuat ¢ergevesi dahilinde siireli veya
suresiz isbirliginde bulunmak, her neviden yeni ortakliklar tesis etmek,
mevcut ortakliklara istirak etmek veya bu ortakhiklardan ayrilmak, yurt
iginde yabanci sermaye getirmek suretiyle ortak yatinmlar gerceklestirmek,

k)  Sirketin isletme konusuna ulasabilmesi icin llizumlu makine ve tesisler
ile gayrimenkulleri iktisap etmek, devir ve ferag etmek, kiraya vermek,
kiraya almak, gayrimenkullerin (zerinde irtifak, intifa, siikna, gayrimenkul
mukellefiyeti, kat milkiyeti ve kat irtifaki tesis etmek, iktisap, devir ve ferad
etmek, fabrika, depo, satis magazalari ve idare binalari insa etmek,

/) Sirket konusu ile ilgili olarak yatirrmcilarin aydinlatiimasini teminen,
Ozel durumlar kapsaminda Sermaye Piyasasi Kurulunca aranacak gerekli
agiklamalarin yapilmasi ydiyla, her tarli menkul ve gayrimenkulleri

//

12



iktisap etmek, kiralamak, kiraya vermek, satmak, sahibi bulundudu menkul
ve gayrimenkulleri (zerinde Sirket lehine ipotek tesis ve tescil etmek veya
bunlar zerinde her tirld haklari iktisap etmek, sahibi bulundugu veya diger
kisi ve kuruluslara ait menkul ve gayrimenkulleri ipotek vermek, teminat
olarak gdstermek ve fek etmek,

m)  Sirketin isletme konusu ile ilgili olarak sirketin ve yatirimcilarin
aydinlatiimasini teminen; 6zel durumlar kapsaminda Sermaye Piyasasi
Kurulunca aranacak gerekli aciklamalarin yapilmasi kaydiyla (cincii
sahislarin borglarini ve alacaklarini temin igin ipotek, rehin, kefalet ve diger
teminatlari almak ve vermek,

n)  Sirket isleri icin gerekli her tirlii deniz, hava ve kara nakil araclarini
iktisab etmek, kiralamak, devretmek, kiraya vermek ve bunlar (izerinde
ayni ve sahsi tasarruflarda bulunmak,

o) Sirketin isletme konusu ile ilgili olarak marka, ihtira berati, know how
ve diger sinai mulkiyet haklarini iktisap etmek, devir ve ferad etmek ve
bunlar (zerinde lisans anlagsmalari yapmak, teknolojik gelismeleri
aragtirarak  Arastirma ve Gelistirme calismalari ve harcamalari
gerceklestirmek,

p)  Faaliyet konusu ile ilgili olarak yurt icinde ve yurt disinda danismaniik
hizmetleri vermek,

r) Sermaye piyasasi mevzuatinin ortulu kazang  aktarimi
dizenlemelerine aykirilik teskil etmemesi, yapilacak badislarin st sinirinin
genel kurul tarafindan belirlenmesi, bu sinir1 asan tutarda bagis
yapilmamasi, gerekli 6zel durum aciklamalarinin yapilmasi ve yil i¢inde
yapilan badislarin genel kurulda ortaklarin bilgisine sunulmasi sartiyla, kendi
isletme konusunu aksatmayacak sekilde her tiirli badis ve yardimi yapmak,

s) Sirketin faaliyet konusu ile ilgili dernek ve/veya vakiflar kurmak,
kurulmus dernek ve/veya vakiflara (ye olmak, bu dernek ve/veya vakiflarda
her tiur gérevi Ustlenmek.

Sirketin kendi adina ve dcglncil kisiler lehine, garanti, kefalet, teminat
vermesi veya ipotek dahil rehin hakki tesis etmesi hususlarinda sermaye
piyasasi mevzuati cercevesinde belirlenen esaslara uyulur.

Bu madde kapsaminda Sirket tarafindan gerceklestirilen is, islem ve
faaliyetler bakimindan yatinmcilarin yatinm kararlarini etkileyebilecek
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nitelikteki islemler ile sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yatinmcilarin
aydinlatiimasini teminen mevzuat kapsaminda yapilmasi zorunlu olan
aciklamalar yapilacaktir. Sirket, bu maddede belirtilmeyen is, islem ve
faaliyetlerde bulunmasi halinde bu faaliyet ve islemlerle de badli ve sorumiu
olacaktir.

Sirketin isletme konusunda degisiklik yapiimasi halinde Gumrik ve Ticaret
Bakanlgi ile Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan gerekli izinlerin alinmasi
gerekmektedir.”

2.2.3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Kaynak Kurulug/Fon Kullanicisi Esas Sozlesmesi’ nin “Sirketin Sermayesi”
baglikli 6. maddesi incelendidinde Sirket'in kayith sermaye tavani
3.000.000.000- (Ugmilyar) Turk Lirasi (TL) olup, beheri 1 (bir) Kurus (Kr)
itibari degerde 300.000.000.000 (Ugylizmilyar) nama yazil paya béllinmis
ve esas sermayenin asagidaki sekilde pay edilmis oldugu gorilmistir.

Sirketin gikariimis sermayesi 2.000.000.000-(ikimilyar) TL olup, s6z konusu
gikarilmis sermayesi muvazaadan ari sekilde tamamen 6denmistir. Bu
sermaye beheri 1 (bir) Kr itibari degerde toplam 200.000.000.000
(ikiyGzmilyar) adet paya ayrimis olup, bunlardan 20.000.000.000
(yirmimilyar) adedi nama yazili (A) Grubu ve
180.000.000.000 (ytzseksenmilyar) adedi nama yazili (B) Grubu paylardir.
Sirketin paylarinin tamami nama yazih olup, Sirket hamiline yazih pay
Glkaramaz.

Pay sahibi Toplam Pay Degeri
Zorlu Holding A.S. 48,7

Korteks Mensucat 17 5

San.ve Tic. A.S. !

Diger Zorlu Grubu 17

Sirketleri !

Halka Agik 32,0

Toplam 100

(//UA/ |



2.2.4, Yonetim Kurulu, Sirketin Temsil ve Ilzamu

Kaynak Kurulug/Fon Kullanicisi, Esas Sézlesmesi 7. maddesine gére,
Sirketin igleri ve idaresi, Tlrk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasas! Kurulu
dlzenlemeleri gergevesinde tamami (A) Grubu pay sahipleri arasindan veya
gosterecekleri adaylar arasindan Genel Kurul tarafindan secilecek en az beg

(5) en gok on bir (11) {iyeden meydana gelen bir ydnetim kurulu tarafindan
idare olunur.

Sirket’in en son YK Gyelerinin gérev sireleri 1 yil olup asadidaki isimierden
olusmaktadir.

