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1. GIRIS

isbu Hukuki Degerlendirme Raporu (“Rapor”), Tiirkiye Emlak Katiim Bankasi Anonim S$irketi
(“Emlak Katihm”) Hukuk Direktérliigii tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 07.06.2013
tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan [11-61.1. numarali Kira Sertifikasi Tebligi’'nin

Ek-1 m. 16 hiikkmii uyarinca hazirlanmigtir.

Emlak Varlik Kiralama Anonim Sirketi (“Emlak VKS”, “ihragg” veya “Sirket”) tarafindan,
Garanti Finansal Kiralama Anonim Sirketi’nin (“Garanti BBVA Leasing”, “Kaynak Kurulus” veya
“Fon Kullanicisi”) Fon Kullanicisi olarak yer alacagi, 1.000.000.000-TL'lik (Bir Milyar Tirk Lirasi)
ihra¢ tavani icinde, Kira Sertifikalari Tebligi'nde (I11-61.1) éngoriilen yénetim sozlesmesine
dayali kira sertifikasi yapisinda, yurtiginde halka arz edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli
yatinmcilara satilmak {izere, tertipler halinde, gesitli vadelerde kira sertifikalar (“Sertifikalar”)

ihrac edilmesi amaglanmaktadir.

2. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Emlak Varlik Kiralama Anonim Sirketi’nin, Sermaye Piyasast Kurulu'nun 07.06.2013 tarihli ve
28670 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan 111-61.1 numarali Kira Sertifikalari Tebligi hiikiimleri
uyarinca Kaynak Kurulus olarak Garanti BBVA Leasing’in, Emlak Varlik Kiralama Anonim $irketi
ile akdedecegi sozlesmeler tahtinda kira sertifikasi ihrag ve arzi kapsaminda tarafimizdan
hukuki inceleme yapilmis olup bu itibarla Ihragg’'nin asagida yer alan ve tarafimiza sunulan

belgeleri incelenmistir.

Esas Sozlesmesi
Kira sertifikasi ihracina iliskin Yonetim Kurulu karan

Pay defteri ve imza sirkiilerleri

O 0 @ >

Ticaret merkezine dair kira sdzlesmesi

Yine bu kapsamda Garanti BBVA Leasing’in asagida yer alan ve tarafimiza sunulan belgeleri

incelenmistir.

A. Esas Sozlegmesi

B. Kira sertifikasi ihracina iliskin Yonetim Kurulu karan
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Ihraca iliskin olarak Garanti BBVA Leasing ve Emlak VKS (“Taraflar”) arasinda akdedilmek izere

hazirlanmis bulunan ve tarafimiza sunulan asagidaki sézlesme ve belgeler incelenmistir.

A. Temel Hiikim ve Kosullar: Bu stzlesme ile kira sertifikasi ihracina iliskin temel
hikiimlerle beraber Taraflarin hak ve yikumlulikleri diizenlenmistir.

B. Devir Sozlesmesi: Bu soézlesme ile Garanti BBVA Leasing, ihraca dayanak olan
varliklarini ihrag bedeli karsiliginda Emlak VKS'ye devretmektedir.

C. Yénetim Sézlesmesi: Bu sozlesme ile Emlak VKS, Varlik Portfoyiinli yonetmesi ve
dayanak varliklardan elde edilecek gelirlerin tahsili igin Garanti BBVA Leasing’i vekil ve
yonetici tayin etmektedir.

D. Devralma Taahhiidii: Bu taahhiitname ile Garanti BBVA Leasing, taahhiitnamede yazil
sartlarin tahakkuku halinde Varlik Portféylini geri devir ve temlik almay taahhiit

etmektedir.

Mevcut bilgi ve belgeler cercevesinde yapilan inceleme neticesinde ulasilan hukuki tespit ve

degerlendirmeler asagida yer almaktadir.

3. EMLAK VKS HAKKINDA HUKUKI BILGILER
3.1.  Kurulus ve Ortaklik Yapisi

3.1.1. Kurulus ve Hukuki Yapi
Emlak VKS, 05.08.2019 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Mudurlugu tarafindan 202976-5 sicil

numarasi ile tescil edilerek kurulmug bir anonim sirkettir.

Emlak VKS’nin merkezi; Barbaros Mahallesi, Begonya Sokak, No:9A/1 Atasehir/ISTANBUL

adresindedir.

3.1.2. Faaliyet Konusu ve Faaliyetleri

Emlak VKS’nin amag ve konusu esas s6zlesmesinin "Amag ve Konu" baglikli 3.ncii maddesinde

belirtilmis olup baslica sunlardir:

Sirket 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili Teblig hiikiimleri geregi munhasiran kira

sertifikasi ihra¢ etmek amaciyla kurulmustur. Sirket kira sertifikasi ihraci ile fon topladigi
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yatinmailarin vekili sifatiyla, kurulus amacinin gergeklestirmek iizere asagidaki faaliyetleri

yurutdr:

d.

