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Dayanak:

Isbu Hukuki Degerlendirme Raporu, Mutlu Avukatlik Ortaklig! tarafindan Sermaye
Piyasas! Kurulu'nun 07/06/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan IlI-
61.1 nolu Kira Sertifikalari Tebligi'nin Ek-1 md.16 hukmi uyarinca hazirlanmistir.

Amag:

Raporun temel amaci, kira sertifikasi ihraci ile ihraca dayanak olusturan islemlerin hukuki

risk tasiyip tasimadigina iliskin hukuksal inceleme ve degerlendirmelerin arzidir.
Kapsam:

Isbu Hukuki Degerlendirme Raporu, ihraca dayanak olusturacak islemlerin Ttirk Hukuku
acisindan ve sadece hukuki anlamda riskler igerip icermedigine iliskin degerlendirmeleri
havi olup, baska hukuk sistemleri agisindan herhangi bir bilgi veya degerlendirme ya da
kira sertifikasi ihraci ve bu ihraca dayanak islem ve islem belgeleri hakkinda herhangi bir

mali, vergiye dair veya ticari degerlendirmeler icermemektedir.

Isbu raporumuz hazirlanirken tarafimiza sunulan belge ve bilgilerin tam ve dogru oldugu
varsayilmig, bunlara iligkin olarak bagimsiz bir arastirma ve sorusturma

gerceklestiriimemistir.

ihrag edilecek kira sertifikalarini satin almak isteyecek yatirnmcilarin, ihrag
siirecinde fon kullanici sirket ya da varlik kiralama sirketinin hazirlayacag ihrag
belgelerinde yer verilen bu tarz bilgileri dikkatle inceleyerek, yatirnm karari

olugturmasi gereklidir.
Tanimlar

Isbu raporumuzdaki terim ve kisaltmalar, aksi acik¢a belirtimedikge asagida tanimlanan

anlamlara gelmek tzere kullaniimistir.

Fon Kullanicisi/ Alves Kablo: Alves Kablo Sanayi ve Ticaret A.S.’dir.
BDDK: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu
Beklenen Getiri Orani /Gelir Orani: Varlik Portfdyinden elde edilmesi ve Kira

Sertifikasi Sahiplerine net olarak édenecegdi tahmin edilen (beklenen), ihrag tarihinden



énce taraflar arasinda yazil bir sekilde mutabik kalinarak belirlenecek olan yillik olarak
belirlenmis gelir oranidir.

Dayanak Varliklar/Portféy Varliklari: Taraflarin mutabakatina gore gerek Alves
Kablo’nun stoklarinda yer alan ve Devir Sézlegsmesi ile KT VKS'ye devredilen hammadde
ve mamul maddeler (her tirli bakir, tel ve kablolar), gerekse Alves Kablo'nun KT VKS
hesabina piyasadan tedarik ederek stoklarina alacagi varliklari (her tiirlt bakir, tel, kablo,
diger mamul maddeler) ifade eder.

ihraggi/Sirket! KT VKS: Sermaye Piyasasi Kanunun 61'inci maddesi cergevesinde
munhasiran kira sertifikas| ihrag etmek tizere anonim sirket seklinde kurulmus ve Kuveyt
Turk Katilim Bankasi A.$.'nin ylizde ylz bagl ortaklidi olan KT Sukuk Varlik Kiralama
A.Syi ifade eder.

ihraca iliskin Sézlesmeler: Devir Sozlesmesi, Vekalet ve Yénetim Sézlesmesi, Alves
Kablo Yénetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikasi ihraci Temel Hukim ve Kosullari
Sozlesmesi, Devralma Taahhtdu ve ihraca iliskin ilgili taraflar arasinda akdedilecek sair
sézlesmeler, Alves Kablo'nun tek tarafli taahhiitleri ve sair dokiimanlari ifade eder.
ihrag Bedeli: Ihra¢ edilen kira sertifikalari icin yatinmcilar/kira sertifikasi sahipleri
tarafindan ddenen toplam bedeli ifade eder.

inrag Belgesi: Ihraca lliskin Sozlesmeler tahtinda, 22/6/2013 tarihli ve 28685 sayili
Resmi Gazete'de, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlan [1-5.1 no’lu izahname
ve Ihrag Belgesi Tebligi uyarinca Ihracg! tarafindan diizenlenen, séz konusu tebligin 4.
maddesi 1.9 bendinde tanimlanan, ¢ikarilacak sermaye piyasasi araclarinin niteligi ve
satis sartlan hakkindaki bilgileri iceren Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onaylanmis
belgeyi ifade eder.

Kanun: 6 Aralik 2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanununu,

SPK veya Kurul: Sermaye Piyasasi Kurulu'nu ifade eder.

ilgili Teblig(ler): Kira Sertifikalari Tebligi'ni (Il — 61.1), Borglanma Araglari Tebligi (Il —
31.1), Izahname ve Ihrag Belgesi Tebligi (Il — 5.1), Sermaye Piyasasi Araglarinin Satisi
Tebligi (Il — 5.2) ve Ozel Durumlar Tebligi (11-15.1)'ni ve SPK'nin kira sertifikasi ihracin
iliskin diger diizenlemelerini ifade eder.

Kira Sertifikasi: KT VKS tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin Varlik Portféyi ve Varlik
Portféyl'nden elde edilen gelirler tizerinde paylari oraninda hak sahibi olmalarin

saglayan menkul kiymetlerdir.
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Kira Sertifikasi Sahipleri: Kira Sertifikalarini satin alan gergek veya tizel kisiler ile ttizel
kisiligi olmayan kisi ve/veya mal topluluklarini ifade eder.