KAYNAK KURULUS/FON KULLANICISI YONETIM KURULU
UYELERi
AD-SOYAD GOREV GOREVE GOREV SURESI
BASLAMA
TARIHI

Yonetim 26.04.2019 1yl
Kuruiu

Zeki Zorlu Bagkani
Yonetim 26.04.2019 ivil
Kurulu

Bekir Agirdir Bagkan V.
Ydnetim 18.04.2019 1yl
Kurulu

Ahmet Nazif Zorlu Uyesi

Olgun Zorlu Yonetim 18.04.2019 il
Kurulu
Uyesi

Selen Zorlu Melik Yoénetim 18.04.2019 1y
Kurulu
Uyesi

(/.
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Mehmet Emre Zorlu Yonetim 18.04.2019 1Yl
Kurulu
Uyesi

Bekir Cem Koksal Yonetim 19.04.2019 1Yl

Kurulu

Uyesi
Elmas Melih Araz Yonetim 15.04.2019 1Yl

Kurulu

Uyesi
Ayseglil Ildeniz Yoénetim 19.04.2019 1Yl

Kurulu

Uyesi

Kaynak Kurulus/Fon Kullanicisi, Esas S6zlesmesi 8.maddeye gdre, Sirketin
ybnetimi ve disariya karsi temsili Yonetim Kuruluna aittir. Yénetim Kurulu
Sirket iglerinin ve bilciimle mallarinin idaresi ve Sirket isletme konusu ile
ilgili ve kanunen Genel Kurulun yetkisine birakilan hususlar haricinde
Sirketin tim iglerini ilgilendiren konularda yetkilidir.

Yonetim Kurulu, Tirk Ticaret Kanunu’nun 375. maddesinde tanimlanan
devredilemez gbrev ve yetkiler harig olmak lzere, Tlrk Ticaret Kanunu’nun
367. maddesi uyarinca ydnetimin dlzenleyecedi bir i¢ ydnergeye gobre,
yonetimi, kismen veya tamamen bir veya birkag Yonetim Kurulu iiyesine
veya 3. kisiye devretmeye yetkilidir.

Sirket ile ilgili her tlrll belge, senet, vekaletname, taahhiithame, mukavele
ve sair bilcimle evrakin, teklif, talep, kabul ve beyanlarinin gegerli
olabilmesi ve Sirketi ilzam edebilmesi icin, bunlarin Ydnetim Kurulu
tarafindan kendilerine imza yetkisi verilen ve ne suretle imza edecekleri
hususu tescil ve ilan olunan kisi veya kisilerin sirket unvani altina
vazedecekleri imzalar ile mimkinddr. Yénetim Kurulu ilk toplantisinda
imzaya yetkili sahislari tayin ve keyfiyeti usulen tescil ve ilan ettirir. S6z
konusu tescil ve ilan yapilmadikga temsil yetkisinin devri gecgerli olmaz.
Temsil yetkisinin sinirlandiriimasi, iyi niyet sahibi Gglinci kisilere karsi
hikim ifade etmez; ancak, temsil yetkisinin sadece merkezin veya bir
subenin iglerine 6zgllendidine veya birlikte kullaniimasina iligkin tescil ve
ilan edilen sinirlamalar gecerlidir.
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Yonetim Kurulu temsil yetkisini bir veya daha fazla murahhas lyelige veya
muddr olarak 3. kisiye devredebilir. En az bir Yonetim Kurulu {yesinin temsil
yetkisini haiz olmasi sarttir,

2.2.5. Fon Kullanicisi Yetkili Organ Karar

Kaynak Kurulus/Fon Kullamicisi, Yénetim Kurulu tarafindan 18.02.2020 tarih
ve 2020/10 nolu Ydnetim Kurulu karar ile “Yatinm Varlik Kiralama Anonim
Sirekti'nce 450.000.000 TL'ye (dortylzellimilyonTirkLiras)) kadar nominal
degerde, Turk Lirasi cinsinden, 1-60 ay aral§indaki vadelerle kira
sertifikalar1 ihra¢ edilmesine, bu kira sertifikalarinin yurtiginde tahsisli
ve/veya nitelikli yatinmcilara satiimak tzere hamiline olarak cikarilmasina,
bu kapsamda Sermaye Piyasasi Kurulu'na kira sertifikasi ihrac igin bagvuru
yapillmasina dair” yetki karari alinmig oldugu ve bu kararin Beyoglu 56.
Noterligi'nin 18.02.2020 tarih, 2943 yevmiye sayill tasdikiyle tasdik edilmis
oldugu gorilmustur,

2.3. Garantdr'e iliskin Yetkili Organ Karar

Incelenen Sézlesme setlerinde Ek-5’de yer alan Garanti Sozlesmesi bashkh
stzlesmede gergeklestiriimesi disinllen kira sertifikasi ihracindan doiayi
kullanilacak fon nedeniyle Fon Kullanicisi’nin her tarll sorululuguna Zorlu
Holding A.S.'nin TTK, BK ve ilgili diger yasal mevzuat hiikiimleri geredince
garantdr oldugu ve bu dogrultuda Garantdér olan tarafin yetkili organi
tarafindan “Sirketimiz istiraklerinden Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S. kira
sertifikasi ihrag etmek amaciyla Yatinm Varlik Kiralama A.S. ile cesitli
sOzlesmeler imzalamay! planlamaktadir. VKS ile Zoriu Enerji arasinda
imzalanmasi planlanan stzlegmeler birlikte “Islem Sézlesmeleri” olarak
anilacaktir. Islem Sdzlesmeleri kapsaminda VKS sertifikalarin satin alacak
yatinmcilarin  menfaatlerini korumak amaciyla sirketimizin garantisine
ihtivag duyulmustur.

Bu kapsamda; s
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1.Zorlu Enerji’'nin Islem Sézlesmeleri kapsamindaki yiikiml{iiklerini tam ve
eksiksiz olarak zamaninda yerine getirecedi,

2.Zorlu Enerji'nin Islem Sézlesmeleri ve Kira Sertifilkalarinin ihrac
kapsaminda beklenen karin tamamint Islem Sézlesmeleri'nde belirtilen
zamanlarda tam ve eksiksiz olarak sertifika sahiplerine ve VKS'ye
ddeyecedi,ve

3.Zorlu Enerji'ye varlik ve haklar tizerinden borglanacak olan muhataplarin
s6z konusu borglarinin garanti edilmesine.... Toplantiya katilanlarin oy birlidi
ile karar verilmis oldugu” ve bu karar metninin Beyoglu 56. Noterlidi'nin
18.02.2020 tarih ve 2942 yevmiye sayil tasdiki ile tasdik edilmis oldudu
tespit olunmustur.

2.4. Yapiya Iliskin Sézlesmeler Ve Degerlendirilmesi

Ihracgt tarafindan isbu ihrac gergevesinde birden fazla tertipte ve farkl
vadelerde ihrag edilebilecek kira sertifikalar, III-61.1 sayili Kira Sertifikalar
Tebligi’'nin 4.1.b ve 6. maddesi kapsaminda belirtilen Yénetim Sézlesmesine
Dayalt Kira Sertifikasi tlriinde gergeklestirilebilecektir. Bu bagdlamda,
imzalanmasi ddslnilen sézlesmeler asagidaki sekildedir.