Kendi nam ve kira sertifikasi sahipleri hesabina her tiirli varlik ve haklan kaynak
kurulustan devralmak ve bunlar kaynak kurulusa veya tigiinci kisilere kiralamak,

Kaynak kurulusa ait varlik veya haklari miilkiyet devri olmaksizin, vade boyunca kiralamak
da dahil olmak iizere kendi lehine yénetilmesini konu alan sézlesmeler diizenlemek,
ihraca dayanak varliklardan ve haklardan elde edilen gelirleri ve kullanicisindan yapilan
tahsilatlari paylari oraninda kira sertifikasi sahiplerine 6demek veya aktarmak,

Kira sertifikasi ihracinin gerektirmesi durumunda vade sonunda baslangicta anlagilan
kosullarda sozlesmeye konu varlik ve haklari kaynak kurulusa veya lgtincii kigilere
devretmek ve satis bedelini kira sertifikasi sahiplerine paylari oraninda 6demek,

Sahip oldugu veya miilkiyeti devralmaksizin tgiinci kisilerin sahip olduklari varlik ve
haklari, yatinmcilarin menfaatlerine ve kurulus amacina uygun olarak yukarida anilan
faaliyetleriicra edebilmek ve bu faaliyetlerin yiiriitilmesi amaciyla yénetmek, kendi adina
yonetilmesini saglamak, isletmek ve bu varlik ve haklar tizerinde hukuki tasarruflarda
bulunmak, varliklar tizerinde kaynak kurulug veya t¢iincii kisiler lehinde Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun ilgili diizenlemelerinin izin verdigi ayni haklari tesis etmek,

Varlik veya haklari satin alarak Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri gercevesinde ve
ilgili Teblig'de belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli olarak satmak yoluyla varlik veya hak
aliminin finansmanini saglanmak,

Miinhasiran veya diger ortaklarla birlikte kar zarar ortaklig esasina dayali olarak yeni ortak
girisim kurmak, bir ortak girisime ortak olmak ve ortaklik paylarini satmak,

Kendi adina ve kira sertifikasi sahipleri hesabina i sahibi sifatiyla eser sézlesmesine taraf
olmak, eseri kiralamak ve satmak, eser sézlesmesine dayali kira sertifikasi ihracim
gergeklestirmek ve eserin finansmanini saglamak i¢in hizmet, kat veya arsa karsiligi insaat
veya ortaklik gibi sair s6zlesmeler diizenlemek,

Yukarida anilan faaliyetleri gerceklestirmek amaciyla fon kullanicilari, kaynak kuruluslar,
araci kuruluslar ve 3. kisilerle sozlesmeler akdetmek,

Kira sertifikasi sahiplerinin temsilcisi veya giivenilir kisi olarak tayin edilmek suretiyle kira
sertifikasi sahipleri yararina kendi lehine, dogmus veya dogabilecek her tirli hak ve

alacaklarini giivence altina alma veya maruz kalacag: risklerden korunma amaciyla,
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teminat olarak her tiirli menkul ve gayrimenkul rehni (ipotek) ve sair ayni ve sahsi
teminatlari almak, dogmus ve dogacak alacaklari temlik almak, ticlincii kisilerce verilen
garantileri almak, bu amagla gereken her tiirlii hukuki muamelelerde bulunmak,

k. Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri ve kararlari cergevesinde kira sertifikasi ihracina
yonelik sair islemleri gerceklestirmek, sézlesmeleri yapmak ve faaliyetlerde bulunma,

Sermaye Piyasasi Kurulu'nca belirlenecek diger faaliyetlerde bulunmak.

Yukarida gosterilen konulardan baska ileride Sirket'in amag ve konusuna uygun olarak,
sermaye piyasasi mevzuatinin izin verdigi faydali ve lizumlu goriilebilecek her tirlii tasarruflar
ve faaliyetler, Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan gerekli izinler alinmak suretiyle isbu Esas
Sozlesmenin Sirketin Amag ve Konusu bashkli maddesinin 6102 sayih Tirk Ticaret Kanunu,
6362 saylll Sermaye Piyasasi Kanunu ve mevzuat dairesinde degistiriimesi suretiyle

yapilabilecektir.

Sirket, esas sozlesmesinin 3'lincii maddesinde sayilan faaliyetler disinda herhangi bir ticari
faaliyetle ugrasamayacagi gibi, aksi Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri tarafindan

kararlastirilincaya kadar, asagidaki faaliyetlerde de bulunamaz:

a. Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varhk
ve haklari yukarida ifade edilen faaliyetlerin yiritiilmesi diginda kullanamaz.

b. Sahip oldugu varlik ve haklar iizerinde isbu esas sozlesmede izin verilenler harig
olmak tizere iiglincii kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bu varlikile haklar
tizerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri bir sekilde tasarrufta
bulunamaz.

& Varlik ve haklan Sirket'in ydnetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez
veya teminat gosterilemez. Kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak tizere
haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir

karari verilemez.

