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A.  GIRiS

Emlak Varlk Kiralama A.S. (“VKS”, “Emlak VK$”, “Sirket” veya “ihrager”) tarafindan Efor Giibre
Madencilik Sanayi Ticaret A.S. (“Fon Kullanicisi”, “Kaynak Kurulus” veya “Efor Giibre”) fon kullanicisi
olarak yer alacag (buradan sonra birlikte “Sirketler” veya “Taraflar’ olarak anilacaktir) 2.000.000.000-
TL (iki Milyar Tiirk Lirasi) ihrag tavani ile sinirh olarak ve tertipler halinde satilmak Uzere Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun 7/6/2013 tarihii ve 28670 sayil Resmi Gazete’de yayimlanan 11-61.1 no.lu Kira
Sertifikalari Tebligi (“Teblig”) cercevesinde yonetim sézlesmesine dayall, cesitli vadelerde Tiirk Lirasi
cinsinden yurt iginde halka arz edilmeksizin tahsisli ve/veya nitelikli yatinmcilara satilmak dzere kira

sertifikasi ihrac edilmesi (“ihrag”) planlanmaktadir.

isbu hukuki durum degerlendirme raporu (“Rapor”) Teblig Ek-1 madde 16 uyarinca yurt icinde ihrag
edilecek kira sertifikalarina iliskin ihra¢ belgelerinin Sermaye Piyasasl Kurulu (“SPK”) tarafindan
onaylanmasi igin talep edilen ve ayrica ihrag ve ihraca dayanak iglemlere iliskin hukuki riskleri
tanimlamak amaciyla sinirl olarak hazirlanmistir. Bu minvalde isbu Rapor ihraca dayanak olugturan
belgeler hakkinda finansal, muhasebesel, vergisel veya hukuki olmayan konulara iliskin herhangi bir
bilgi icermemektedir. isbu Rapor islem Sozlesmeleri'nin fiyatlandirma hikimlerine iliskin 6zel bir
degerlendirme igermemektedir. Tarafimizca hicbir belgenin olas! ticari veya finansal sonuglarina iligkin
bir degerlendirme yapiimamigtir.

isbu Rapor’un Ek 1'inde (incelenen Belgeler) belirtildigi izere, incelemelerimiz VKS ve Fon Kullanicist
tarafindan tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerle simirh olup; isbu Rapor'da diizenlenen kisitlamalar ve
varsayimlara tabidir.

isbu Rapor’u verirken:

a. inceledigimiz tim belgelerdeki imzalayan taraflarin (Sirketler disinda) usuliine uygun olarak
kurulmus ve faaliyette bulunduklan ve s6z konusu tiizel kisilikleri temsil eden imza sahiplerinin
usuliince yetkilendirildigi;

b. ihrag kapsaminda yer alan belgelerin imzalanmasina iliskin olarak ilgili taraflarca sunulan yazils
bilgilerin ya da yazili biigi alinamamasi durumunda bahsi gegen konuya iliskin ilgili tarafin s6zlu
olarak ilettigi bilgilerin dogru ve tam oldugu ve tarafimiza saglanan higbir belge, yazi veya bilgiye
iliskin olarak tarafimizca bagimsiz bir aragtirma ve sorugturma gerceklestiriimedigi;

o ihrac kapsaminda imzalanmig olan beigeler altinda yer alan yiikimlilikleri batil kilan veya

kilabilecek, icrasini engelleyen veya Taraflar’in beyanlarindaki herhangi bir kissmda hile veya |
aldatina sebebi ile iptaline yol'§ acabilecek veyahut Taraflarin yukimliluklerini yerine

getirmekten kaginmasina sebep olan herhangi bir durumun mevcut olmadigi veya herhangi bir
olayin gergeklesmedigi;

d. Raporumuzu etkileyecek nitelikte, tarafimiza sunulan belgeler diginda bagka herhangi bir
belgenin mevcut olmadigy;

varsayilmsgtir.

isbu Rapor diizenlendigi tarih itibariyle yurirliikteki Tiirk hukuk mevzuatina ve bunun mahkemelerce
Rapor’un diizenleme tarihindeki yorumlarina iliskin olup, Tiirk hukuku disinda herhangi sair bir yargi
alanminin kanunlarina iliskin olarak herhangi bir gorus icermemektedir.

Akol Avukathk Biirosu
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Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nu ifade eder.

Varlik Portfoyiinden elde edilmesi ve Kira Sertifikasi Sahiplerine net
olarak ddenecegi tahmin edilen (beklenen), ihrag tarihinden 6nce
taraflar arasinda yazil bir sekilde mutabik kalinarak belirlenecek
olan yillik olarak belirlenmis gelir oranidir.

Taraflarin mutabakatina gore gerek Efor Gubre’nin stoklarinda yer
alan ve Devir Sézlesmesi ile Emlak VK$'ye inangh miilkiyet esasina
gore devredilen varliklan, gerekse Efor Gibre’'nin Emlak VKS
hesabina piyasadan tedarik ederek stoklarina alacag {slami/katilim
finans ilke ve esaslarina uygun alim satima konu edilebilen ve ikincil
piyasalarda islem gorebilen imalat, ithalat ve ihracat faaliyetleri
kapsamindaki (tanm, orman ve hayvancilik  Uriinlerinin
iiretiimesinde kullanilan tohum, giibre ile madencilik Uriinleri,
bunlara bagh yan iiriinler ve ticari mallar) iriinlerifvarhklar: ifade
eder.