2.4.1. Varlik Kiralama Sirketi Ihraca Aracilik Sézlesmesi

Ihragg ve Fon Kullanicisi/Kaynak Kurulus arasinda akdedilen bu sOzlesme
ile Fon Kullanicisi’'min talebi ile VKS tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
("SPK") III-61.1 savili Kira Sertifikalari Tebligi (“Tebli§”) kapsaminda
Yonetim Sozlesmesine Dayall Kira Sertifikast (Sukuk) ihracina iliskin
kosullar, VKS'nin verecedi Ihra¢ Hizmetleri ve Taraflar’in sorumiuluklarinin
belirlenmektedir.

//
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2.4.2. Garanti S6zlesmesi

Bu S0zlegme’nin konusu, Fon Kullanicisi tarafindan Yonetim Sézlesmesi‘ne
konu olacak Varlik ve Haklarin Fon Kullanicisi hesabina VKS lehine
yOnetilmesi suretiyle sdz konusu varlik ve haklar (zerinden Fon
Kullanicisi'na borglanacak olan muhataplarin stz konusu borglarinin tam ve
eksiksiz olarak 6denecedinin VKS lehine garanti edilmesi ve ilaveten
Garantér sifatiyla Zorlu Holding’in Fon Kullanicisi'nin Sertifika sahiplerine ve
VKS'ye kargl tim yukUmlilGklerinin eksiksiz olarak yerine getirilmesine
iliskin olarak VKS‘ye garanti edilmesidir.

Fon Kullanicisi, Varlik Portfdyli'nden (Yonetim Sézlesmesi'nde tanimlandid
Uzere) kaynaklanan alacaklarin, Misteriler (Portfdy Borglular) (Y®netim
SOzlegmesi‘nde tanimlandigl (zere) tarafindan vadesinde tam ve eksiksiz
olarak édenecedini, 6098 sayili Tirk Borglar Kanunu'nun 128‘inci maddesi
geregi Taraflar arasindaki vekalet iliskisinden ve Ihraca iliskin Sézlesmeler
(Temel Hikim ve Kosullarda tanimlandigi lzere) tahtinda dstlenmis
oldukiari borg, taahhit ve yikUmliliklerinden bagimsiz olarak Garanti
Stzlesmesi tahtinda (kefalet kabilinden dedil, bagimsiz bir borg olarak)
garanti ettigini kabul, beyan ve taahhtt eder.

2.4.3. Gider Sozlesmesi

Ihragg ile Kaynak Kurulus /Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sOzlesme
konusu Ihrag Programi gergevesinde ve ihraca iliskin Sozlesmeler'den veya
ifasindan kaynaklanan tim Vergi, SPK ve Yatirimcl Tazmin Merkezi (icreti
ve dider yUkUmlUlUkler ile Varlik ve Haklarin dederlemesi ve temerriit
halinde yapilacak giderler dahil tim giderlerin 6denmesine iliskin kosullarin
belirlenmesidir.

/
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2.4.4. Sertifika Hiikiim ve Sartlar

Ihragg ile Kaynak Kurulus /Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sOzlesme
kapsaminda, Thrag Programi ¢ercevesinde ihrac edilecek Sertifikalarin halka
arz edilmeksizin nitelikli yatinmcilara veya tahsisli olarak satilmasinin
hikim ve sartlar belirlenmistir.

2.4.5. Kira Sertifikasi ihrac Programi Temel Hiikiim Ve Kosullar

lIhraggl ile Kaynak Kurulus /Fon Kullanicist arasinda; VKS tarafindan, Zorlu
Enerji Elektrik Oretim A.S.’nin fon kullanicisi olarak yer alacagdi, SPK'nin Kira
Sertifikalar Tebligi (III-61.1) (“Tebli§”) kapsaminda cesitli tir, vade ve
kogullarda ihrag edilecek Kira Sertifikalari'na iligkin olusturulan Ihrag
Programi‘na iliskin temel hikim ve kosullarin belirlendidi Temel Hikim ve
Kosullar sézlesmesi imzalanmistir.

2.4.6. Yonetim Sozlesmesi

Thraggl ile Kaynak Kurulus /Fon Kullanicisi arasinda akdedilen bu sOzlesme
kapsaminda, Teblig'in 4.1. ile 6. maddesi hilkiimleri cercevesinde Yénetim
S6zlegsmesine dayali ihrag edilecek kira sertifikalanindan elde edilecek ihrag
tutarinin VKS lehine ydnetilmesine iliskin hikiim ve kosullar belirlenmistir.

2.4.7. Thraca Aracilik ve Yetkilendirme Soézlesmesi

Sozlesme, Yatirm Varlik Kiralama A.S. (“"VKS§"), Turkiye Sinai Kalkinma
Bankasi A.S. (% YONETICI KURUM” veya “TSKB") ve Yatirim Finansman
Menkul Dederler A.S. (* ARACI KURUM” veya “YATIRIM FINANSMAN")
arasinda imzalanmistir.

/
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Sdézlesmenin konusu, VKS'nin Fon Kullanicisi Zorlu Enerji Elektrik Uretim
A.S. ile arasinda arasinda imzalanmis olan Varlk Kiralama Sirketi Ihraca
Aracilik Sézlesmesi kapsaminda, IHRACCI'nin Zorlu Enerji Elektrik Uretim
A.S. fon kullanicisi olacadi yapida yénetim s6zlesmesine dayal olarak ihrag
etmeyi planladidi 450.000.000.-TL'ye kadar nominal tutarindaki Kira
Sertifikalarinin Sermaye Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
("SPK") I1I-61.1 sayili Kira Sertifikalari Tebligi (*Teblig”), Sermaye Piyasasi
Kurulu ("SPK" veya “Kurul”) Tebligleri ve ilgili mevzuat cercevesinde nitelikli
yatinrmciya satigina aracihk edilmesidir. Araciligin  tiri, Sdézlesme
hikimlerine gére ihrag edilecek kira sertifikalarinin nitelikli yatirrmciya
satisidir.

3. KAYNAK KURULUS/FON KULLANICISININ TEBLIG UYARINCA
HAK VE FIIL EHLIYETI

Kaynak Kurulug/Fon Kullanicisi, Tirk Ticaret Kanunu ve ilgili mevzuat
gergevesinde usulliine uygun olarak kurulmus ve halen gegerli bir sekilde
faaliyetlerini sUrdirmekte olan anonim sirkettir. Mevzuat hikimleri
uyarinca kira sertifikasi ihraci igin gerekli s6zlesmeleri akdetme yetkisini
haizdir.