3.1.3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi
Sirket, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri uyarinca tek ortakl bir anonim sirket olarak Turkiye

Emlak Katiim Bankasi A.S. tarafindan kurulmustur. Sirketin sermayesi 50.000,-TL (ELLI BIN
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TURK LIRASI)’ dir. Bu sermaye her biri 1 TL (BiR TURK LiRASI) kiymetinde 50.000 (ELLi BIN) adet
paya ayrilmistir. Bu sermayenin; 50.000 paya isabet eden 50.000,-TL'sinin tamami Tirkiye

Emlak Katilm Bankasi A.S. tarafindan, muvazaadan ari olarak nakden ve tamamen 6denmistir.

Sirket pay defterine gore Sirket sermayesini olusturan hisselerin ortaklar arasinda dagilimi

asagidaki gibidir.

Adi/Soyadi — Unvani Toplam Paylar Toplam Hisse Tutari (TL)
Turkiye Emlak Katilim Bankast A.S. | 50.000 50.000
Toplam 50.000 50.000

3.2.  Yénetim, Temsil ve ilzam

3.2.1. Yonetim Kurulu

Sirket'in isleri ve idaresi Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuati hiikimlerine
uygun olarak segilecek en az ii¢ (3) en fazla dokuz (9) adet liyeden olusan bir Yonetim Kurulu
tarafindan yiritalir. En az bir yonetim kurulu Uyesinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
kurumsal yonetime iliskin diizenlemelerinde sayilan nitelikleri tasiyan bagimsiz lye olmasi

zorunludur.,

Yénetim kurulu siiresi 1-3 yil arasidir. Segim siiresi sona eren yonetim kurulu tyeleri yeniden

segilebilir. ik ydnetim kurulu tyeleri g (3) yil igin segilmislerdir.

Yénetim kurulu, baskani veya varsa bagkan vekilinin daveti {izerine gerekli goriinen her
zaman toplanir. Her yonetim kurulu Gyesi baskandan, yonetim kurulunu toplantiya

cagirmasini isteyebilir.

Yonetim kurulu toplantilari, Sirket merkezinde yapilir. Ancak iiyelerin gogunlugunun tasvibi ile

Tiirkiye'de herhangi bir yerde veya yurt diginda yonetim kurulu toplantisi yapilabilir.

Yénetim kurulu tye tam sayisinin ¢ogunlugu ile toplanir ve kararlarini toplantida hazir

bulunan iiyelerin cogunlugunun olumlu oyu ile alir. Fon kullanicisi ile Sirket kurucusunun ayni
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oldugu kira sertifikasi ihraglarinda, varlik ve haklarin satiimasi veya kira sertifikasi sahipleri
lehine rehnedilen varlik ve haklarin paraya cevrilmesi dahil ihraca dayanak olusturan énemli
islemlerin gergeklestirilmesine iliskin kararlarda tim bagimsiz yénetim kurulu tiyesinin olumlu

oy vermesi gerekmektedir.

Uyelerden hicbiri toplanti yapilmasi isteminde bulunmadig takdirde, Y6netim Kurulu
kararlari, 6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu Madde 390 dogrultusunda iglerinden birinin belirli
bir konuda yaptigi Gneriye, iiye tam sayisinin en az ¢ogunlugunun yazili onayr alinmak
suretiyle de alinabilir. Ayni 6nerinin tiim Yénetim Kurulu iyelerine yapilmis olmasi kararin
gecerlilik sartidir. Onaylarin ayni kdgitta bulunmasi sart degildir; ancak onay imzalarinin
bulundugu kagitlarin timiiniin Yénetim Kurulu karar defterine yapistirilmasi veya kabul
edenlerin imzalarini iceren bir karara dénustiriliip karar defterine gecirilmesi kararin

gecerliligi yoniinden gereklidir.

Yénetim kurulu, kira sertifikalarinin ihraci ve ihrag edilen sertifikalarla ilgili 6demelerin
yapilmasi ve sertifikalarin itfasi icin ilgili mevzuat hiikiimleri uyarinca yapilmasi gerekli butin

is ve islemleri yiiritur.

Yénetim kurulu, kira sertifikasi ihraci cercevesinde gerekli tim s6zlesmeleri imzalar.

Yénetim kurulu, her bir tertip kira sertifikasi ihracindan elde edilen gelirlerin kira sertifikas

sahiplerine 6denmesinden sorumludur.

Sirket tarafindan emsallerine uygun olmayan harcamalar yapilamaz. Yapilacak bu

harcamalarda sorumluluk yénetim kuruluna aittir.

Kira sertifikasi sahiplerine yapilacak demelerin vadeleri yénetim kurulu tarafindan belirlenir
ve buna iliskin bilgilere izahnamede veya nitelikli yatinmcilara yapilacak duyurularda yer
verilir. Odemeler Sirket'in devraldigi, yonettigi veya alip-sattign varlik ve haklardan

kaynaklanan gelirlerden ve kar paylarindan karsilanir.