Periyodik Odeme Tarihi: Kira Sertifikasi Sahiplerine KT VKS tarafindan, Periyodik
Odeme Tutarinin 6denecegi, ihragc belgesi ve/veya tertip ihra¢ belgesi velveya Kira
sertifikas| hikiim ve sartlarinda belirlenen tarihlerden her biridir.

Periyodik Odeme Tutari: lhrag belgesi ve/veya tertip ihrac belgesinde ya da ihraca
iliskin sozlesmelerde veya Kira Sertifikasi Hukiim ve Sartlarinda belirtiien Beklenen
Getiri Orani ve hesaplama yéntemi uygulanarak, ihrag¢ tutari Gizerinden hesaplanan ve
Varlik Portféyl gelirlerinden elde edilerek Kira Sertifikasi Sahiplerine 6denmesi beklenen
(tahmin edilen) ve Varlik Portféylinden elde edilen net gelirler toplaminin, ddenecegi
tahmin edilen bu tutara esit

veya bu tutarin (zerinde olmasi kaydiyla Periyodik Odeme Tarihleri'nde Kira Sertifikasi
Sahiplerine dagitilacak olan tutar ifade eder.

Takyidat: Her tUrli rehin, intifa, ipotek, sinirli ayni hak, sahsi hak, ihtiyati tedbir,
muhafaza, misadere, el koyma, mal varliginin dondurulmasi, haciz, ihtiyati haciz, serh,
beyan ve sair her tirll ayni ve sahsi kisitlamay! ifade eder.

Varhk Portféyli: KT VKS'nin ihrag edecegi kira sertifikalarina dayanak olan Dayanak
Varliklar, Dayanak Varliklarin islenmesinden elde edilen satisa hazir trlinler (her turlt
bakir, tel ve kablolar) ile bunlarin 3. sahislara satiimasindan veya sair surette
ydnetiimesinden elde edilen getirilerdir.

Vergi: Her turld mevcut ve gelecekte Turkiye Cumhuriyeti Devleti tarafindan salinan
veya salinabilecek gelir ve/veya gider vergiler, resimler, fonlar, tahakkuklar, harglar,
kesintiler, stopajlar, zorunlu ikazlar ne tir ve ne sekilde olursa olsun benzeri dogrudan
veya dolayh vergi (BSMV, KDV, KKDF de dahil) ve kesintiler, bunlarin faizleri ve cezalari
ile bu tlirde yapilacak tim édemeleri ifade eder.

inceleme ve Degerlendirme

KT Sukuk Varlik Kiralama Anonim Sirketi'nin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 7/6/2013
tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 111-61.1 no.lu Kira Sertifikalar Tebligi
huktumleri uyarinca, Fon Kullanicisi olarak Alves Kablo Sanayi ve Ticaret A.$.'nin, KT
Sukuk Varlik Kiralama A.S. (Sirket) ile akdedecegdi sozlesmeler tahtinda, y&netim
sbzlesmesine dayali kira sertifikas! ihrag ve arzi kapsaminda tarafimizdan hukuki

inceleme yapiimistir.
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Bu cercevede Sirket'in agsadida belirtilen bilgi ve belgeleri incelenmistir.
(1) Esas Sézlesme
(2)  Kira Sertifikasi lhracina iliskin Yénetim Kurulu karar

S0z konusu bilgi ve belgeler Sirket tarafindan tarafimiza sunulmustur.

Yine bu gergevede Fon Kullanicisina ait olarak da asagidaki belgeler incelenmigtir.

(1)  Esas Sozlesme
(2)  Kira Sertifikasi ihracina iligkin Yénetim Kurulu karari,

S6z konusu bilgi ve belgeler Fon Kullanicisi tarafindan tarafimiza sunulmustur.

Ihraca iligkin taraflar arasinda akdediimek (zere asagida bilgileri yer alan

sozlesme/taahhitler taslak olarak incelenmis olup, bu s6zlesme ve taahhiitlerin taraflarin

usullince yetkilendirilmis temsilcileri tarafindan imzalanacag varsayiimaktadir.

1. Alves Kablo Yénetim Sézlesmesine Dayali Kira Sertifikasi ihraci Temel

Hiikiim ve Kosullari S6zlesmesi: Ihraca iligkin kosullarin, KT VKS'nin verecegi

ihrag hizmetlerinin ve Taraflarin karsilikli hak, yikimlilik ve sorumluluklarinin

belirlendigi s6zlesmeyi ifade eder.

2. Devir Sézlegmesi: Alves Kablo ile KT VKS arasinda Dayanak Varliklarin inancli

mulkiyet esaslarina gére KT VKS'yve devrine iliskin olarak imzalanan devir

s6zlesmesidir.

3. Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi: Varlik Portfdyiiniin Alves Kablo tarafindan KT

VKS lehine yonetimesine ve Varlik Portféyiinden dogan gelirlerin/alacaklarin

tahsilatina ve bazi hizmetlerin sunulmasina iligkin olarak Alves Kablo ile KT VKS

arasinda imzalanan vekalet ve yénetim sézlesmesidir.

4. Devralma Taahhiidii: KT VKS$ tarafindan ihra¢ edilen Kira Sertifikalarina konu

olan ve KT VKS$ tarafindan Alves Kablo'dan Devir Sézlegsmesi uyarinca

devir/temlik alinan Dayanak Varliklarin, KT VKS'den geri devir ve temlik

alinmasina iliskin Alves Kablo tarafindan imzalanan taahhiitnameyi ifade eder.