4. KIRA SERTIFIKALARINA iLiSKiN RiSK FAKTORLERI

VKS tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iliskin, Kira
Sertifikasi Sahiplerine karsi 6édeme yUkimltlugli Garanti S6zlesmesi'ndeki
garantor tarafindan garanti edilmistir. Soyle ki; Garanti Sozlesmesi'nin
taraflarindan biri olan Zorlu Holding A.S., Fon Kullanicisi’na borglanacak olan
muhataplarin séz konusu borglarinin zamaninda, tam ve eksiksiz olarak
6denecedini yine Fon Kullanicisi'nin Sertifika sahiplerine ve VKS’ye karsi
tim ydkumldllklerinin eksiksiz olarak yerine getirecegini, aksi durumdan
bundan dogrudan sorumlu oldugunu beyan ve kabul etmistir.

#
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4.1. Sirket’in Kira Sertifikasina Iliskin Yiikiimliiliiklerini Yerine
Getirme Giiciinii Etkileyebilecek Riskler

VKS, yalnizca kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla, ilgili mevzuat ve esas
sGzlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunmak {izere kurulmus bir anonim
sirkettir. VKS bu faaliyetler disinda herhangi bir ticari faaliyette
bulunamayacagi gibi her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz,
borglanamaz, sahip oldugu varlik ve haklar yukarida ifade edilen
faaliyetlerin yuritilmesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar
Uzerinde esas s6zlesmede izin verilenler harig olmak Uzere iglinci kisiler
lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar (izerinde kira
sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalari Tebligi ve Sirket esas
stzlegsmesinde ifade edildigi lzere varlik ve haklar, Sirket’in ydnetiminin ve
denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi teminat amaci
disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat gésterilemez. Kamu
alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak (zere haczedilemez, iflas
masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari

verilemez.

VK$S’'nin sahip oldugu tek deder kendi nam ve Kira Sertifikasi Sahipleri
hesabina devraldidi “Varlik Portfoyl” olacaktir. Sirket’e, belirlenen sartlarda
Kaynak Kurulug tarafindan her bir Kira Sertifikasi icin belirli araliklarla
gelir/getiri dagitimi yapilacaktir. Sirket’in Kira Sertifikasi Sahiplerine
yapacagi 6demeler, Kaynak Kurulug'un Sirket'e yapacadi édemelerin tam
ve zamaninda yapillmasina bagl olacagindan, Sirket dogrudan, Ihrag ise
dolayh olarak Kaynak Kurulusa iligskin risklere de maruz kalacaktir. Séz
konusu risklerin ne gekilde bertaraf edilecedinin ya da en aza indirilecedinin,
Sirket ile Kaynak Kurulus arasinda akdedilmesi disiinilen sézlesme
taslaklarinda éngdrilerek hikiim altina alinmis oldugu misahede edilmistir.
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Bu anlamda Kaynak Kurulus, Sirket ve Nitelikli Yatirma arasinda
akdedilmesi planlanan taslak Garanti S6zlesmesi hiitkiimleri ile Garantdr’in
garantdrligl asadidaki gibi belirlenmistir:

- 4. madde geregince;

“Fon Kullanicisi, Portfdy ve Portféy Borglulari'ndan kaynaklanan alacaklarin,
PortfGy Borglulari tarafindan vadesinde tam ve eksiksiz olarak ddenecedini
6098 sayill Tlrk Borglar Kanunu m, 128 anlaminda ve Taraflar arasindaki
vekalet iligkisinden bagimsiz olarak is bu Garanti S6zlegsmesi tahtinda VKS
lehine garanti ettigini kabul, beyan ve taahhiit eder.

Garantdr, Fon Kullanicisi'nin Ihrag Programi ve Temel Hiikiim ve Kosullar
kapsaminda Teblig‘in 4.1.b ile 6. maddesi hiikiimleri cercevesinde yénetim
sbzlesmesine dayali ihrag edilecek kira sertifikalarinin yatinmeilarinin Ihrag
Programi cercevesinde belirlenen tiim alacaklarinin ve VKS'nin Ihrac
Programi gergevesinde katlandidi tim giderlerin tam ve eksiksiz olarak
ddenecedini 6098 sayih TlUrk Borglar Kanunu m. 128 anlaminda ve Fon
Kullanicisi ile VKS arasindaki Yonetim Sézlesmesi ve vekalet iliskisinden
badimsiz olarak is bu Garanti S6zlesmesi tahtinda VKS lehine garanti ettigini
kabul, beyan ve taahht eder.

Garantdor, Fon Kullanicisi'nin iglem sézlesmeleri cercevesinde tim
ylkimldtGklerini zamaninda tam ve eksiksiz olarak geredi gibi yerine
getirecedini, islem stzlesmeleri kapsaminda beklenen ve hedeflenen tim
sonuglart gergeklestirecedini, Fon Kullanicisi gerekli 6zeni gdstermesine
ragmen elde ettigi gelirlerin Sertifika Gelirleri’'ni karsilamaya yetmemesi
halinde VKS'nin talebi (zerine iglem sdzlesmelerinde belirtifen tarihler ve
sekilde VKS'ye ddeyecedini kabul, beyan ve taahhiit eder.”

// !
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Kira sertifikalarindan ve islem dokiimanlarindan dogan yikiimliltGklerin tam
ve eksiksiz olarak ifa edilmemesi ve bu nedenle ortaya ¢ikacak ihlal yahut
ihlallerin verilecek siire igerisinde giderilmemesi halinde; Temel Hikim ve
Kosullar baghkli sézlesme

- 9. maddesi geregince;

“Erken Itfa Halleri sakli kalmak kaydiyla, Fon Kullanicisinin ihraca Iligkin
Sozlesmeler'deki itfa yUkimlUgiunli zamaninda ve eksiksiz olarak vyerine
getirmemesi durumunda, Fon Kullanicisi Ihraca iliskin Sézlesmeler nezdinde
temerride dismis addedilir.

VKS Varlik ve Haklar' Teblig’e uygun olarak, Tebli§’'in gerektirmesi
durumunda, yaptirilacak degerleme gercevesinde ve piyasa kosullarinda,
faaliyet gd&sterilen alanlardaki Enerji Piyasast Diizenleme Kurulu
hikUmlerine ve ilgili mevzuata aykiri olmamak kaydiyla, Enerji Piyasasi
Dlzenleme Kurulu'ndan onay almak suretiyle satarak veya (her halde yasal
olarak s6z konusu Varlik ve Haklari devralma ehliyetine sahip olmasi
kaydiyla) Sertifika Sahipleri'ne alacaklarina mahsuben devrederek Sertifika
Sahiplerinin zararlarini tazmin edebilecegi gibi, Sertifika Sahiplerinin hak ve
menfaatlerinin korunmasi igin gerekli tim tedbirleri alabilir, VKS ilaveten
Sertifika Sahiplerinin hak ve menfaatlerinin korunmasi amaciyla imzalanan
Garanti Sozlegsmesi kapsaminda Fon Kullanicisina garantér olan Zorlu
Holding A.S.’den ytkimlUklerin eksiksiz ve tam olarak yerine getirilmesini
talep etme ve bu gergevede gerekli tim tedbirleri alma hakkina sahiptir”

- 10. maddesi geregince;

“Varlik ve Haklar Uzerinde Uglncl kisinin Fon Kullanicisi'na karst sahip
oldugu ve sonradan meydana gelecek bir hak dolayisiyla, Varlk ve
Haklar’dan herhangi biri, bir Gglincl kisi tarafindan kismi veya tam zapta
konu olur ise, Fon Kullanicisi, VKS'nin yazil talebini miteakip, zapta konu
olan Varlik ve Haklar yerine, bu Varlik ve Haklar ile ayni degerde,
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sézlesmelerde belirlenen getiriyi Uretme kapasitesine sahip, Isldmi finans
prensiplerine uygun bagka bir Varlik veya Hakkin Portfoy’e dahil edilmesini
saglayacaktir. Portfdy’de yer alan bu Varlik ve Haklarin degerlemesinin
gerekmesi durumunda, Sermaye Piyasasl Mevzuati uyarinca uygulanan
degerleme kurallar uygulanacaktir.”