Yonetim kurulu, fon kullanicilan veya igiincii kisilerin Sirket'e karsi olan 6deme
yiikimliliklerinin yerine getirilmemesi durumunda, dayanak varlik veya hakkin satilarak kira
sertifikasi sahiplerinin olasi zararlarinin tazmin edilmesi dahil olmak iizere, yatinmcilarin

menfaatlerinin korunmasina yénelik tedbirleri almaya yetkilidir.
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Sirket Yonetim Kurulu asagidaki isimlerden kurulmustur:

Nevzat BAYRAKTAR (Yénetim Kurulu Bagkani)

Nihat BULUT (Yoénetim Kurulu Baskan Yardimcisi)

Necip DUZENER (Bagimsiz Uye/Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Lisans Sahibi)
Erdal OZKAN (Y6netim Kurulu Uyesi)

orooE o e

Esma KARABULUT (Yonetim Kurulu Uyesi)

3.2.2. Temsil ve ilzam

Sirket Esas Sozlesmesi'ne gore; Sirket'in yonetimi ve disariya karsi temsili ydnetim kuruluna
aittir. Sirket tarafindan verilecek biitiin belgelerin ve yapilacak sézlesmelerin gegerli
olabilmesi icin bunlarin Sirket unvani altina konmus ve sirketi temsile yetkili kisi veya kisilerin

imzasini tagimasi gereklidir.

Yénetim kurulu, diizenleyecegi bir i¢c yonergeye gore, Sirket'in ybnetimini, kismen veya

tamamen bir veya birkaé yonetim kurulu tyesine veya tgtincii kisiye devretmeye yetkilidir.

Yénetim kurulu, temsil yetkisini bir veya daha fazla murahhas tiyeye veya miidiir olarak tiglinci

kisilere devredebilir, En az bir yénetim kurulu tiyesinin temsil yetkisini haiz olmasi sarttir.

3.3.  Genel Kurul

Sirket Esas Sozlesmesine gére; Genel kurul toplantilarinda asagidaki esaslar uygulanir.

a. Davet Sekli: Genel kurullar olagan veya olaganiistii olarak toplanirlar. Bu toplantilara
davette 6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinin ilgili hiikiimleri
uygulanir.

b.Toplanti Vakti: Olagan genel kurul sirketin hesap dénemi sonundan itibaren 3 ay
icerisinde ve senede en az bir defa, olaganustu genel kurul toplantilan ise sirketin igleri
icap ettigi hallerde ve zamanda yapilir.

c. Toplanti yeri: Genel kurul Sirket’in idare merkezinde veya Sirket’in idare merkezinin
bulundugu sehrin uygun bir yerinde toplanilir.

d.Rey Verme ve Vekil Tayini: Olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda hazir

bulunan ortaklar veya vekillerinin her pay igin bir oyu vardir. Genel kurul toplantilarinda
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ortaklar kendilerini, ortaklar veya haricten tayin edecekleri vekil vasitasi ile temsil

ettirebilirler. Sirkette pay sahibi olan vekiller kendi oylarindan baska temsil ettikleri

ortaklarin sahip oldugu oylari kullanmaya yetkilidir.

e.Karar Nisabi: Genel kurul toplantilari ve toplantilardaki karar nisabi, Tirk Ticaret

Kanunu ve Sermaye Piyasasi mevzuatinin ilgili hitkiimlerine tabidir.

f. Miizakerelerin Yapilmasi: Sirket Olagan Genel Kurul toplantilarinda Tirk Ticaret

Kanunu'nun 409'uncu maddesinde, Olagan Ustii Genel Kurul Toplantilarinda da

413'lincii maddesinde yazili hususlar miizakere edilerek gerekli kararlar alinir.

3.4. Tabi Olunan Mevzuat ve izinler

3.4.1. Tabi Olunan Mevzuat

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunca (SPK) yayimlanmis Kira Sertifikalari Tebligi ile Tirk Ticaret

Kanunu (TTK) hiikiimlerine gore kurulmus olup, SPK, TTK ve ilgili diger mevzuat hiikiimlerine

tabi olarak faaliyet gosterecektir.

3.4.2. Alinan izin ve Ruhsatlar

Sirketin yukarida sayilan konularda faaliyet gésterdigi isyerlerine ait belge ve ruhsatlara iligkin

bilgiler asagida gosterilmistir.

Sirket' in faaliyetleri icin asagida belirtilenler disinda baska bir belge ve ruhsata ihtiyaci

bulunmamaktadir.

Yazisi

Kurulu

Izin/Ruhsat Tipi Veren Kurulug Belge Tarihi Siire
Bankacilik
Kurulus Onay Yazisi Diizenleme ve 18.06.2019 Siiresiz
Denetleme Kurumu
Kurulus Uygunluk Sermaye Piyasasi
12.07.2019 Siiresiz
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3.5.  Sirketin Taraf Oldugu Sézlesmeler

Sirketin taraf oldugu sézlesmelerin bir listesi su sekildedir:

Karsi Taraf Konu Tarih

Turkiye Emlak Katilm
Kira Sozlesmesidir. 23.07.2019
Bankasi A.S.

3.6. Sirketin Malvarligi Uzerindeki Sinirlamalar

Sirket yetkilileri tarafindan, Sirkete ait malvarligi degerleri Uizerinde Tiirkiye Emlak Katilim
Bankasi A.S. ile akdettigi sozlesmeler diginda tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadig

beyan edilmistir.

3.7.  Uyusmazlklar

Sirket yetkilileri tarafindan, Rapor tarihi itibariyle Sirketin tarafi oldugu herhangi hukuki

uyusmazhk bulunmadigi beyan edilmistir.