Anilan sézlesmelere gore kira sertifikasi ihracinin ézet isleyisi ve yapisi asagidaki

gibidir:

a) KT VKS, Varlik Portfoyu ve Varlik Portféyiinden elde edilecek gelirler Gzerinde

Kira Sertifika Sahiplerinin hak sahibi olmalarini saglayacak sekilde Kira Sertifikasi

inrag eder.
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b) KT VKS, Kira Sertifikasi Ihraci neticesinde Kira Sertifikalarini satin alan Kira

c)

d)

Sertifikasi Sahipleri'nden ihrac Bedelini tahsil eder.
KT VKS, ihrag Bedeli'ni asagidaki sekillerde Alves Kablo'ya éder:

1. Taraflar arasinda akdedilen Devir Sozlesmesi kapsaminda KT VKS'ye
devredilen Dayanak Varliklarin Devir Bedeli olarak, veya

2. Vekalet ve Yonetim Sézlesmesi ile Alves Kablo'ya verilen yetki kapsaminda,
Alves Kablo’nun KT VK$ hesabina piyasadan tedarik edece§i Dayanak
Varliklarin tedarik Ucreti olarak, veya

3. Taraflar arasinda mutabik kalinacak bir kismi ile Alves Kablo tarafindan KT
VKS hesabina piyasadan varlik tedarik edilmesi igin, diger kismi ile Devir
Soézlesmesi kapsaminda KT VKS'ye devredilen varliklarin Devir Bedeli
olarak.

Gerek Alves Kablo’'nun hali hazirda stoklarinda yer alan ve Devir Sozlesmesi ile
KT VK$'yve devredilen varliklar, gerekse KT VKS hesabina piyasadan tedarik
edilen Grlinler, hep birlikte Varlik Portféyiine dahil olur.

KT VKS$, Varlik Portféyint yénetmesi igin Vekalet ve Yénetim Sézlesmesi ile
Alves Kablo'ya vekalet verir. Alves Kablo bu vekalet cercevesinde Varlik
Portféylndeki varliklarin muhafazasi ile Dayanak Varliklara dahil olan
hammaddeleri igleyerek satisa hazir trlin (endustri, enerji, haberlesme, otomotiv
ve sair sektdrlerinde kullanilan her turlt bakir, tel ve kablolar) haline getirir.
Uretilen bu trinler de Varlik Portféytine dahil olur.

Alves Kablo Varlik Portféytinu kendi satig, pazarlama ve nakliye agini kullanmak
suretiyle ve bu iglemlere dair her turli masraflar da kendisine ait olmak tzere,
taraflar arasinda anlagilan getiri oraninin altinda kalmamak kaydiyla piyasaya
satarak teslim eder. Alves Kablo varliklarin satis bedellerini de tahsil eder ve tahsil
ettigi tutarlari kira sertifikalarinin periyodik ¢deme ve itfa tarihlerinde kira
sertifikalarinin beklenen getiri tutarini karsilayacak sekilde ve herhangi bir Vergi
kesintisi olmadan KT VKS'ye aktarir.

Alves Kablo, ihra¢ stresince Varlik Portféyuniin (Alves Kablo’nun stoklarinda
bulunan satisa hazir kablo, mamul madde, bakir vb.) minimum %33’tntin maddi
varliklardan olusacagini kabul ve taahhiit eder.

Varlik Portféylintn satis bedellerinin Periyodik Odeme Tarihi ya da itfa Tarihinden
once tahsil edilmesi halinde elde edilen nakit, Alves Kablo tarafindan katilim finans
prensiplerine uygun olarak igletilir ve mamul madde alim-satiminda tekrar

kullanilir.

(e
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g) Vade sonunda Alves Kablo, Varlik Portféyinii taraflar arasinda belirlenen
bedelden piyasaya satar ve bedelini KT VKS'ye éder. Varlik Portféyiintin piyasaya
satilamamasi durumunda ise Alves Kablo, Itfa Bedelini &deyerek, Varlik
Portféylndeki varliklari geri devralir. KT VKS de, Alves Kablo'nun édeyecedi itfa
Bedelini Kira Sertifikasi Sahiplerine paylari oraninda &deyerek itfa islemini
gercgeklestirecektir.

h) Itfa Tarihinde Varlik Portféyiinden elde edilen gelir Beklenen Getiri Oraninin
Uzerinde olursa, bu fark Vekalet Tesvik Ucreti olarak Alves Kablo'ya ait olacaktir.

i) Butin bu surecgte kira sertifikalarina iliskin olarak Alves Kablo tarafindan KT
VKS'ye ya da Kira Sertifikasi Sahiplerine lhraca lliskin Sézlesmelerde yer alan

taahhutler disinda herhangi bir 6deme garantisi verilmeyecektir.

Mevcut belge ve bilgiler cergevesinde yapmis oldugumuz inceleme neticesinde ulasilan

hukuki tespit ve gérusler asagida yer almaktadir.

I. Sirket Hakkinda Genel Hukuki Bilgiler
A. Kurulug ve Ortaklik Yapisi
1. Sirket’in Hukuki Yapisi

Sirket, 23/09/2011 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca 791104 sicil numarasi
ile tescil edilerek kurulmus bir anonim sirkettir. Sirketin merkezi, Buyiikdere Cad. No.
129/1 K.9 Esentepe Sisli/istanbul adresindedir.