Kira Sertifikasinin itfa tarihinde Fon Kullanicis'nin  Varlik
Portfoyiinii Emlak VK$'den geri devir almak igin Emlak VKS'ye
ddeyecegi, itfa tarihinde Taraflarin tzerinde mutabik kalacaklari
Varlik Portfdyiiniin giincel piyasa degeridir.

ihrac edilen kira sertifikalani icin yatinmcilar tarafindan Emlak
VKS'ye 6denen toplam bedeli ifade eder.

Devir Stzlesmesi, Vekalet ve Yénetim Sézlesmesi, isbu Yonetim
Sozlesmesine Dayal Kira Sertifikasi ihract Temel Hiikim ve
Kosullari Sozlesmesi, Devralma Taahhiidii ve ihraca iligkin ilgili
taraflar arasinda akdedilecek sair sézlegmeler, Fon Kullanicisi’nin
tek tarafli taahhiitleri ve sair dokiimanlar ifade eder.

Kira sertifikalarinin mevzuat hitkklimleri geregince itfa edilecegi ve
itfa Bedeli'nin Efor Glbre tarafindan VK$'ye odenecegi, Taraflarca ;
ihrag'&arihinden énce yazill olarak belirlenecek olan tarihi ifade
eder.

Varlik Portfoyi'nii  finansmanini  saglamak ve/veya Varlik
Portféyl’nii inanch miilkiyet esasina gore Efor Gubre’den devir
almak amaciyla Emlak VKS tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin
Varllk Portféyii ve Varlik Portfoyi’'nden elde edilen gelirler
lizerinde paylan oraninda hak sahibi olmalarini saglayan menkul
kiymetlerdir.

Kira Sertifikalarini satin alan gergek veya tiizel kisiler ile tiizel kigiligi
olmayan kisi ve/veya mal topluluklarini ifade eder.

Kira Sertifikasi Sahiplerine Emlak VKS tarafindan Periyodik Odeme
Tutannin ddenecegi, ihrag belgesi ve/veya tertip ihrag belgesi
ve/veya Kira Sertifikast Hikim ve $artlar’nda belirlenen,;
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SPK Sermaye Piyasast Kurulu'nu ifade eder.

SPKn 30 Aralk 2012 tarihli ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
6362 sayll Sermaye Piyasasi Kanunu'nu (zaman zaman tadil
edildigi sekliyle) ifade eder.

Takyidat Her tiirlt rehin, intifa, ipotek, sinirh ayni hak, sahsi hak, ihtiyati
tedbir, muhafaza, miisadere, el koyma, mal varliginin
dondurulmasi, haciz, ihtiyati haciz, serh, beyan ve sair her turli
ayni ve sahsi kisitlamay! ifade eder.

Teblig 7 Haziran 2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Kira Sertifikalar Tebligi'ni (li-61.1) (zaman zaman tadil edildigi
sekliyle) ifade eder.

TTK 14 Subat 2011 tarihli ve 27846 sayll Resmi Gazete'de yayimlanan
6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nu (zaman zaman tadil edildigi
sekliyle) ifade eder.

Emlak VKS'nin ihra¢ edecegi kira sertifikalanina dayanak olan
Dayanak Varliklar ile bunlann 3. sahislara satilmasindan veya
faizsiz/katim finans ilke ve esaslarina uygun sair suretle
yonetilmesinden elde edilen getirilerdir.

Varlik Portfoyi

VKS’NiN iHRAGCI SIFATI ACISINDAN DEGERLENDIRILMESI
Kira Sertifikasi ihrag Etmeye Yetkili Kurulug

SPKn madde 61(1) hilkkmiine gére; “Kira sertifikalari, her tirlii varlik veya hakkin finansmanini
saglamak amaciyla varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlik veya
haklardan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olmalarini saglayan, nitelikleri
Kurulca belirlenen sermaye piyasast araglaridir.”

SPKn madde 61(2) hiikkmiine gére ise “Varlik kiralama sirketleri miinhasiran kira sertifikas! ihra¢
etmek iizere kurulan anonim ortakhklardir.”

Teblig madde 3(1)(h) uyarinca ise, I‘fira sertifikas1 “Her tiirlii varI;(k ve hakkin finansmanini
saglamak amaciyla varlik kiralama sirketi tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlk veya
haktan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olmalarini saglayan menkul kiymeti”
ifade etmektedir.

Yukarida yer alan ilgili mevzuat hitkiimleri dogrultusunda, kira sertifikalar sadece varhk kiralama
sirketleri tarafindan ihrag edilebilir.

VKS Hakkinda Genel Bilgiler
Kurulus

VKS, BDDK ve SPK’dan alinan izin dogrultusunda munhasiran kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla
ve Teblig hiikiimlerine uygun bir sekilde faaliyette bulunmak lizere 05/08/2019 tarihinde
istanbul Ticaret Sicili Miidirligi’nce 202976-5 sicil numarasi ile tescil edilerek kurulmus bir
varlik kiralama girketidir.