3.8.  Kaynak Kurulusun Teblig Uyarinca Hak ve Fiil Enhliyeti

Kaynak Kurulus;

e Tiirkiye Cumhuriyeti yasalar ¢ercevesinde usuliine uygun, finansal kiralama sirketi
olarak kurulmus bir anonim sirkettir ve halen gecerli bir sekilde faaliyetlerini
stirdurmektedir.

e Kendi varliklarina sahip olma ve is ve faaliyetlerini mevcut sekliyle yiritme giicine
sahiptir.

e Teblig hiikiimleri uyarinca kira sertifikasi ihrag etmek Uzere gerekli sdzlesmeleri
akdetme yetkisini haizdir.

e Uluslararasi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, 26.02.2021 tarihli, “Fitch Revises
Outlook on 13 Turkish Banks to Stable on Sovereign Change” adli goriinim raporu ile

Garanti BBVA Leasing’in notunu giincelleyerek yatirim yapilabilir kategorisinde
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degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu “AA (Tur)” olarak teyit etmistir. Uzun
Vadeli Ulusal Notu’na iliskin gorinimiini ise “Duragan” olarak belirlemistir.
Dolayasiyla Teblig'in 12/1-d hikmiine gore Garanti BBVA Leasing’in, ydnetim
s6zlesmesine dayali kira sertifikasi ihracinda fon kullanicisi olma niteligine haiz oldugu

degerlendirilmektedir.

Kira Sertifikasi ihracinin Yapisi

Emlak VKS, Dayanak Varliklari devralmak amaciyla ve s6z konusu Varlik Portféyiinden
elde edilecek gelirler tizerinde Kira Sertifika Sahiplerinin hak sahibi olmalarini
saglayacak sekilde Kira Sertifikasi ihrag ederek bedellerini tahsil eder. Emlak VKS, ihrag
edilecek kira sertifikalarini, Sertifikalar’t satin alacak yatinmcilara bedeli karsiliginda
satacak ve aktaracaktir.

. Garanti BBVA Leasing, isletilmesi faizsiz finans ilke ve standartlarina uygun finansal
kiralama s6zlesmeleri tahtinda misterilerine kiraladigi, mulkiyeti kendisine ait olan bu
Dayanak Varliklari, Emlak VKS lehine Yonetmek {izere, Devir Sozlesmesi ile inangli
milkiyet esaslarina gére Emlak VKS'ye mutabik kalinan bedel Gzerinden devreder.
Emlak VKS, Kira Sertifika Sahiplerinden tahsil ettigi bedeli, Dayanak Varliklarin devir
bedeli olarak Garanti BBVA Leasing’e dder.

. Garanti BBVA Leasing, Yonetim Sozlesmesi uyarinca Varlik Portfoyliniin bakim, onarim
ve isletmesi de dahil olmak lzere yonetimini, bunlarin kira bedellerinin tahsilini
gerceklestirir ve tahsil ettigi tutarlan kira sertifikalarinin periyodik 6deme ve itfa
tarihlerinde kira sertifikalarinin beklenen getiri tutarini karsilayacak sekilde ve herhangi
bir vergi kesintisi olmadan Emlak VKS'ye aktarir.

Taraflar arasindaki sézlesme hiikiimlerine gore, kira sertifikalarinin itfasi ya da nihai
6deme dénemi sonunda, yapilacak édemeler ve varsa buna bagl ek 6deme ve
masraflar édendikten sonra arta kalan meblag olursa, vekélet tesvik Ucreti olarak
Garanti BBVA Leasing’e ait olacaktir.

Garanti BBVA Leasing, portfoylinde yeterince yeni Portféy Varliklarinin mevcut olmasi
kosuluyla ve Portféy Varliklarinin getirilerinin, Kira Sertifikasi donemsel getiri oranini
karsilamasi amaciyla, Varlik Portfoyiline temel teskil eden Leasing Sézlegmelerinin sona
ermesi, bu sézlesmelere konu varliklarin kismen veya tamamen zayi olmasi ya da bu
s6zlesmelere konu kira bedellerinin 6denmemesi halinde veya Emlak VKS'nin onay
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verdigi diger durumlarda, Emlak VKS'ye devir ve temlik ettigi Varlik Portfoylindeki
varliklardan bir kismini ya da bunlanin tamamini esdeger varlik/haklarla ikame
edecektir, Taraflar s6z konusu devir ve temlik islemlerinin gergeklestirilmesi icin gerekli
islemleri zamaninda ve usuliince tamamlayacak olup, ikame islemlerinin yazili olmasi
ve herhangi bir nakit 6deme gerektirmemesi esastir. Vade sonunda Garanti BBVA
Leasing, iade/Itfa Bedelini 6deyerek, Varlik Portféyiindeki varliklari geri devralir. Emlak
VKS de, Garanti BBVA Leasing’in 6deyecegi lade/Itfa Bedelini Kira Sertifikasi Sahiplerine