- 11. maddesi geregince;
“Fon Kullanicisi, VKS'ye karsi asadidaki hususlari beyan ve tekeffiil eder.

a) Fon Kullanicisi, Tirkiye Cumhuriyeti kanunlarina uygun olarak
kurulmug ve esas sézlesmesinde belirtilen faaliyet konularina iliskin
her tlrlu 1zinleri alarak faaliyet gdstermekte olan bir anonim sirkettir.
Fon Kullanicisi, ihraca iliskin ydnetim kurulu kararinin bir kopyasini
Thraca lligkin Sdzlegmelerin imza aninda VKS'ye teslim edecektir.

b) Fon Kullanicisi, hak ve ylktumiGltkler edinmek ve faaliyetlerini mevcut
sekliyle strdlrmek ehliyetine sahiptir,

¢) Bu Temel Hikim ve Kosullar kapsamindaki yUkimlilikler Fon
Kullanicist igin yasal, gegerli ve baglayici yakimlititklerdir.

d) Bu Temel HUkim ve Kosullar kapsamindaki yiikimldlikier, Fon
Kullanicisi'na  uygulanabilir olan mevzuat hikimlerine, esas
sOzlesmesine ve dijer i¢ dlzenlemelerine, taraf oldugu dider
sozlesmelere veya tabi oldugu kararlara aykirilik teskil etmemektedir.

e) Fon Kullanicisi, Varlik ve Haklarin yasal malikidir ve Varlik ve Haklar
Gzerinde bu Temel Hikim ve Kosullar konusu islemleri gergeklestirme
yetkisini haizdir.

f) Fon Kullanicisi Temel Hikim ve Kosullar kapsaminda Ustlendigi
yukamlitlikler icin gerekli her turld Izni almistir,

g) Ihraca konu Varlik ve Haklar lUzerinde Ihrag tarihi itibariyle herhangi
bir Takyidat bulunmamaktadir,

h) Varlik ve Haklar mevcut kullamm amaclarina uygun vyeterlilige
sahiptir. Bu gercevede Fon Kullanicisi, Ihraca Iliskin Sézlesmeler
gercevesinde ylUkUmllliklerini yerine getirmek ve Portfoy’de yer alan
Varlik ve Haklar'dan elde edilmesi beklenen Sertifika Gelirleri'nin
sadlanmasini teminen gerekli yonetim vyapisina, yeterli sayr ve
nitelikte personele, gerekli teknik donanima ve is devamhligdi planina
sahip oldugunu; olasi glivenlik risklerine, yangin ve dogal afetler gibi
acil durumlara karsi gerekli dnlemleri alacagini kabul ve beyan eder.

i) Fon Kullarcisi, ihraca konu Varlik ve Haklar'dan olusan Portféy(
Ihraca lligkin Sézlegsmeler’in dizenlenmesini takip eden en kisa siire
icinde Ihraca Iliskin Sdzlesmeler'de belirlenen esaslar cergevesinde
olusturacak ve beklenen Sertifika Gelirleri'nin elde edilmesini
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engelleyecek islemlerde bulunmamak kaydiyla vekil sifatiyla
yOnetecektir.

j) Fon Kullanicisi varlik ve haklar yonetmek suretiyle liretim faaliyetini
sirdlrirken yararlandigi ifa yardimcilarinin faaliyetlerinden bizzat
kendi eylemleri gibi sorumlu oldugunu, kabul ve beyan eder.

- 12. maddesi geregince;
"Tazmin Yikamliliga

a) Taraflardan herhangi biri, bu Temel HUkim ve Kosullar'dan
kaynaklanan yukumlulukierlmn veya beyan ve tekefflillerinin ihlali
nedeniyle veya Varlik ve Haklar'dan olusan Portféy’in yénetimine
iliskin olarak kargi Tarafin veya Sertifika Sahiplerinin iddialari da dahil
tglncl kigilerin talepleri nedeniyle ilgili Tarafin, (her biri “Tazmin
Edilen” birlikte “Tazmin Edilenler”) herhangi b|r dogrudan zarara
ugramasi halinde, kesinlesmis mahkeme karari ile sabit olunan veya
Taraflarin uzerlnde mutabik kalacagi dogrudan zararlari derhal tazmin
etmeyi kabul ve taahhlt eder.

b) Ilgili Taraf, Tazmin Edilenler’in yukarida belirtilen nedenlerle dogrudan
zarara ugradiklarini yazili olarak kendisine bildirmeleri durumunda, bu
bildirimin alinmasini miiteakip kesinlesmis mahkeme karari ile sabit
olunan veya Taraflarin (zerinde mutabik kalacagi s6z konusu
dogrudan =zarar tutarini derhal Tazmin Edilenler'e veya onlarin
gbsterecedi lglincl kisilere 6deyecektir.

c) Fon Kullanicisi, Varlik ve Haklar’dan olusan Portféy’in belirlenen
sartlarla VKS adma yonetilmesinin hukuki nedenler de dahil herhangi
bir nedenle gerceklesmemesi halinde, yonetilmeyen Varlik ve Haklar
igin VKS tarafindan 6denen Ihrag Bedeh nin ilgili kismini VKS'ye iade
etmeyi veya derhal esdeger nitelikte ve yerine ikame edildigi Varlik
ve Haklar ile ayni geliri Uretme kapasitesine sahip VKS tarafindan
kabul edilebilir bagka bir Varlik veya Hak ile ikame etmeyi ve bu
yukumluiugunun ifasinin Temel Hikldmler ve Kosullar kapsamindaki
diger ylkumlultklerinden bagimsiz olarak talep edilebilecedini kabul
ve taahhit eder.

d) Fon Kullanicisi igslem sézlesmeleri kapsamindaki ytkimlaliklerinden
herhangi birisini ihlal eder veya vekillikten istifa ederse beklenen karin
tamami da dahil olmak Uzere ihrag bedelini VKS'ye 6deyecedini kabul
ve taahhlt eder.

e) Fon Kullanicisi, Fon Kullanicisi'nin ve/veya Fon Kullanicisi’na garantér
olan Zorlu Holding A.S.'nin beyanlari ve tekefflllerinin gercedi

yansitmamasi halinde beklenen karin tamami da dahil olmak Uzere
ihrag bedelini VKS'ye ddeyecedini kabul ve taahhit eder.
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Dolayistyla, Kaynak Kurulus /Fon Kullanicis’nin iglem Sézlesmelerindeki
taahhltlerinin  herhangi birini zamaninda ve eksiksiz olarak yerine
getirmemesi durumunda, VKS Varlk ve Haklar (zerinde dogrudan tasarruf
edebilecek ve bu gergevede Varlik ve Haklari Teblig’e uygun olarak ve
Teblig’in gerektirmesi durumunda yaptirilacak dederleme cercevesinde ve
piyasa kosullarinda, yasal yollara basvurmaksizin Sertifika Sahipleri d&hil 3.
kisilere satarak veya Sertifika Sahiplerine alacaklarina mahsuben
devrederek Sertifika Sahiplerinin zararlarini tazmin edebilecektir.