Sirket merkezi Barbaros Mahallesi, Begonya Sokak No: 9 A/1 Atasgehir / istanbul adresindedir.
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Faaliyet Alani

VKS'ye ait ana sozlesmenin “Amag ve Konu” baglikh 3’iincii maddesi ¢ergevesinde, VKS SPKn ve
ilgili teblig hiikiimleri geregi miinhasiran kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla kurulmustur. VK3
kurulus amacini gergeklestirmek tizere agagidaki faaliyetleri yuritir:

(a) Kendi nam ve kira sertifikas! sahipleri hesabina her tiirlii varhik ve hakiari kaynak kurulugtan
devralmak ve bunlar kaynak kurulusa veya ticlincii kisilere kiralamak,

(b) Kaynak kurulusa ait varhk veya haklan mulkiyet devri olmaksizin, vade boyunca kiralamak
da dahil olmak iizere kendi lehine yonetilmesini konu alan sdzlesmeler diizenlemek,

(c) ihraca dayanak varliklardan ve haklardan elde edilen gelirleri ve fon kullanicisindan yapilan
tahsilatlan paylari oraninda kira sertifikas! sahiplerine 6demek veya aktarmak,

(d) Kira sertifikasi ihracinin gerektirmesi durumunda vade sonunda baglangicta anlagilan
kosullarda sbzlesmeye konu varhk ve haklan kaynak kurulusa veya igiincii kigilere
devretmek ve satis bedelini kira sertifikasi sahiplerine paylari oraninda 6demek,

(e) Sahip oldugu varliklan veya miilkiyeti devralmaksizin Ugiincii kisilerin sahip olduklari
varliklan, yatinmcilarin menfaatlerine ve kurulug amacina uygun olarak yukarida anilan
faaliyetleri icra edebilmek ve bu faaliyetlerin yurutiimesi amaciyla yiiritmek, kendi adina
yonetilmesini saglamak, isletmek ve bu varliklar Gzerinde hukuki tasarruflarda bulunmak,
varliklar iizerinde kaynak kurulus veya Ugiincii kigiler lehine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
ilgili diizenlemelerinin izin verdigi ayni haklan tesis etmek,

(f) Varlk veya haklarin satin alarak Teblig’de belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli olarak
satilmasi yoluyla variik veya hak aliminin finansmanini saglamak,

(g) Minhasiran veya diger ortaklarla birlikte kar zarar ortakligi esasina dayali olarak yeni ortak
girisim kurmak, bir ortak girisime ortak olmak ve ortaklik paylarini satmak,

(h) Kendi adina ve kira sertifikasi sahipleri hesabina is sahibi sifatiyla eser sbziesmesine taraf
olmak, eseri kiralamak ve satmak, eser sozlesmesine dayal kira sertifikasi ihracim
gerceklestirmek ve eserin finansmanini saglamak icin hizmet, kat veya arsa karsthg: insaat
veya ortaklik gibi sair sézlesmeler diizenlemek,

(i) Yukanda anilan faaliyetleri gerceklestirmek amaciyla fon kullanicilan, kaynak kuruluglar,
yetkili/araci kuruluglar ve 3. kigilerle sozlesmeler akdetmek,

(i} Kira sertifikasi sahiplerinin temsilcisi veya giivenilir kisi olarak tayin ediimek suretiyle kira
sertifikasi sahipleri yararina kendi lehine dogmus veya dogabilecek her tiirli hak ve
alacaklarini veya risklerini teminatlandlrmak icin her tiirlii ipotek, rehin ve sair ayni ve sahsi
teminatlan almak, dogmus ve dogacak alacaklari temlik almak; tciincii kigilerce verilen
garantileri almak, bu amagla sair bilciimle hukuki muamelelerde bulunmak,

(k) Sermaye Piyasasi Kurulu diizenleme ve kararlan cercevesinde kira sertifikasi ihracina
yonelik sair iglemleri gergeklestirmek, sozlesmeleri yapmak ve faaliyetierde bulunmak,
Sermaye Piyasasi Kurulu’nca belirlenecek diger faaliyetlerde bulunmak.

Yukarida gosterilen konulardan bagka ileride VK$'nin amag ve konusuna uygun olarak, sermaye
piyasasi mevzuatinin izin verdigi faydal ve lizumlu gorilebilecek her turlii tasarruflar ve
faaliyetler, Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan gerekli izinler alinmak suretiyle esas sozlegsmesinin
“Amag ve Konu” baghkll maddesinin, TTK, SPKn ve mevzuat dairesinde degistiriimesi suretiyle

yapilabilecektir. \ \
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2.3. Sermaye ve Ortakhk Yapisi

VKS’nin sermayesi halihazirda 50.000 TL (elli bin Tirk Lirasi) olup, beheri 1,00 TL (bir Tuirk Lirasi)
degerindeki 50.000 (elli bin) adet tamami nakden &denmig nama yazih hisseye bolinmigtiir.
VKS’nin giincel ortaklik yapisi agagidaki gibidir:

y Payin itibari Hissedarlik . Toplam Pay

Hissadar Degeri (TL) Vizdesi (%) TV AYeN pegeri (i)

Tiirkiye Emlak Katihm Bankasi A.S. 1,00 100 50.000 50.000,00
TOPLAM 100 50.000 50.000,00

2.4. Yonetim ve Temsil
(a) Yénetim Kurulu
{i) Olusumu

VKS’'nin ana sdzlesmesinin “Yénetim Kurulu” basghkh madde 14 altinda belirtildigi tizere; VKS'nin
isleri ve idaresi TTK ve sermaye piyasasi mevzuati hiikiimlerine uygun olarak Genel Kurul
tarafindan secilecek en az 3 (iic) ve en ¢ok 9 (dokuz) Uyeden olusan bir yonetim kurulu
tarafindan yuritilir. Yonetim kurulu diyeleri en az bir (1), en cok l¢ (3) yil igin secilebilirler.