paylari oraninda 6deyerek itfa islemini gergeklestirecektir,

5. Kira Sertifikalarina iligkin Risk Faktorleri

Rapor’a konu kira sertifikasi ihraci, Teblig'in 6. maddesi tahtinda Yonetim Sézlesmesine Dayali
Kira Sertifikasi ihraci hiikiimlerine tabi olacaktir. Anilan Teblig hiikkmiine gore, bu madde
kapsaminda yapilacak ihraglarda kaynak kurulus ile Emlak VKS arasinda, Kaynak Kurulusa ait
varlik veya haklarin miilkiveti devredilmeksizin, Emlak VKS lehine Yénetilmesini konu alan
sézlesme diizenlenir. Dolayisiyla, Taraflar arasinda bu ihraca konu Dayanak Varliklarin inangh
miilkiyete dayali devir ve yonetimine iligkin sdzlesmeler akdedilmistir. Nitekim 6361 sayil
Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu hiikiimleri uyarinca, leasing
konusu mallarin miilkiyet devri belirli sinirlamalar tabi oldugu icin de, Dayanak Varliklar
Garanti BBVA Leasing bilangosundan gikarilmaksizin, Taraflar arasindaki sozlesmeler ile

inangh devir yapisi tercih edilmigtir.

Emlak VKS tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iliskin Emlak VK$'nin Kira
Sertifikast Sahiplerine karsi olan 6deme yiikiimliiliigii herhangi bir 6zel hukuk gercek ve tiizel
kisisi ya da kamu kurulusu tarafindan garanti altina alinmamis olup, yatinm kararini Kira
Sertifikasi Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Garanti BBVA Leasing’in finansal durumunun

analiz edilmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

5.1. Sirket'in kira sertifikasina iliskin yukumlultklerini yerine getirme glicinl etkileyebilecek

riskler

Emlak VKS, kira sertifikasi ihraci amaciyla 2019 yilinda kurulmus bir sirket olup, heniiz aktif bir

ihraci bulunmamaktadir.
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Emlak VKS, esas sozlesmesi geregi yalnizca kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla, ilgili mevzuat
ve esas sdzlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunabilir. Sirket bu faaliyetler diginda herhangi
bir ticari faaliyette bulunamayacagi gibi aksi SPK diizenlemeleri tarafindan kararlagtinilincaya
kadar, her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik ve
haklari yukarida ifade edilen faaliyetlerin yirtitilmesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik
ve haklar tizerinde esas sozlesmede izin verilenler hari¢ olmak uzere ugiincii kisiler lehine
hicbir ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar lizerinde kira sertifikasi sahiplerinin
menfaatlerine aykin bir sekilde tasarrufta bulunamaz Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira
Sertifikalar Tebligi ve Sirket esas sézlesmesinde ifade edildigi tizere varlik ve haklari Emlak
VKS’nin yonetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi teminat
amaci disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez veya teminat gosterilemez. Kamu
alacaklarinin tahsili amac da dahil olmak tizere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez,

ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karan verilemez.

Emlak VKS'nin Kira Sertifikasi Sahiplerine yapacagi 6demeler, Kaynak Kurulug’un Emlak VK$'ye
yapacag) 6demelerin tam ve zamaninda yapilmasina bagli olacagindan, Emlak VK$ dogrudan,
ihrag ise dolayh olarak Kaynak Kurulug'a iliskin risklere de maruz kalacaktir. S6z konusu
risklerin ne sekilde bertaraf edileceginin ya da en aza indirileceginin, Emlak VKS ile Kaynak
Kurulus arasinda akdedilmesi diistiniilen sézlesme taslaklarinda 6ngériilerek hikiim altina

alinmig oldugu miisahede edilmistir.

Varlk portféyiine dahil edilmesi planlanan finansal kiralama sozlesmeleri ve diger dayanak
varliklar kapsamindaki ticiincii sahislardan olan alacaklarin muacceliyet tarihinde ilgili
borglular tarafindan vaktinde ve geregi gibi 6denmemesi sebebiyle, Emlak VK$'ye Kaynak
Kurulus'tan yapilacak olan 6demeler, Kira Sertifikasi Sahiplerine verilen taahhiitlerin yerine
getirilmesi icin yeterli olmayabilir. Bu durumun Emlak VKS ile Kaynak Kurulug arasinda
akdedilecek sozlesmelerde o©ngoriilerek, Varlik Portféyiinden elde edilecek gelirlerin
6denebilmesini temin icin Kaynak Kurulugun, geri alim taahhitlerinde bulunacagi ve yeni

varlik portféyi satin almayi kabul edecegi miisahede edilmistir.