Varlik Portféylnin yukaridaki sekilde Kaynak Kurulus disinda Gclinci
kisilere devrinden elde edilen gelir, kira sertifikalarinin timdnin itfasini
ve kalan kira &demelerini karsilayacak dlizeyde olmayabilir. Bunun
sonucunda Kira Sertifikasi sahiplerinin anapara ve dénemsel ddemelerini
tam olarak ve zamaninda elde etmemeleri séz konusu olabilir.

4.2. Kira Sertifikalarina Iliskin Risk Faktdrieri

4.2.1. Kira sertifikas: sahiplerinin varhk portféyli disinda VKS$'nin
diger malvarhdg: dederleri veya Fon Kullanicisi'nin mal varhklar:
tzerinde dogrudan bir talep haklk bulunup bulunmadigina iliskin
bilgi;

Kira Sertifikalarn, VKS'nin borg yiktGmlllikleri degildir. Aksine, Kira
Sertifikalar yalnizca Kira Sertifikasi Sahipleri'nin Varlik Portféylindeki
haklarinl temsil eder. Kira Sertifikalarn bakimindan VKS’ye ricu Varhk
Portfoy( ile sinirhidir ve bu Varlik Portfdyiinden elde edilen dénemsel gelirler
ile bu Varlik Portféylnin satisindan elde ediiecek gelir Kira Sertifikas:
Sahiplerine vyapilacak tek &deme kaynadidir., Kira sertifikasi ihrac
kapsaminda dlzenlenen sézlesmelerin herhangi bir nedenle feshedilmesi
halinde, Sirket aracih@ ile her bir Kira Sertifikast Sahibi'nin Kaynak

Kurulugtan sdzlesme ve,taahhitlerden kaynaklanan yikumliltkleri yerine
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getirmesini isteme haklki bulunmaktadir. Kira Sertifikasi Sahipleri,
Sirket'ten sOzlesme ve taahhiitlere uyumunun istenmesi ve bunlara
aykirihiktan kaynaklanan hakian talep etme haklar bulunmakla birlikte,
Varhk Portfoyl diginda Sirket’in diger mal varliklar {izerinde dogrudan hak
iddia edemezler. Varlk Portféy(inlin Kira Sertifikasi Sahiplerine yapilmasi
ongorilen ddemeleri karsilamamas: mimkind{r. Bahsi gegen deder Kira
Sertifikasi Sahiplerine &dendikten sonra, Kira Sertifikas: sahiplerinin VKS’ye
ve Kaynak Kurulus'a karsi herhangi talep hakk kalmayacaktir.

4.2.2. Borglarin ifasinda temerriide diigiilmesi halinde, ileri
siiriilebilecek haklarin icrasimin zaman alici olup olmayacad ve
maliyetine iliskin bilgi;

Kira Sertifikalar uyarinca édemeler, Kaynak Kurulus’un Sirket’e ve Sirket’in
Kira Sertifikast Sahiplerine ihraca iliskin sézlesme ve taahhitlerde
ongdrilen gekilde ddeme yapmasina badhdir. Kaynak Kurulus veya Sirket
bu Odemeleri gerektigi gibi ifa etmez ise, onlara karsi her birinin
ylkimluliklerini icra etmeleri igin ve/veya uygun oldugu takdirde tazminat
talep etmek icin dava agiimasi s6z konusu olabilecektir. Bu slrecler normal
sartlar altinda masrafli ve zaman alici olabilecedi gibi, Kaynak Kurulus'a
karsi vyapilacak takip islemlerinin, Kaynak Kurulus‘'un mevcut borcu
kargllamaya yeterli malvariidi bulunmamasi ya da baska alacaklilarin takip
prosediirlerinden ya da yasalardan kaynakianacak takip ve tahsilattaki
oncelik haklan (righanl alacaklar) nedeniyle sonucgsuz kalmasi s6z konusu
olabilecektir,

4.2.3. Fonun kullanim yerine iliskin sigorta konusu ve buna iliskin

bilgi/dedgerlendirme;

Fonun kullanilacags, Varlik Portféyline dahil varlik/haklarin sigortalandigina
iliskin her hangi bir kayda rastlaniimamistir. Ancak Varlik Portfoyiine dahil
varlik/haklarin sigortall olmasi halinde gerekli yasal prosediir isletilerek VKS
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tarafindan zapt altina alinabilecektir.
4.2.4. Daha dnce gercgeklestirilen ihraclara iliskin hukuki statii;

Tebligin 13. Maddesinin 1. Fikrasi uyarinca “"Her bir tertip kira sertifikasi
ihracina konu varlik ve haklar ile bunlardan elde edilecek gelirier ile
katlanilacak giderler, ilgili kira sertifikas) bazinda VKS’nin muhasebe
kayitlarinda ayrt ayri izlenir.” Yine Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 61.
Maddesinin 3. Fikrasina gore de “Varlik Kiralama Sirketi, Kurul tarafindan
uygun géris ve verilen esas sbzlesmesinde belirtilen faaliyetler disinda
herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamayacadr gibi sahip oldudu vartiklar ve
haklar Uzerinde esas sbzlesmesinde izin verilenler haric olmak lizere,
Uglncl kisiler lehine hicbir ayni hak tesis edemez ve bunlar kira sertifikasi
sahiplerinin menfaatlerine aykiri bir sekilde kiralayamaz veya devredemez.
Kira sertifikalart itfa edilinceye kadar, varlik kiralama sirketinin portféyiinde
yer alan varliklar ve haklar, ihracginin ydnetiminin veya denetiminin kamu
kurumlarina devredilmesi halinde dahi teminat amacr disinda tasarruf
edilemez, rehnedilemez, teminat gésterilemez, kamu alacakiarinin tahsili
amaci da dahil olmak lizere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez,
ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karart verilemez.”