VKS’nin, 25/03/2025 tarih ve 11299 sayih Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’'nde yayinlanan (i)
12/03/2025 tarih ve 88 sayil ydnetim kurulu karan ve (i) 12/03/2025 tarihli genel kurul karar
uyarinca giincel yénetim kurulu tiyeleri asagida belirtilmektedir:

Ad OVall Ore ore
».
2

Onur Gok Yénetim Kurulu Bagkani 12/03/2025 12/03/2028 tarihine kadar
Yéneti k

Ali Kemal Kiigiikcan | oo \KIE'I:’I:” Baskan | 15/03/2025 | 12/03/2028 tarihine kadar

Mehmet Kursun Yoénetim Kurulu Uyesi 05/09/2025 12/03/2028 tarihine kadar

Murat Yigit Yénetim Kurulu Oyesi 12/03/2025 12/03/2028 tarihine kadar

Onder Ozakyildiz Yénetim Kurulu Uyesi 12/03/2025 12/03/2028 tarihine kadar

(ii) Toplanti ve Karar Nisabi

VKS ana sdzlesmesinin “Yénetim Kuruh}; Toplantiiari ve Nisap” bagliki iS’inci maddesi uyarinca,
yonetim-kurulu, {iye tam sayisinin coguinlugu ile toplanir ve kararlar toplantida hazir bulunan 4
iiyelerin cogunlugunun olumlu oyu ile alinir. VKS ana soézlesmesi uyarinca, VK$'nin temsil ve

ilzam yetkileri yonetim kuruluna ait olup, Sirket adina tanzim veya akdedilen herhangi bir
belgenin veya sbzlesmenin gegerli olabilmesi ve Sirket'i ilzam edebilmesi icin, s6z konusu belge

veya sozlesmenin herhangi iki yoénetim kurulu iyesi veya Ydonetim Kurulu tarafindan
belirlenecek imza yetkilileri tarafindan Sirket kage veya unvani altinda imzalanmig olmasi
zorunludur.

2.5. VKS Yetkili Organ Karari

Teblig’in “Yurt iginde ihrag Edilecek Kira Sertifikalarinin ihrag Belgelerinin Onaylanmasi icin
Gerekli Belgeler” baglikli 1 numaral eki madde 3 uyarinca; “VKS ve fon kullanicilarinin yetkili

organlarinca ihraca iliskin alinan kararin noter onayl érnegi” yurt iginde kira sertifikasi ihraci igin
SPK’va iletilmesi dngdrillen bagvuru belgeleri arasinda yer almaktadr.

yonetim kurulu karari uyannca;

. (
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“a) Efor Giibre Madencilik Sanayi Ticaret A.S.’nin fon kullanicisi olarak yer alacadi, sirketimizce
2.000.000.000 TL (iki Milyar Tiirk Lirasi)’ve kadar nominal degerde, Tiirk Lirasi cinsinden, farkii
vadelerde Kira Sertifikalari Tebligi (Ill-61.1) tahtinda ydnetim sdzlesmesine dayali kira
sertifikalarinin ihrag edilmesine, bu kira sertifikalarinin yurtiginde tahsisli ve/veya nitelikli
yatinmcilara satiimak iizere hamiline olarak ¢ikariimasina, bu kapsamda Sermaye Piyasasi
Kurulu’na kira sertifikasi ihraci icin basvuru yapimasina;

b) ihrag edilecek kira sertifikalarinin tahsisli ve/veya nitelikli yatinmciya satis ve aracilik
islemlerinde Tiirkiye Emlak Katim Bankast A.$.’nin  yetkili yatinm kurulusu olarak
yetkilendirilmesine;

c) Sermaye Piyasast Kanunu, Kira Sertifikalari Tebligi ve diger mevzuat hiikimleri dogrultusunda
ihrag edilecek kira sertifikasimin ihracimn onaylanmasi amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulu’na,
kotasyon basvurusu igin Borsa istanbul A.S.’ye ve sair diger tiim kurum ve kuruluslara basvuruda
bulunulmasina ve izinlerin alinmasim miiteakip gerekli islemlerin tamamlanmasina;

d) Kira sertifikasi ihracinin gergeklestirilmesi, bu ihraca iligkin tutar, vade, kira getiriorani ve satis
sekli dahil tim kosullarin belirlenmesi, daditim esaslari ve tahsisatlarin belirlenmesi, satisin
tamamlanmasi ve Borsa Istanbul A.S.’de islem gérmesi de dahil olmak iizere gerekli biitiin
islemlerin yerine getirilmesine;

e) Ihrag islemleri siiresince Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa istanbul A.S., Merkezi Kayit Kurulugu,
istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. ve Kamuyu Aydinlatma Platformu da dahil olmak iizere
her tiirlii resmi kurum ve kuruluslara yapilacak olan bagvurular, yazismalar, sézlesmeler ve
benzeri belge ve bilgileri tanzime ve imzalamaya, bu bilgi ve belgelerin takibine ve tekemmiile ve
ilgili diger makam ve dairelerdeki usul ve islemleri ifa ve ikame edilmesine;

f) ihrag icin gerekli her tiirlii sézlesmelerin, eklerinin, bildirimlerinin ve sair belgelerin {ve bu
belgelerdeki tahkim hiikiimlerin) imzalanmasina” karar verilmistir.

S6z konusu yonetim kurulu karar, TTK' nin ilgili hikkiimleri, VK$'nin ana sozlesmesi ve Teblig
hiikiimlerine uygun olarak alinmigtir.