2.Faaliyet Konusu ve Faaliyetler

Sirket'in amag ve konusu, Esas Sozlesmenin "Sirketin Amag, Konusu ve Calisma
Alanlar” baglikli 3.ncl maddesinde belirtiimis olup 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu ve Kira Sertifikalari Tebligi hukimleri geregi minhasiran kira sertifikas! ihrag
etmek amaciyla kurulmustur. Sirket, esas sozlesmesinin 3'incli maddesinde sayilan
faaliyetler diginda herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamayacagi gibi, aksi Sermaye
Piyasasi Kurulu dlzenlemeleri tarafindan kararlastirilincaya kadar, asagidaki

faaliyetlerde de bulunamaz:

a. Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip
oldugu varlik ve haklari Esas Sozlegsmesinde belirtilen faaliyetlerin

yuratalmesi disinda kullanamaz.

6 Altunizade Mah. Kisikli Cad. No: 35/2-3 Uskiidar / Istanbul U

0216 651 84 84 bilgi@mutlu.av.tr  www.mutlu.av.tr

&




b. Sahip oldugu varliklar ve haklar Gizerinde esas sézlesmede izin verilenler
hari¢ olmak Uzere Ug¢lincu kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bu
varliklar ile haklar Uzerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri
bir sekilde tasarrufta bulunamaz

C. Varlik ve haklar, Sirket'in yonetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez,
rehnedilemez veya teminat gésterilemez. Kamu alacaklarinin tahsili amaci
da dahil olmak Uzere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica

bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari verilemez.

3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

3.1 Sirket, Tirk Ticaret Kanunu hikimleri uyarinca tek ortakli bir anonim sirket olarak
kurulmustur. Sirketin sermayesi 50.000,00-TL (ELLI BIN TURK LIRASI)'dir. Bu sermaye
her biri 1 TL (BIR TURK LIRASI) kiymetinde 50.000 (ELLI BIN) adet paya ayriimistir. Bu
sermayenin; 50.000 paya isabet eden 50.000-TL'sinin tamami muvazaadan ari olarak
nakden ve tamamen taahhit edilmis ve ddenmistir.

3.2 Sirket pay defterine gore Sirket sermayesini olusturan hisselerin tamami Kuveyt Tlrk
Katiim Bankasi A.S.'ye aittir. S6z konusu hisseler Uzerinde Sirket pay defterine kayith

herhangi bir rehin veya baskaca bir kisitlama bulunmamaktadir.

B. Yénetim, Temsil ve llzam
1. Yonetim Kurulu:

Sirket'in isleri ve idaresi Turk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuati hikkimlerine
uygun olarak secilecek en az 3 (lg) Uyeden olusan bir Yénetim Kurulu tarafindan
yuratulur. En az bir yénetim kurulu Gyesinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kurumsal
yonetime iligkin dizenlemelerinde sayilan nitelikleri tasiyan bagimsiz lGye olmasi

zorunludur.
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Sirket Yonetim Kurulu asadidaki isimlerden olusmaktadir:

e Dr. Selman ORTAKQY (Yénetim Kurulu Baskan)
e Mehmet KELES (Y6netim Kurulu Bagkan Vekili)
o idris Turan iLTER (Bagimsiz Uye)

e Giiven OBALI (Yénetim Kurulu Uyesi)

e Turgay CAVAS (Yénetim Kurulu Uyesi)

2. Temsil ve ilzam:

Sirket Esas Soézlesmesi'ne gore; Sirket'in yénetimi ve disariya kars temsili yénetim
kuruluna aittir. Sirket tarafindan verilecek butiin belgelerin ve yapilacak sézlesmelerin
gecerli olabilmesi igin bunlarin Sirket unvani altina konmus ve sirketi temsile yetkili iki

imza tasimasi gereklidir.
C. Genel Kurul

Sirket Esas Sozlesmesine gére; Genel kurullar olajan veya olaganistii olarak
toplanirlar. Olagan genel kurul girketin hesap devri sonundan itibaren mevzuatta
ongorulen sure igerisinde ve senede en az bir defa, olaganisti genel kurul toplantilari
ise sirketin igleri icap ettigi hallerde ve zamanda yapilir. Yénetim Kurulu, Genel Kurullarin

kanuni esas ve usullere uygun olarak toplanmasini temin etmekle sorumludur.

Il Tabi Olunan Mevzuat ve izinler
A. Tabi Olunan Mevzuat
Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunca (SPK) yayimlanmig Kira Sertifikalar Tebligi ile Ttrk
Ticaret Kanunu (TTK) huktmlerine gore kurulmus olup, SPK, TTK ve ilgili dijer mevzuat

hikimlerine tabi olarak faaliyet gésterecektir.

B. Alinan izin ve Ruhsatlar
Sirketin yukarida sayilan konularda faaliyet gosterdigi isyerlerine ait belge ve ruhsatlara
iligkin bilgiler agagida gosterilmistir. Sirket'in faaliyetleri igin asagida belirtilenler disinda

baska bir belge ve ruhsata ihtiyaci bulunmamaktadir.