Yine Kaynak Kurulus anilan sozlesmelerle, bu Sézlesmelerden kaynaklanan yiikiimluliiklerinin
veya beyan ve tekeffiillerinin ihlali nedeniyle Tazmin Edilenler’in herhangi bir zarara ugramasi

halinde, s6z konusu zararlari derhal tazmin etmeyi kabul ve taahhit etmistir. Bu Sézlesme
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acisindan Tazmin Edilenler, Emlak VKS ile Emlak VK$'nin yoneticileri, calisanlar ve
temsilcilerini ifade etmektedir. Kaynak Kurulus, isbu tazmin yikimlultgiini yerine getirmek
icin gerektiginde Varlik Portféyiinii, Emlak VKS'ye vekaleten satacak ve bedellerini belirlenecek
esaslar dahilinde Emlak VKS'ye ddeyecektir. Kaynak Kurulus, Tazmin Edilenlerin yukarida
belirtilen nedenlerle bir zarara ugradiklarini yazili olarak kendisine bildirmeleri durumunda, bu
bildirimi almasini miiteakip séz konusu zarar tutarini derhal Tazmin Edilenlere veya onlarin

gosterecegi tglinci kisilere 6deyecektir.

Ancak Kaynak Kurulus bu taahhiitlerini ifa etmezse Emlak VKS; Kaynak Kurulusa miiracaat
etme hakkina sahiptir. Emlak VKS, sahip oldugu bu haklan kullanarak taahhiitlerin yerine

getirilmesini saglayabilecektir. Nitekim Tebligin 4. Maddesinin 6. Fikrasi uyarinca Emlak VKS,

Kaynak Kurulusun édeme yiikiimliiliginii yerine getirmemesi durumunda, kira sertifikasina
konu varlik veya hakki {giincii kisilere devrederek elde edilecek geliri Kira Sertifikasi
Sahiplerinin zararlarini gidermede kullanabilecek ve buna dair sézlesmelerine hiikiimler
dercetmek zorunda olacaktir. Varlik Portféyiiniin yukaridaki sekilde Kaynak Kurulus disinda
tictincii kisilere devrinden elde edilen gelir, cok zayif bir ihtimalle de olsa kira sertifikalarinin
tuminin itfasini ve kalan kira 6demelerini kargilayacak diizeyde olmayabilir. Bunun
sonuncunda Kira Sertifikasi Sahiplerinin anapara ve dénemsel 6demelerini tam olarak ve
zamaninda elde etmemeleri s6z konusu olabilir ise de Kaynak Kurulugun bir banka istiraki

oldugu nazara alindiginda bunun ¢ok diisiik bir olasilik oldugu gézden uzak tutulmamalidir.

5.2. Kira Sertifikalarina iligkin Risk Faktorleri

5.2.1. Kira Sertifikasi Sahiplerinin Varlik Portféyii diginda Sirket'in diger malvarligi degerleri veya

Kaynak Kurulus’un mal varliklari Gizerinde dogrudan bir talep haklari bulunmamaktadir

Kira Sertifikalari, Emlak VKS’nin borg yiikiimluliikleri degildir. Aksine, Kira Sertifikalari yalnizca
Kira Sertifikasi Sahipleri'nin Varlik Portféyiindeki haklarini temsil eder. Kira Sertifikalari
bakimindan Emlak VKS'ye riicu Varlik Portféyi ile sinirhdir ve bu Varlik Portféyiinden elde
edilen donemsel gelirler ile bu Varlik Portféyiinin satisindan elde edilecek gelir Kira
Sertifikasi Sahiplerine yapilacak tek édeme kaynagidir. Kira sertifikasi ihraci kapsaminda
diizenlenen s6zlesmelerin herhangi bir nedenle feshedilmesi halinde, Emlak VK$ araciligi ile
her bir Kira Sertifikasi Sahibi’nin Kaynak Kurulus’tan sézlesme ve taahhiitlerden kaynaklanan

yikiimliiliikleri yerine getirmesini isteme hakki bulunmaktadir. Kira Sertifikasi Sahipleri,
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Emlak VKS'den sdzlesme ve taahhiitlere uyumunun istenmesi ve bunlara aykiriliktan
kaynaklanan haklari talep etme haklari bulunmakla birlikte, Varlik Portfoyi disinda Emlak
VKS'nin diger mal varliklan veya Garanti BBVA Leasing’in mal varliklar Gizerinde dogrudan
hak iddia edemezler. Varlik Portféyiiniin paraya cevrilmesi/ dogmus alacaklar ve diger
gelirler ve s6zlesmeye aykiriliktan kaynaklanabilecek diger haklar nedeniyle elde edilecek
gelirlerin Kira Sertifikasi Sahiplerine yapilmasi 6ngorillen &demeleri kargilamamasi
mumkiindir. Bahsi gecen gelirler Kira Sertifikasi Sahiplerine 6dendikten sonra, Kira Sertifikasi
sahiplerinin Emlak VKS'ye ve Garanti BBVA Leasing’e karsi herhangi talep hakk

kalmayacaktir.

5.2.2. Borglarin ifasinda temerriide distilmesi halinde, ileri strtilebilecek haklarin icrasi zaman

alici ve maliyetli olabilir.

Kira Sertifikalari uyarinca 6demeler, Kaynak Kurulug'un Emlak VK$'ye ve Emlak VK$'nin Kira
Sertifikasi Sahiplerine ihraca iliskin sézlesme ve taahhiitlerde 6ngoriilen sekilde 6deme
yapmasina baglidir. Kaynak Kurulus veya Emlak VKS bu 6demeleri gerektigi gibi ifa etmez ise,
onlara karsi her birinin yiikiimlilliiklerini icra etmeleri igin ve/veya uygun oldugu takdirde
tazminat talep etmek icin dava agilmasi s6z konusu olabilecektir. Kira Sertifikasi Sahiplerinin
acacagi davalara iliskin yargilama siiregleri uzun zaman gerektirecek ve masrafli olabilecektir.
Ancak Kaynak Kurulus un bir banka istiraki oldugu nazara alindiginda bu siireclerin minimum

seviyede olabilecegi degerlendirilmektedir.