EFOR GUBRE’NIN KAYNAK KURULUS VE FON KULLANICISI OLARAK DEGERLENDIRILMESI
Genel

Teblig madde 3 (1) {¢) hiikmiine gore fon kullamcnar! “Sahiplige ve yonetim sozlesmesine dayali
kira sertifikast ihraglarinda kaynak kurulq;lan, alim-satima dayali kira:sertifikas: ihraglarinda
varlik kiralama sirketinin vadeli olarak sattigi varhk veya hakki alan kurucu niteligini haiz
sirketleri, ortakhga dayali kira sertifikasi ihraciarinda girisimciyi ve ortak girisimin varlik kiralama
sirketi disindaki ortaklarini, eser sbzlesmesine dayali kira sertifikasi ihraglarinda meydana
getirilecek eseri satin alan kisiyi veya yiikleniciy” ifade etmektedir.

ihraclar, Teblig madde 6’da o6ngorilmis ofan yonetim sbzlesmesine dayall olarak
gerceklestirilecektir.

Kurulus -

Efor Gibre, 08/03/2019 tarihinde kurulmug olup istanbul Ticaret Sicil Midirligi nezdinde
222694-5 ticaret sicil numarastyla kayitli bir anonim sirketidir.
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1.2. Faaliyet Alani

Efor Giibre ana sdzlesmesinin “Amag ve Konu” baghkl 3'iincii maddesi tahtinda belirtildigi izere
Efor Giibre dzetle; basta suni veya dogan her tiirlii kimyevi, harmanlanmug, yaprak, kat, sivi ve
toz giibre olmak iizere, her tiirli tanm, orman ve hayvancilk Grinleri ile bu driinlerin
tiretilmesinde kullanilan tohum ve benzeri yardimci malzemenin, bakliyat ve benzeri uriinlerin
yurt icinde veya yurt disinda tiretim, alim, satim, ithalat ve ihracatini yapmak; her tiirlli kdmurin
yurt icinde ve yurt diginda ticaretini, Uretimini ithalat ve ihracatini yapmak; Tiirkiye veya yurt
disinda yeralti ve yer iistii maden ve tabii kaynaklari, bu kapsamda basta komur olmak lizere
demir, bakir, krom, gelik, bor, ginko vb. madenler ile her turlii maden cevheri ve sanayi
hammaddelerini mevcut kanun ve ikincil diizenlemelere uygun surette aramak, ¢ikarmak,
maden sahalar aramak, isletme ruhsatnameleri ve isletme imtiyazlan iktisap etmek, devralmak,
devretmek, kiralamak ve kiraya vermek gibi faaliyetlerde bulunmaktadr.
1.3. Sermaye ve Ortakhk Yapisi

Efor Giibre’nin sermayesi 400.000.000,00 TL (dért yiiz milyon Tirk Lirast)'dir. Bu sermaye her
biri 25,00 TL (yirmi bes Turk Lirasi) kiymetinde 16.000.000 (on alti milyon) adet paya ayrilmistir.
Bu paylarin tamami Efor Cay Sanayi Ticaret A.$.’ye aittir.

1.4. Ydnetim ve Temsil
(a) Yénetim Kurulu
(i) Olusumu

Efor Giibre ana sdzlegsmesinin “Yénetim Kurulu” bashkh 7’nci maddesi uyarinca “Sirket’in ileri ve
idaresi genel kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuat hiikiimleri
cercevesinde en gok (ii¢) yil icin segilen en az 5 (bes) en fazla 10 (on) kisiden olusan bir yénetim
kurulu tarafindan yaratilir.”

Efor Giibre’nin isbu rapor tarihi itibariyla giincel yénetim kurulu Gyeleri, gbrev siireleri ve
gorevleri agagida belirtiimektedir:

Adi/Soyadi Gorevi Goreve Baslama Gorev Suresi
Tarihi

ibrahim Akkus Yénetim Kurulu Bagkant 14/03/2025 14/03/2028 tarihine kadar
Muhammed AkI‘;us Ydnetim Kurulu Bagkan Vekili 14/03/2025 14/03/2028 tarihine kadar
Saniye Selin Uras Yénetim Kurulu Uyési 06/05/2025 14/03/2028 tarihine kadar
Ridvan Memig Yonetim Kurulu Oyesi 14/03/2025 14/03/2028 tarihine kadar
Erhan Giinal Yénetim Kurulu Uyesi 14/03/2025 14/03/2028 tarihine kadar

(ii) Toplanti ve Karar Nisabi

Efor Giibre ana sozlesmesinde yonetim kurulu toplanti karar ve nisabina iligkin agirlagtiric
hiikiim bulunmamakta olup Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi mevzuati hukumleri
uyarinca karar alinacag belirtilmistir. Efor Glibre ana sdzlegmesinin “Yonetim Kurulunun Tahvil,
Finansman Bonosu ve Diger Borglanma Araglarini ihrag Yetkisi” baghkh 16’nci maddesi uyarinca
“Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hitkiimlerine uyarak yurt icinde ve yurt disinda
satiimak iizere tahvil, finansman bonosu ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger borglanma
araglarint ihrag edebilir. Yénetim Kurulu Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 31. Maddesi gercevesinde
tahvil, finansman bonosu ve sermaye piyasasi araci niteligindeki diger bor¢lanma araglarini ihr ;113\
yetkisine siiresiz olarak sahiptir”. '

p |
\/ v
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1.5.

E.

VKS'nin yukarida belirtilen faaliyetlerine iligkin alinmig bulunan izin ve ruhsatlar asagid
listelenmektedir:

AKOL [.AW

Efor Giibre Yetkili Organ Karar

Teblig'in “Yurt icinde ihrag Edilecek Kira Sertifikalarinin ihrag Belgelerinin Onaylanmas: Igin
Gerekli Belgeler” baslkh 1 numarah eki madde 3 uyarinca; “VK$ ve fon kullanicilarinin yetkili
organlarinca ihraca iliskin alinan kararin noter onayl 6rnedi” yurt icinde kira sertifikasi ihraci icin
SPK’ya iletilmesi 6ngériilen bagvuru belgeleri arasinda yer almaktadir.