Dolayisiyla kural olarak Sirketin varsa daha o6nce ihrac etti§i kira
sertifikalarindan  kaynaklanan yiikGmltllkleri ile igbu ihraca iliskin
yukimlGlikleri birbirinden badimsiz olacak, bu ihraglara dair kayitlar
birbirinden ayr tutulacak ve her (i¢ ihracin muhatabi olan kira sertifikasi
sahiplerinin bu sertifikalar tahtinda talep edebilecekleri hak ve alacaklan
sadece ilgili sertifikanin temsil etti§i varliklar (izerinde sbz konusu
olabileceklerdir.

Sirketin kira sertifikalarindan kaynaklanan ylkumldliikierini vadesinde
yerine getirememesi, ybnetimin veya denetiminin kamu kurumlarina
/7
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devredilmesi, faaliyet izninin kaldirimas: veya iflasi halinde portféyindeki
varliklardan elde edilen gelir dncelikle kira sertifikasi sahiplerine yapilacak
odemelerde kullamihr. SPK kira sertifikasi sahiplerinin  haklarinin
lkorunmasini teminen gerekli her tirll tedbiri almaya yetkilidir. Bu anlamda
iflas halinde kira sertifikasi sahiplerinin "alacaklari “imtiyazli alacak”
nitelidindedir. Kanunun agik hilkmii nedeniyle ihraca konu varliklarin iflas
masasina dahil ediimesi de mimkin dedildir.,

4.3. Kaynak Kurulus’'un kira sertifikasina iliskin yiikiimiliiliiklerini
yerine getirip getiremeyecegine iligkin bilgi ve bunu etkileyebilecek

riskler;

Kaynak Kurulug’un iflasi, iflaslarinin ertelenmesinin talep edilmesi,
borglarini ddemekten aciz hale gelmeleri, konkordato ilan etmeleri,
kendilerine vasi, kayyim ya da yasal temsilci atanmasi ehliyetlerinin
sinirlanmasi ya da ortadan kalkmasi ve benzeri nedenlerle, akdi ya da yasal
yuktmilaltklerini ifa etmeleri olanaksiz hale gelebilecektir.

Bu durumda, yasal haklann kullaniimasi neticesinde elde edilen gelirler de,
Nitelikli Yatirnmcinin Kira Sertifikasi uyarinca sahip oldugu alacaklarin
ddenmesine yetmezse, Kira Sertifikast Sahiplerinin bu alacaklarini tahsil
imkani kalmamis olacaktir.

5. SONUC

Isbu Rapor, Kaynak Kurulus /Fon Kullanicisi ve VKS tarafindan hazirlanan
ve tarafimiza sunulan bilgi ve belgelere dayanilarak hazirlanmis olup
18.02.2020 itibariyle mevcut durumu yansitmaktadir,

1. VKS, Kanun ve Teblig'de dngdrilen kira sertifikalan ihraci igin gerekli
izin ve onaylar alinarak kurulmug bir sirket olup, VKS Yoénetim Kurulu, kira
sertifikas! ihraci igin gerekli karar ve bu ihrag igin gerekli sdzlesmeleri
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diizenleyip akdetme ve bunlari uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir

ve bunlar igin gerekli izinleri ve onaylari da almistir.

2. Kaynak Kurulus /Fon Kullanicisi, Tirk Ticaret Kanunu’nda belirtilen
gartlari havi olarak kurulmus bir anonim sirket olup, Y®&netim Kurulu
tarafindan kira sertifikasi ihraci neticesinde fon kullanimi icin gegerli bir
sekilde karar almistir. Yine Kaynak Kurulus /Fon Kullanicisi Yonetim Kurulu,
bu ihrag igin gerekli sdzlesmeleri diizenleyip akdetme ve bunlari uygulama
hususunda gereken yetkiyi haizdir.

3. Incelememiz neticesinde; Sermaye Piyasasi Kurulu’nca kabul edilmesi
ve onay gdrmesi halinde, Teblig‘in 4.1.b ve 6. maddelerinde diizenlenmis
olan Yo6netim Sdézlesmesine Dayali Kira Sertifikasi'na iliskin hikimler
kullanilarak Kira sertifikasi ihracinin gergeklestiriimesinde HUKUKI BiR
SAKINCA OLMADIGI tespit edilmistir.

Saygilarimizla,

AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI
Istanbul Barosu-78
Av. Hasan AYAZ & Av. A KA

N
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6. RAPORDA IMZASI BULUNAN HUKUKCULARA ILISKIN BILGI VE
BELGELER

o Av. Hasan AYAZ :Istanbul Barosuna 21001 sicil numarasi ile kayith
bulunan Av. Hasan AYAZ, 1997-2002 yillart arasinda Kuveyt TUrk Katilim
Bankas1 A.$§. hukuk mtsavirliginde gbrev yapmis olup daha sonra 2002
yilinda kurulan Istanbul Barosunun 02 sicil numaral
Mutlu&Halacoglu&Yalcin&Ayaz Avukathik Ortakhiginda 2002-2013 yillar:
arasinda Kurucusu Ortak ve Yonetim Kurlu Uyeligi gérevini tistlenmistir. Bu
dénemlerde muvekkil Kurumun diger hukuk ve bankacilik calismalar:
yaminda Ozellikle Avukatlik Ortakligi olarak Turkiye'de ilk kira sertifikas:
islemlerini gergeklestiren Kuveyt Tirk Katihm Bankas: A.S vekili olarak, KT
Sukuk Varlik kiralama A.$nin ve Kuveyt Turk Katiim Bankas: A.S’nin
yurtdisinda kurdugu SPV araciigr ile yapilan sukuk ihraclarinda hukuk

hizmeti vermistir.

Yukanda belirtilen Avukatlik Ortakhgindaki gérev ve sorumlulugu 2013
yilinda sona eren Av. Hasan AYAZ ayni yil Istanbul Barosuna 78 sicil
numarasi ile kayith bulunan Ayaz Avukatlik Ortakhgi’nda Kurucu Ortak ve

Ydnetim Kurulu Bagkanlig gorevini tistlenmistir.

Ayaz Avukathk Ortakhg halihazirda Katilim Bankacilifi ve Finans sektdrtinde
faaliyet gostermekte olan bir hukuk firmas: olup, Av. Hasan AYAZ temsil
etmekte oldugu Ayaz Avukathk Ortakhg, kurulusunda gorev almis
bulundugu Ziraat Katilim Bankas: A.$.nin halen de hukuk misavirligini
vapmaktadir. Yine, Ziraat Katilm Varlik Kiralama A.S., ZKB Varlik Kiralama
A.3. ve Nurol Varlik Kiralama A.$.’nin kuruluslarinda bizzat bulunmus ve
halen de her Ui¢ VK$’ye hukuki destek vermektedir.
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Ayrica agsagidaki tabloda belirtilenlerle smurl olmamak {izere sermaye

piyasasinda arz edilen bircok kira sertifikasi ihrac: isleminde gorev alarak

hukuki durum degerlendirme raporu tesis etmistir.