5.2.3. Leasing Konusu Emtianin Hasar ve Ziyai

Varlik Portféyiinde yer almasi planlanan Leasing Sozlesmelerine konu emtianin gesitli
nedenlerle hasara ugramalar ya da zayi olmalari riskine karsi, ilgili finansal kiralama kanunu
ve mevzuati hiitkiimleri uyarinca bu emtia sigorta ettirilecektir. Dolayisiyla bu emtianin hasar
ya da kaybi nedeniyle Kaynak Kurulusun ugrayacag: zararlan isbu sigorta tazminatindan

kargilanacaktir.

Varlik Portféyiine temel teskil edecek Leasing Sézlesmelerinin sona ermesi halinde veya bu
sozlesmelere konu emtianin kismen veya tamamen kaybi halinde Kaynak Kurulug, Emlak
VKS'ye devir ve temlik ettigi Varlik Portfoyinii esdeger Varlik Portfoyli ile ikame

edebilecektir. Dolayisiyla emtianin hasar ya da ziyai halinde finansal kiralamaya konu yeni
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varliklari ve bu varliklara iliskin Leasing Sézlesmelerinde belirlenen haklari Varlik Portféyiine

dahil edilebilecektir.

5.3. Kaynak Kurulus’'un Kira Sertifikasina iliskin Yuktmlaluklerini Yerine Getirme Gicind

Etkileyebilecek Riskler

Garanti BBVA Leasing'in, iflasinin ilan edilmesi, hakkinda konkordato talebinde bulunulmasi
ve buna istinaden ilgili mahkeme tarafindan verilebilecek gegici miihlet karari, kesin miihlet
karari veya konkordato karari, bor¢larini 6demekten aciz hale gelmesi, ydnetimine kayyum,
ya da yasal temsilci atanmasi, ehliyetlerinin sinirlandiriimasi gibi durumlar, olagan is ve
islemleriyle birlikte Kira Sertifikasina iliskin ytkumluliklerini yerine getirme glciini de
azaltabilecek ya da tamamen ortadan kaldirabilecektir. Bu hallerde Kira Sertifikasi
Sahipleri'nin, alacaklarinin tahsili icin yegdne miiracaat yolu, Teblig hiikiimleri uyarinca Emlak
VKS tarafindan Dayanak Varliklarin satilarak paraya cevrilmesidir. ihrag, yénetim
sozlesmesine dayali olarak yapilmakta olup, Teblig Hiikiimleri geregince Dayanak Varliklar
ancak inanch miilkiyet esaslarina gére devredildigi icin, bu satis icin yargl yoluna miiracaat
gerekecek ve bu da uzun zaman ve masraf gerektirebilecektir. Ayrica yapilacak satigtan elde
edilecek bedellerin de Kira Sertifika Sahiplerinin tim alacaklarini kargilayamamas da soz

konusu olabilecektir.

6. SONUC

Emlak VKS, Kanun ve Teblig'de éngoriilen kira sertifikalari ihraci igin gerekli izin ve onaylar
alinarak kurulmus, Emlak VKS yénetim kurulu, kira sertifikasi ihraci igin gerekli karari almig ve
bu ihrac icin gerekli sozlesmeleri diizenleyip akdetme ve bunlari uygulama hususunda

gereken yetkiyi haizdir ve bunlar i¢in gerekli izinleri ve onaylari da almistir.

Garanti BBVA Leasing de, Teblig hiikiimleri uyarinca kira sertifikasi ihracinda Kaynak Kurulus
ve Fon Kullanicisi olma yeterliligini haiz olup, bu ihraca iliskin Yonetim Kurulu kararini da tesis
etmistir. Ayni sekilde bu ihrag igin gerekli sézlesmeleri diizenleyip akdetme ve bunlari

uygulama hususunda gereken yetkiyi de haizdir.

ihracin gerceklestirilmesi igin taraflar arasinda akdedilecek olan sézlesmelerin, taraflar
arasinda imzalanmasinda Tiirk hukuku acisindan bir sakinca olmadigi tespit edilmis olup,

sozlesmeler tahtinda karsilasilabilecek hukuki riskler yukarida izah edilmistir.
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Garanti BBVA Leasing’in fon kullanici ve Emlak VKS'nin de ihraggl konumuyla ishbu Rapora

konu kira sertifikasi ihracinin gergeklestirilmesinde hukuki bir sakinca olmadigi kanaatindeyiz.

ihrag islemine dair Tiirk Hukuku agisindan karsilasilabilecek hukuki riskler de isbu Raporda arz

edilmigtir.
Saygilarimizla,

Turkiye Emlak Katiim Bankasi Hukuk Direktorliigi Adina
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