Bu kapsamda, Efor Giibre ydnetim kurulu tarafindan ainmis 26/08/2025 tarihli 18 no’lu yonetim
kurulu karari uyarinca;

“Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 7 Haziran 2013 tarihli ve 28670 sayii Resmi Gazete’'de
yayinlanarak yiiriirliige giren Kira Sertifikalari Tebligi’'ne uygun olarak kira sertifikasi ihract ve
gerekli tiim islemlerin ikmali icin Emiak Varlk Kiralama A.$.’nin (Emlak VKS) konusunun
gorisiilmesi ve karara baglanmasi icin;

a) Firmamizin kaynak kurulug ve/veya fon kullamicisi olacak sekilde, Emlak Varlik Kiralama
Anonim Sirketince (Emiak VKS) 2.000.000.000 TL’ye (iki Milyar Tiirk Lirasi) kadar nominal olarak
¢ikariimasina, bu kapsamda Sermaye Piyasasi Kurulu’'na kira sertifikast ihraci icin basvuru
yapilmasina; dederde, Tiirk Lirasi cinsinden, fdrkll vadelerde, yénetim sézlesmesine dayali kira
sertifikalarinin ihrac edilmesine, bu kira sertifikalarimin yurticinde tahsisli ve/veya nitelikli
yatiimcilara satiimak iizere hamiline olarak gikariimasina, bu kapsamda Sermaye Piyasas!
Kurulu’na kira sertifikasi ihraci icin basvuru yapiimasina;

b) inrac edilecek kira sertifikalanimin tahsisli ve/veya nitelikli yatinmciya satis ve aracihk
islemlerinde Tirkive Emlak Katihm Bankasi A.5.’nin yetkili yatinm kurulusu olarak
yetkilendirilmesine;

c) Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalar: Tebligi ve diger mevzuat hikimleri dogrultusunda
ihrag edilecek kira sertifikasinin ihraciiin onaylanmasi amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulu’na,
kotasyon bagvurusu icin Borsa istanbul A.S.’ye ve sair dider tiim kurum ve kuruluglara basvuruda
bulunulmasina ve izinlerin alinmasini miiteakip gerekli islemlerin tamamlanmasi icin Emlak
VKS’nin yetkili kilinmasina;

d) Kira sertifikast ihracinin gerceklestirilmesi, bu ihraca iliskin tutar, vade, kira getiri orani ve satis
sekli dahil tiim kosullarin belirlenmesi, daditim esaslar ve tahsisatlarin. beiirlenmesi, satigin
tamamlanma§/ ve Borsa istanbuj A.S.’de ,i_,%llem gérmesi de dahil olmak :iizere gerekli biitiin
islemlerin yerine getirilmesini teminen Emlak VK$'nin yetkili kiinmasina;

e) Inrag islemleri siiresince Sermaye Piyasast Kurulu, Borsa istanbul A.S., Merkezi Kayit Kurulusu,
Istanbul Takas ve Saklama Bankas: A.§.' ve Kamuyu Aydinlatma Platformu da dahil olmak iizere
her tiirlii resmi kurum ve kuruluslara yapilacak olan basvurular, yazismalar, sézlesmeler ve
benzeri belge ve bilgileri tanzime ve imzalamaya, bu bilgi ve belgelerin takibine ve tekemmiile ve
ilgili diger makam ve dairelerdeki usul ve islemleri ifa ve ikame etmeye Emlak VKS’nin yetkili
kilinmasi;

ile ilgili her tiirlii is ve islemlerin yiritiilmesi hususunda Genel Mddiirligiin yetkilendirilmesine”
katilanlarin oybirligi ile karar verilmistir.

S6z konusu yonetim kurulu karari, TTK ve Teblig'in ilgili hiikimlerine uygun sekilde alinmigtir.

iziN VE LISANSLAR
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iZIN / LISANS iLGILI KURULUS BELGE TARIHI BELGE NUMARASI

Kurulus Onay Yazisi | BDDK 18/06/2019 43890421-101.04.02-E.7583

Kurulus izni SPK 30/05/2019 2019/29 sayili biilten

Sirket Kurulusu T.C. Ticaret Bakanhg | 01/08/2019 50035491-431.02-E-
00046518402

F.  RAPOR’UN KONUSU KiRA SERTIFiKASI IHRAC PROGRAMININ YAPISI VE iSLEM SOZLESMELERI
. 1.  lglem Yapisi

isbu Rapor'un konusu kira sertifika yapisi, Teblig madde 6 tahtinda diizenlenmekte olan y6netim
sozlesmesine dayali kira sertifikasi gergevesinde, yurt iginde halka arz edilmeksizin nitelikli yatinmcilara
ya da tahsisli olarak satilmak iizere diizenlenmig bulunmaktadir.

islem sézlesmelerine gore kira sertifikasi ihracimin 6zet igleyigi ve yapisi asagidaki belirtildigi sekilde
planlanmistir:

(i) Emlak VKS, Dayanak Varliklar ile Dayanak Varliklardan elde edilecek gelirler {izerinde Kira
Sertifika Sahiplerinin hak sahibi olmalarini saglayacak sekilde Kira Sertifikasi ihrag eder.