(G
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IZIN/'RUHSAT TiPi | VEREN BELGE TARIHI SURE
KURULUS
Kurulus Onay | Bankacilik 18/07/2011 Suresiz
Yazisi Dizenleme ve
Denetleme
Kurumu
Kurulugs Uygunluk | Sermaye Piyasasi | 14/09/2011 Siresiz
Yazisi Kurulu
Kurulus Izni GuUmrik ve Ticaret | 29/09/2021 Siresiz
Bakanhgi

lll. Sirketin Taraf Oldugu Sézlesmeler

Sirketin taraf oldugu sozlegsmelerin bir listesi su sekildedir:

Karsi Taraf Konu Tarih

Kuveyt Turk Katilim Bankasi A.S. Sirketin  faaliyet merkezinin | 23//09/2011

kiralanmasina dair sézlesmedir.

Yeminli mali musavirlik Sézlesmesi | Sirketin muhasebe kayitlarinin | 14/12/2011

tutulmasi

Drt Bagimsiz Denetim ve Serbest | Bagimsiz Denetim Sézlesmesi | 25/04/2024
Muhasebeci Mali Musavirlik A.S.

IV. Sirket Malvarhigi Uzerindeki Sinirlamalar

Sirket yetkilileri tarafindan, Sirkete ait malvarligi degerleri Gzerinde akdettigi sézlesmeler

disinda tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadidi beyan edilmistir.
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V. Uyusmazliklar

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

uyusmazlik bulunmadigi beyan edilmistir.
VI. Fon kullanicisinin Teblig Uyarinca Hak ve Fiil Ehliyeti

Fon kullanicisi,

-Turkiye Cumbhuriyeti yasalari gergevesinde usultine uygun olarak kurulmus bir anonim
sirkettir. Halen gecerli bir sekilde faaliyetlerini strdirmektedir.

-Teblig hiiktimleri uyarinca kira sertifikasi ihrag etmek tzere KT VKS ile kira sertifikasi
ihraci icin Yénetim Kurulunca 14/07/2025 tarihli 2025/17 sayili karar tesis edilmis olup,
anilan karar cergevesinde gerekli sézlesmeleri akdetme yetkisini haizdir.

Kredi derecelendirme kurulusu, JCR Avrasya Derecelendirme A.$.’nin 24/04/2024 tarihli
raporunda, Alves Kablo Sanayi ve Ticaret A.S. yatinm yapllabilir kategorisinde
degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu'nu “BBB+ (tr)”, Kisa Vadeli Ulusal Notu'nu
“J2 (tr)” olarak teyit etmistir. Uzun Vadeli Ulusal Notu'na iliskin gérinimu ise ‘Stabil’
olarak belirlemistir. Dolayisiyla Teblig'in 12/1-e hukmune gore Sirket'in, ydnetim
sdzlesmesine dayali kira sertifikasi ihracinda fon kullanicisi olma niteligini haiz oldugu
degerlendiriimektedir.

Alves Kablo’'dan alinan bilgiye gore kira sertifikasi ihracina dayanak olan Dayanak
Varliklarin tizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Yine Alves Kablo'dan alinan
bilgiye gore kira sertifikasi ihracindan kaynaklanan edimlerini ifa etmesini engelleyecek
herhangi bir mahkeme yahut takip karari bulunmamaktadir. Yine Fon Kullanicisi
tarafindan, Dayanak varlik olarak gosterilmesi ongériilen varhklarm, 23.3 sayilh Onemli
Nitelikteki Islemler ve Ayrilma Hakki Tebligi’nin 6. maddesinde belirtilen &lgiitlere gére 6nemli
nitelikte sayilip sayilmayacag hususunda s6z konusu varlik miktarnin Onemli Nitelikte Iglem
olarak kabul edilmeyecegi beyan edilmistir.

VI. Kira Sertifikalarina lliskin Risk Faktérleri ve Yatirimciya iliskin Hususlar
1-Genel Degerlendirme

Hukuki Inceleme Raporumuza konu kira sertifikas! ihraci, Teblig'in 6'incl maddesi
tahtinda Yonetim Sézlesmesine Dayali Kira Sertifikasi Ihraci hiikiimlerine tabi olacaktir.

Anilan Teblig hukmine gére, bu madde kapsaminda yapilacak ihraglarda fon kullanicisi
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ile VKS arasinda, fon kullanicisina ait varlik veya haklarin mulkiyeti devrediimeksizin,

VKS lehine yénetilmesini konu alan sézlesme diizenlenir.

Dolayisiyla, taraflar arasinda bu ihraca konu Dayanak Varliklarin inangl mulkiyet
esasina dayall mulkiyet, dolayli temsil ve yénetimine iligkin sézlesmeler akdedilmistir.
Buna goére Alves Kablo, Dayanak Varliklari KT VKS ve dolayisiyla Kira Sertifikasi
Sahiplerinin vekili olarak yénetecek, Dayanak Varlik olarak belirlenen varliklari isleyerek
satisa hazir Urlin (endustri, enerji, haberlesme, otomotiv ve sair sektérlerinde kullanilan
her tarlt bakir, tel ve kablolar) haline getirecek ve kendi satis, pazarlama ve nakliye agini
kullanmak suretiyle ve bu islemlere dair her tirll masraflar da kendisine ait olmak tizere
3. kigiler ile akdettigi Satis S6zlesmeleri kapsaminda piyasaya satmak suretiyle paraya
cevirerek, beklenen getirilerin ¢denmesini saglayacaktir. Bu kapsamda Dayanak
Varliklar, Alves Kablo’nun bilangosundan c¢ikarilmaksizin, taraflar arasindaki

sozlesmeler ile inangl devir yapisina dayall bir ihrag gerceklestiriimektedir.