KT . Tahsisl| Kuveyt Derindere
Yonetim .
Sukuk . i/ Niteli Tirk Turizm
21/04/20 Sézlegmesine
Varlik 200.000.000 kli Katilim Otomotiv
17 . Dayal: Kira .
Kiralam - Yatir: | Bankas1 Sanayi ve
Sertifikas: .
aA3, mci AS. Ticaret A.S.
. Tahsisl
Halk Yonetim o
) i/ Niteli
6.12.201 | Varhk Sézlesmesine _ Hallk GYO
) ) 1.000.000.000 ki Halk GYO A.S
7 Kiralam Dayah Kira AS.
Yatin
aAS. Sertifikasi
mcl
Ziraat
] Tahsisl
Katilim Yonetim . 1 Ziraat
i/ Niteli )
26.02.20 | Varlik Sozlegmesine . Katiim | Ziraat Katilim
1.500.000.000 kli
16 Kiralam Dayal1 Kira Bankas1 Bankas: A.3.
. Yatiri
a Sertifikas1 A.S.
me1
AS.
KT L Tahsisl| Kuveyt
Yénetim o .
Sukuk . i/ Niteli Tirk Superonline
Sdzlegmesine ) o
1.3.2018 | Varbk . 300.000.000 Idi Katilim Hetigim
. Dayal Kira . .
Kiralam Yatinn | Bankas: | Hizmetleri A.S.
Sertifikas:
aAg. mct AS.
Halk .
i ) Tahsisl| T. Halk Toprak
Varhk Diger Kira o L
6.4.2018 L 400.000.000 i/Niteli| Bankas: | Mahsulleri Ofisi
Kiralam Sertifikas: .
kli AS. AS
a A.S.
Ve
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Yatin

mcCi1

Yine Av. Hasan AYAZ, Islami Finans konusunda cesitli katilim bankalar1 ve
finans sirketlerine danigsma kurulu hizmeti veren ve ayni zamanda AAOIFI ve
CIBAFI'nin Tarkiye temsilcisi olan Turkiye'nin ilk ve tek Islami Finans
damismanlk kurulusu olan ISFA'nin (Islami Finans Akademisi) kurulusunda
kurucu ortak olarak bulunmus ve halen burada da yonetici ortak olarak gérev
yapmaktadir. Av. Hasan AYAZ, ISFA ile gesitli kurum ve kuruluslara Islami

Finans konularinda danigmanlik yapmis ve halen yapmaya devam etmektedir.

Av. Hasan Ayaz bu dénem iceresinde ayrica TUrkiye Finans Katilim Bankas:

A.S ve Asya Katilim Bankas: A.$ (TMSF déneminde) vekilliginde bulunmustur.

® Av. AKIN KARATOY :istanbul Barosuna 35879 sicil numaras: ile
kayith bulunan Av. Akin KARATOY, Kuveyt Tlrk Katilim Bankas1 A.S hukuk
musavirligi olan Istanbul Barosu’nun 02 sicil numaral
Mutlu&hHalagoglu&Yalcin&Ayaz Avukatlik Ortakliginda 2006-2008 yillar:

arasinda avukat olarak calismistir.

Yukanda belirtilen Avukatlik Ortakhigindaki gbrev ve sorumlulugunda ve bir
dénem finans ve bankacilik hukuku agirlikli calismalarindan sonra Av. Akin
KARATOY, 2013 yilinda Istanbul Barosu'na78 sicil numarasi ile kayith Ayaz
Avukatlik Ortakligi'nda Kurucu Ortak ve Yénetim Kurulu Uyeligi gdrevini

Ustlenmistir.

Ayaz Avukatlik Ortaklig halihazirda Katilim Bankacilifi ve Finans sektériinde
faaliyet géstermekte olan bir hukuk firmas: olup, Av. Akin KARATQY temsil
etmekte oldugu Ayaz Avukathk Ortakligy, kurulusunda gorev alms
bulundugu Ziraat tlhm Bankasi ASnin halende Hukuk Musavirligini
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yapmaktadir. Yine, Ziraat Katilim Varlik Kiralama A.S., ZKB Varlik Kiralama

A.S. ve Nurol Varlik Kiralama A.S.nin kuruluglarinda bizzat bulunmus ve

halen de her Gi¢ VKS’ve hukuki destek vermektedir.

Ayrica asagidaki tabloda belirtilenlerle smirli olmamak tizere sermaye

piyasasinda arz edilen birgok kira sertifikas: ihraci isleminde gdrev alarak

hukuki durum degerlendirme raporu tesis etmistir.

KT Tahsisli Kuveyt Derindere
Yonetim ) )
Sukuk ) [ Nitelikl Turk Turizm
21/04 Sézlegmesine _ .
Varlik 200.000.000 i Katihm Otomotiv
[2017 1 Dayali Kira )
Kiralam . Yatirimec | Bankas: Sanayi ve
Sertifikas1 ]
aAS. 1 AS. Ticaret A.S.
. Tahsisli
Hallk Yénetim .
, / Nitelikl
6.12.2 | Varhk Sozlegmesine . Halk GYO
) 1.000.000.000 i Halk GYO A.S
017 | Kiralam Dayal Kira AS.
] Yatirime
aAg. Sertifikas:
1
Ziraat ]
Tahsisli )
Katilim Yoénetim Ziraat
/ Nitelikl )
26.02. | Varhk Sozlesmesine Katilim Ziraat Katilirn
1.500.000.000 i
2016 | Kiralam Dayal: Kira Bankasi Bankasi A.S.
. Yatirime
a Sertifikas: AS.
1
A3 (1)
KT . Tahsisli Kuveyt )
Yénetim o Superonline
Sukuk . / Nitelikl Tark L
1.3.20 Sozlegmesine ) letigim
Varlik . 300.000.000 i Katilim . .
18 . Dayal1 Kira Hizmetleri
Kiralam ] Yatirimec | Bankas:
Sertifikas1 A.S,
a A3, I AS.
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6.4.20
18

Halk
Varlik
Kiralam
aAsS.

Diger Kira
Sertifikas

400.000.000

Tahsisli
/ Nitelikl
it

Yatirime

1

T. Halk
Bankasi
A.S.

Toprak
Mahsulleri
Ofisi A.S

Yine, Av. Akin KARATOY, Islami Finans konusunda cesitli katilim bankalari

ve finans girketlerine danigman kurulu hizmeti veren ve ayni zamanda AAOIFI

ve CIBAFI'nin Turkiye temsilcisi olan Tirkiye’nin ilk ve tek Islami Finans

danigsmanlik kurulusu olan ISFA ‘da (Islami Finans Akademisi) ortak olarak

bulunmaktadir. Av. Akin KARATOY, ISFA ile ¢esitli kurum ve kuruluslara

Islami Finans konularinda danismanlik yapmis ve halen yapmaya devam

etmektedir.

Av. Akin KARATOY bu doénem igerisinde ayrica Turkiye Finans Katiim
Bankas1 A.$ ve Asya Katilm Bankas: A.S (TMSF déneminde) vekilliginde

bulunmustur.

AYAZ AVUKATLIK ORTAKLIGI

istanbul Barosu-7

Av. Hasan /Mﬁz 8 Av. Akin/KARAT
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