(i) Emlak VKS, Kira Sertifikasi ihraci neticesinde Kira Sertifikalarini satin alan Kira Sertifikasi
Sahipleri’nden Dayanak Varliklarin bedelini tahsil eder.

(iii) Emlak VKS, ihrag Bedeli’ni agagidaki sekillerde Efor Giibre'ye 6der:

e Taraflar arasinda akdedilen Devir Stzlesmesi kapsaminda Emlak VK$'ye inancli
miilkiyet esasina gore devredilen Dayanak Varliklarin Devir Bedeli olarak veya

e Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi ile Efor Giibre’ye verilen yetki kapsaminda, Efor
Gibre’nin Emlak VKS hesabina piyasadan tedarik edecegi Dayanak Varliklann tedarik
iicreti olarak veya

e Taraflar arasinda mutabik kalinacak bir kismi ile Efor Glbre tarafindan Emiak VK$
hesabina piyasadan varlik tedarik edilmesi igin, diger kismi ile Devir Sézlesmesi
kapsaminda Emlak VKS$'ye inangh miilkiyet esasina gére devredilen varliklarin Devir
Bedeli olarak. 1 :

(iv) Gerek Efor Giibre’nin hali hazirda stoklarinda yer alan ve Devir Sézlesmesi ile Emlak VK$'ye
inanch miilkiyet esasina gore devredilen varliklar, gerekse Emlak VK$ hesabina piyasadan
tedarik edilen Uiriinler, hep birlikte Varlik Portféyiine dahil olur.

(v) Emlak VKS, Varlik Portféyiinii faizsiz/katilim finans ilke ve esaslarina gore ydnetmesi igin bir
Yonetim Sozlesmesi ile Efor Giibre’ye vekalet verir. Efor Giibre Dayanak Varhklar/Varlik
Portféyliniin yonetimini, bunlann tiim getirilerinin tahsilini gerceklestirecek ve tahsil ettigi
tutarlar Beklenen Getiri Oranini karsilayacak sekilde ve herhangi bir Vergi kesintisi olmadan
Emlak VKS'ye aktaracaktir. Periyodik 6demeler ve varsa buna bagh ek édeme ve masraflar
odendikten sonra arta kalan meblag olursa, vekalet ve y6netim licreti olarak Efor Giibre’ye
kalacaktir.
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(vi) Dayanak Varliklarin satig bedellerinin Periyodik Odeme Tarihi ya da itfa Tarihinden 6nce tahsil
edilmesi halinde Efor Giibre, bu gelirleri, Emlak VKS adina yénetmek {izere yeni Dayanak
Varliklar almak igin kullanabilir ve bunlarin da piyasaya satigini gergeklestirir.

(vii)Vade sonunda Efor Giibre, Varlik Portféyiinii taraflar arasinda belirlenen bedelden piyasaya
satar ve bedelini Emlak VKS'ye 6der. Varlik Portfoyiiniin piyasaya satilamamasi durumunda ise
Efor Giibre, iade/itfa Bedelini 6deyerek, Varlik Portféyiindeki varliklari tek tarafl devralma
taahhiidii kapsaminda geri devralir. Emlak VKS de, Efor Giibre’nin deyecegi iade/itfa Bedelini
Kira Sertifikasi Sahiplerine paylari oraninda 6deyerek itfa islemini gerceklegtirecektir.

{viii) Efor Giibre, bu S6zlesme tahtinda Varhk Portféyiine dahil edilecek varliklarin hukuki ya
da fiili her tiirli ayiptan ari olacagini, bunlar tizerinde herhangi bir 3. Kisinin ayni ya da sahsi
hak iddia etmeyecegini, bu anlamda varliklarin zapttan da ari olacagini ve bu varlikiar izerinde
herhangi bir Takyidat bulunmayacagini ve ihrag sonrasinda da bulunmamasini temin edecegini
kabul, beyan ve taahhiit eder.

(ix) Bitiin bu siirecte kira sertifikalarina iligkin olarak Efor Gibre tarafindan, Emlak VKS'ye ya da
Kira Sertifikasi Sahiplerine isbu Sézlesmedeki 6deme yiikiimliliikleri diginda anapara ve getiri
garantisi verilmeyecektir.

2. lislem Sézlesmeleri

Taraflarca akdedilen, ihra¢ yapisinin hitkiim ve kosullan ile ihrag kapsaminda Taraflar'in hak ve
yukiimliliiklerini diizenlenmekte olan sdzlesmelere iliskin hukuki degerlendirmelerimizi asagida
bilgilerinize sunanz:

2.1. Yénetim Sozlesmesine Dayal Kira Sertifikasi ihraci Temel Hiikiim ve Kogullan Sozlesmesi
(“Temel Hiikiim ve Kosullar”)

VKS ile Efor Glibre arasinda akdedilecek olan Yonetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikast ihraci Temel
Hiikiim ve Kogullari Sozlesmesi kapsaminda, Teblig kapsaminda yonetim sdzlesmesine dayal kira
sertifikasi ihrag edilmesine iligkin olarak ihraca iligkin I50§u!|a_rm, VK$'nin verecegi ihrag hizmetlerinin ve

Taraflarin kargihkl hak, yiikiimliilik ve sorumluluklarinin belirlenmektedir.
9 ,
Temel Hukiim ve Kosullar uyarinca, Efor Giibre, Varlik Portfoyi'ne iligkin gelir ve giderleri ilgili

hesaplarda diizenli bir sekilde ve tam olarak katiim finansi ilke ve standartiarina uygun olarak takip
edecegini, portfoydeki varliklarin kimlere, hangi siirelerle ve hangi bedellerle kullandinidigini, bu
varliklar tizerinde meydana gelecek her tiirlii zarar, kayip ve sair deger azaltic1 gelismeleri, 3. kigilerin
bu varliklar lizerine vaki olabilecek her tiirlii ayni ya da sahsi hak taleplerini, bunlardaki ayip ve zapt
hallerini yazili olarak raporlayacagim beyan ve taahhit etmektedir.