Sirket tarafindan ihraci yapilacak olan Kira Sertifikalarina iliskin, Alves Kablonun
Kira Sertifikasi Sahiplerine kargi olan 6édeme yukiumluligu, herhangi bir 6zel hukuk
gercek ve tuzel kigisi ya da kamu kurulusu tarafindan garanti altina alinmamis olup
yatinm kararinin, Kira Sertifikasi Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Alves Kablo’nun

finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

2-Sirket’in kira sertifikasina iligkin ytkumliiliiklerini yerine getirme giiciinii
etkileyebilecek riskler

KT VKS, kira sertifikasi ihraci amaciyla 2011 yilinda kurulmus bir sirket olup, kira
sertifikasi ihraci diginda herhangi bir faaliyet gecmisi bulunmamaktadir.

Sirket esas sézlesmesi geregi yalnizca kira sertifikasi inrag etmek amaciyla, ilgili
mevzuat ve esas stzlegsmesinde yer alan faaliyetlerde bulunabilir. Sirket bu faaliyetler
disinda herhangi bir ticari faaliyette bulunamayacagi gibi aksi SPK diizenlemeleri
tarafindan kararlastirilincaya kadar, her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz,
borglanamaz, sahip oldugu varlik ve haklan yukarida ifade edilen faaliyetlerin
yUritilmesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve haklar (zerinde esas
sozlesmede izin verilenler harig¢ olmak Uzere Uglincu kisiler lehine hicbir ayni hak tesis
edemez ve bu varlik ile haklar tizerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri

bir sekilde tasarrufta bulunamaz.
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Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalari Tebligi ve Sirket esas s6zlesmesinde
ifade edildigi Gzere varlik ve haklar, Sirket'in yénetiminin ve denetiminin kamu
kurumlarina devredilmesi halinde dahi teminat amaci diginda tasarruf edilemez,
rehnedilemez veya teminat gésterilemez. Kamu alacaklarinin tahsili amaci da danhil
olmak tzere haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati
tedbir karari verilemez. KT VKS'nin herhangi bir nedenle iflasi, ydnetim ve denetiminin
kamu kurumlarina devredilmesi gibi durumlarda, isbu Raporumuza konu kira
sertifikalarinin dayanak varliklar ile daha sonra ihra¢ edilecek kira sertifikalarinin
dayanak varliklar birlestiriimeyecek, dayanak varliklar iflas masasina dahil edilmeyecek
ve bunlarin paraya gevriimesinden elde edilecek tutarlar éncelikle Sertifika Sahiplerine
ddenecektir.

Sirket'in Kira Sertifikasi Sahiplerine yapacagdi 6demeler, Fon Kullanicisinin
Sirket'e yapacadl ¢demelerin tam ve zamaninda yapilmasina bagl olacagindan, Fon
Kullanicisinin bu edimlerini ifa etmemesi ya da edememesi halinde Sirket de kira
sertifikasi sahiplerine édeme yapamayacaktir. Dolayisiyla Sirket dogrudan, Ihrag ise
dolayli olarak Fon Kullanicisina iligkin risklere de maruz kalacaktir.

S6z konusu risklerin ne sekilde bertaraf edileceginin ya da en aza indirileceginin,
Sirket ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilmesi dusiinilen sézlesme taslaklarinda
dngorilerek hiikim altina alinmis oldugu misahede edilmistir.

Fon Kullanicisi, anilan sézlesmelerden kaynaklanan yukumltluklerinin veya
beyan, taahht ve tekeffullerinin ihlali nedeniyle KT VKS veya Kira Sertifikasi Sahiplerinin
herhangi bir zarara ugramasi halinde s6z konusu zararlari tazmin etmeyi kabul ve
taahhtt eder.

Fon Kullanicisi, Ihraca lligkin Sézlesmelerde belirtilen yikimlalik ve taahhttlerini
ihlal etmesi halinde veya muacceliyet nedenlerinin gergeklesmesi halinde; ihlale veya
muacceliyete neden olan durumu higbir ihtar veya ihbar kesidesine veya hikim tahsiline
ltzum olmaksizin derhal dizeltecektir. Ihlale veya muacceliyete neden olan derhal
dizeltilememesi veya diizeltilemeyecek mahiyette olmasi halinde ise Alves Kablo
baskaca bir ihtar, ihbar, protesto kesidesine ve higcbir kanuni takip islemi yapiimasina
gerek olmaksizin temerride diigmis sayilacaktir ve bu halde Alves Kablo, yatirimcilar
hesabina elinde tuttugu Varlik Portfoyiini derhal KT VKS'ye veya gosterecegi kisiler

adina devredecegini ve KT VKS ve Kira Sertifikasi Sahiplerinin herhangi bir zarara
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ugramasi halinde s6z konusu zararlari tazmin edecegini, aksi halde hukuki ve cezai
sorumluluklar mistelzim olarak aleyhine kanuni yollara bagvurulabilecegini kabul ve
taahhit eder.

KT VKS$ devraldigi Varlik Portféy('ni satarak ve varsa diger teminatlarini paraya
cevirerek alacaklarini tahsil edecektir. Alves Kablo, bu nedenle KT VKS'nin yapmak
zorunda kalacag! tim masraflar (lcret, vergi, harg, masraf ve sair) ve maruz kalacagi
tlim zararlari tazmin etmeyi kabul ve taahhut etmistir.

KT VKS, Alves Kablo'nun temerridil nedeniyle ugrayacagi tim zararlarini Alves
Kablo’dan talep ve tahsil etmek amaciyla her turlti yasal yola bagvurma hakkina sahiptir.

Nitekim Tebligin 4. Maddesinin 6. Fikrasi ile anilan Ihraca iliskin Sézlesmeler
uyarinca Sirket, Fon Kullanicisinin 6deme yukimluligunt ve/veya anilan bu
sbzlesmelerdeki taahhiit ve yukumltluklerini yerine getirmemesi durumunda, kira
sertifikasina konu varlik veya hakki t¢linci kisilere satip devrederek elde edilecek geliri
Kira Sertifikasi Sahiplerinin zararlarini gidermede kullanabilecektir. Bununla birlikte
Varlik Portféyuntn yukaridaki sekilde Gigtinci Kisilere devrinden
elde edilen gelir, kira sertifikalarinin timuntn itfasini ve kalan kira 6demelerini
karsilayacak dlzeyde olmayabili. Bu sekilde eksik kalan &6demeleri Sirket
tamamlamayacaktir. Bunun sonucu olarak, Kira Sertifikasi Sahiplerinin anapara ve
dénemsel odemelerini tam olarak ve zamaninda elde etmemeleri s6z konusu
olabilecektir.
3-Kira Sertifikalarina iligskin Risk Faktérleri

3.1. Kira Sertifikasi Sahiplerinin Varlik Portféyii disinda Sirket’in diger malvarhgi
degerleri veya Fon Kullanicisi’nin mal varliklari lizerinde dogrudan bir talep haklari

bulunmamaktadir.

a- Kira Sertifikalar, Sirket'in bor¢ velveya yikumlalikleri degildir. Aksine, Kira
Sertifikalar yalnizca Kira Sertifikasi Sahipleri’'nin Varlik Portféylindeki haklarini temsil
eder. Kira Sertifikalari bakimindan Alves Kablo'ya rlicu olanagi da (Alves Kablo'nun
kasti, kusuru, ihmali ya da sdzlesmeye aykiriligindan kaynaklanan haller sakli kalmak
uzere) Varlk Portféyl ile sinirhidir ve bu Varlik Portféyiinden elde edilen dénemsel
gelirler ile bu Varlik Portféyinin satisindan elde edilecek gelirler, Kira Sertifikasi
Sahiplerine yapilacak tek &deme kaynagidir. Kira sertifikasi ihraci kapsaminda

dizenlenen sdzlesmelerin herhangi bir nedenle feshedilmesi halinde, Sirket aracilidi ile
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her bir Kira Sertifikasi Sahibi'nin Fon Kullanicisindan stzlesme ve taahhitlerden

kaynaklanan yikumlulikleri yerine getirmesini isteme hakki bulunmaktadir.

b- Kira Sertifikasi Sahipleri’'nin, KT VK$ aracilidiyla Alves Kablo'dan sézlesme ve
taahhutlere uyulmasini istemek ve aksi halde bunlara aykiriliktan kaynaklanan zararlari
talep haklari bulunmakla birlikte, Varlik Portféyl disinda KT VKS'nin diger varliklari
Uzerinde dogrudan hak iddia edemezler. Varlik Portféylintin paraya cevrilmesi, dogmus
alacaklar ve diger gelirler ve stézlesmeye aykiriliktan kaynaklanabilecek diger haklar
nedeniyle elde edilecek gelirlerin Kira Sertifikasi Sahiplerine yapilmasi 6ngorilen
ddemeleri karsilamamasi mumkindir. Bahsi gegen gelirler Kira Sertifikasi Sahiplerine
6dendikten sonra, Kira Sertifikasi sahiplerinin KT VKS'ye karsi herhangi basvuru hakki

kalmayacaktir.

3.2. Borglarin ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri siriilebilecek haklarin

icrasi zaman alici ve maliyetli olabilir.

Kira Sertifikalari uyarinca édemeler, Fon Kullanicisinin Sirket'e ve Sirket'in Kira
Sertifikas| Sahiplerine ihraca iliskin sézlesme ve taahhitlerde éngériilen sekilde édeme
yapmasina bagldir. Fon Kullanicisi veya Sirket bu 6demeleri gerektidi gibi ifa etmez ise,
ona karg! her birinin yakimluluklerini icra etmeleri igin ve/veya uygun oldugu takdirde
tazminat talep etmek igin icra takipleri baslatiimasi ya da dava agilmasi s6z konusu
olabilecektir. Kira Sertifikasi Sahiplerinin ya da KT VKS'nin acacagi davalara iligkin

yargilama slrecleri uzun zaman gerektirecek ve masrafli olabilecektir.
3.3 Dayanak Varliklara iligkin Riskler

Dayanak Varliklari olusturan tasinir ve tasinmaz varliklarin hasar ve ziyaa
ugramasi s6z konusu olabilecek ve bu ttir durumlar maddi zarara neden olabilecektir. Bu

duruma iligkin Ihraca lligkin Sézlesmeler'de asagidaki diizenleme yer almaktadir:

‘Alves Kablo, Vekalet ve Yénetim Sbézlesmesi geregi Yénetici sifatiyla Varlik
Portféyii’'ne dahil varliklari yediemin sifatiyla muhafaza edecek olup, anilan varliklarin
Alves Kablo’nun kasti, kusuru veya ihmali nedeniyle zarar gérmesi, kismen ya da
tamamen zayi olmasi veya kullanilamaz hale gelmesi yada kismen veya tamamen
ekonomik degerlerini kaybetmeleri hallerinde, KT VKS’nin ve Kira Sertifikas: Sahiplerinin
bu nedenle ugrayacaklari her tirlii zarari (sigorta ile karsilanmayan zararlar da dahil
olmak (izere) tazmin edecegini kabul, beyan ve taahhtit eder.”
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4-Fon Kullanicis’nin Kira Sertifikasina iligkin Yikumliiliiklerini Yerine Getirme

Giiciinii Etkileyebilecek Riskler

Fon Kullanicis’'nin iflasinin talep edilmesi ya da iflasinin ilan edilmesi, hakkinda
konkordato talebinde bulunulmasi ve buna istinaden ilgili mahkeme tarafindan
verilebilecek gegici mihlet karari, kesin muhlet karari veya konkordato karari, borglarini
6demekten aciz hale gelmesi, yonetimine kayyum, ya da yasal temsilci atanmasi,
ehliyetlerinin sinirlandirimasi gibi durumlar, olagan is ve islemleriyle birlikte Kira
Sertifikasina iliskin yukumliliiklerini yerine getirme glicini de azaltabilecek ya da
tamamen ortadan kaldirabilecektir.

Bu hallerde Kira Sertifikasi Sahiplerinin alacaklarinin tahsili igin temel muracaat
yolu, Teblig hukimleri ve Ihraca lliskin Sézlesmeler uyarinca KT VK$'nin Dayanak
Varliklarinin paraya gevrilmesini talep etmesidir. lhrag, yonetim soézlesmesine dayall
olarak yapilmakta olup, Teblig hikimleri uyarinca KT VKS$ tarafindan Dayanak
Varliklarin satilarak paraya gevrilmesidir. Ihrag, yonetim sézlesmesine dayal olarak
yapilmakta olup, Teblig Hukumleri geredince Dayanak Varliklar tizerinde inanch iglem
esaslarina gore mulkiyet tesis edildigi icin, bu satig i¢in yargi yoluna miracaat gerekecek
ve bu da uzun zaman ve masraf gerektirebilecektir. Ayrica yapilacak satistan elde
edilecek bedellerin de Kira Sertifika Sahiplerinin tiim alacaklarini karsilayamamasi da

stz konusu olabilecektir.

Ayni sekilde Alves Kablo'nun diger alacaklilari tarafindan baslatilacak icra takip
prosedurleri kapsaminda Dayanak Varliklarin bulundugu alanlarda ihtiyati haciz ya da
haciz uygulamalari sz konusu olabilecektir. Haciz sonrasi itiraz ve istinkak proseddrleri
kapsaminda yarg! yollarina miracaat etmek gerekebilecektir. Bu muracaatlar da kisa
slirede sonuclanmayabileceginden, Dayanak Varliklarin satigi suretiyle gelir elde

edilmesi ya da beklenen getirilerin elde edilmesi mimkin olmayabilecektir.
Bu durum hakkinda ihraca lliskin Sézlesmelerde asagdidaki diizenleme yapiimistir:

“Yénetici Vekil, Varlik Portféytindeki varliklar (izerine herhangi bir haciz, rehin, tedbir, el
koyma, malvarli§i dondurma karari ve benzeri iglemler tesis edilmesi ya da Takyidat
islenmesi halinde, bu varliklarin, kira sertifikasi igleminin dayanak varliklarini
olusturdugunu ve her ne kadar gériintirde bunlar kendi adina kayitli olsa da inangli islem

esaslarina gére asil hak sahibinin KT VKS oldugunu derhal ilgili kisi ve kurumlara
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bildirerek, bahse konu islemleri énleyecek ve Takyidatlarin kaldirnimasini sadlayacaktir.
Alves Kablo bu kapsamda, her tirlii idari ve hukuki miracaatiari masrafi kendisine ait
olmak lizere zamaninda yapacaktir. Burada yazili durumlarin olusmasi halinde derhal
KT VKS'ye de bilgi verecektir. Burada yazili nedenlerle Variik Portféyiindeki varliklarin
elden ¢ikmasi, degerini kaybetmesi ya da isletilemez hale gelmesi durumlarinda ortaya

Glkacak zarardan Alves Kablo sorumlu olacaktir.”
SONUG

Sirket, Kanun ve Teblig'de 6ngorilen kira sertifikalari ihraci igin gerekli izin ve onaylar
alinarak kurulmus, Sirket yénetim kurulu, kira sertifikasi ihraci igin gerekli karari almis ve
bu ihrag igin gerekli sézlesmeleri diizenleyip akdetme ve bunlar uygulama hususunda

gereken yetkiyi haizdir ve bunlar igin gerekli izinleri ve onaylari da almistir.

Fon Kullanicisi da teblig hukumleri uyarinca kira sertifikasi ihracinda fon kullanicisi olma

yeterliligini haiz olup, bu ihraca iligkin yénetim kurulu kararini da tesis etmistir.

Fon Kullanicisinin ve Sirket'in de ihraggl konumuyla isbu Raporumuza konu kira
sertifikasi ihracinin gergeklestirimesinde hukuki bir sakinca olmadi§i kanaatindeyiz.
Ihrag islemine dair Turk Hukuku agisindan karsilasilabilecek hukuki riskler de isbu

Raporumuzda arz edilmigtir.
Saygilarimizla,

MUTLU AVUKATLIK ORTAKLIGI
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Av. Dr. Umit AKKAYA  Av. Bekir HALACOGLU
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