2.2. Vekalet ve Yonetim S6zlesmesi

VKS ile Efor Giibre arasinda akdedilecek olan Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi uyarinca, ihrag edilecek
kira sertifikalarina dayanak olan Varlik Portfoyii’niin VKS lehine yonetilmesi, Efor Giibre tarafindan
yonetici vekil sifatiyla VKS'ye gerekli tim hizmetlerin verilmesi, Varlik Portfoyi'nden kaynaynan
gelirlerin tahsilatina iligkin hiikiim ve sartlar diizenlenmektedir. | ‘
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2.3. Devir Sozlesmesi

VKS ile Fon Kullanicisi arasinda akdedilecek olan Devir Sézlesmesi cercevesinde, Kira Sertifikalar’'na
konu olacak Dayanak Varliklar'in, inangh miilkiyet esaslarina gére VK$'ye devir ve temliki ile Varhk
Portfoyiine iligkin getirilerin paylagimi kosullari diizenlenmektedir.

2.4. Devralma Taahhiidii

Fon Kullanicisi tarafindan VKS lehine diizenlenen Devralma Taahhidii tahtinda ise, Kira Sertifikalar’'na
konu olan Dayanak Varliklar'in, Efor Giibre tarafindan geri devir ve temlik alinmasi iligkin hiikiim ve
kogullar diizenlenmektedir.

Yukaridaki belgeler ve metinler taslak olarak incelenmis olup, bu belge, sdzlesme ve taahhutlerin
taraflanin usuliince yetkilendirilmis temsilcilerince imzalanacag: varsayllmaktadir.

G. KiRA SERTIiFIKASINA iLISKIN RiSK FAKTORLERi VE SERTIFIKA SAHIPLERINi KORUYAN
HUOKUMLER

Rapor'un islem Yapisi baghkli VI (1) kapsaminda &zetlenen, VK$ tarafindan, Efor Giibre’nin Fon
Kullanicisi olarak yer alacagl ydnetim sézlesmesine dayal kira sertifikasi ihracina iligkin yaganmasi
muhtemel riskler ile bu risklere yonelik olarak, islem Sézlegmeleri ve Teblig kapsaminda yer alan
Sertifika Sahipleri'ni koruyucu diizenlemeler asagida belirtildigi sekildedir.

1.  VKS ve Faaliyetlerine iliskin Riskler ve Diizenlemeler

1.1. VKS yalnizca kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla ve bu doérultuda faaliyetlerde bulunmak
izere kurulmustur.

VKS, Teblig ve sermaye piyasasi mevzuats ile ilgili diger diizenlemeler cergevesinde, yalmzca kira
sertifikasi ihrag etmek amaciyla ve bu amag dogrultusunda faaliyet gostermek iizere kurulmustur. VKS,
ana sozlesmesinde belirtilenler disinda, sahip oldugu varlik ve haklar iizerinde, Sertifika Sahipleri'nin
cikarlarina aykin olacak sekilde herhangi bir tasarruf yapamaz ve iiglincii kisiler lehine ayni hak tesis
edemez. VKS'nin sahip oldugu varlik ve haklar, Teblig ile VKS$'nin ana s6zlesmesinde diizenlendigi lizere
VKS'nin yonetiminin ve denetiminin kamu kurumlanna devredilmesi halinde dahi teminat amaci
disinda tasarruf edilememekte, rehnedilememekte veya teminat gdsterilememektedir. Bu varlik ve
haklar, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak {izere haczedilemez, iflas masasina dahil
edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari alinamaz. Bu minvalde, VK$'nin, herhangi bir
nedenle iflasi, ydnetim ve denetiminin kamu kurumlarjna devredilmesi gibi durumlarda, VKS'nin daha
once ihrac ettigi kira sertifikalarinin Dayanak Varliklar'i ile bu ydnetim stzlesmesine dayall kira
sertifikalarinin Dayanak Varliklar’i birbirine kanstinimayacak ve birlestirilmeyecek, Dayanak Varlhiklar
iflas masasina dahil edilmeyecek ve bunlarin paraya gevrilmesinden elde edilecek gelir dncelikle
" Sertifika Sahipleri’ne 6denecektir. Bu diizenlemeler, Sertifika Sahipleri’nin elde edecegi ddemeler
bakimindan koruyucu niteliktedir.

1.2. Sertifika Sahiplerine yapilacak ddemelerin tam ve zamaninda yerine getirilmeme riski
mevcuttur.

Sertifika Sahipleri’'ne yapilacak 6demeler, islem Sozlesmeleri'nde de ongoriildigi iizere, Efor Gibre
tarafindan VKS'ye yapilacak édemelerin tam ve zamaninda yapiimasina baghdir. Bu minvalde, Efor
Guibre tarafindan yapilan 6demelerin her ne sebeple olursa olsun igslem Sézlesmeleri’nde diizenlenen

sekilde yerine getirilmemesi halinde, VKS de Sertifika Sahipleri’ne ddeme yapamayacaktir. Dolayisiyla '\
sirket dogrudan, ihrag ise dolayl olarak Efor Giibre'ye iligkin risklere de maruz kalacaktir. ( H |"||- v ‘ \/)
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VKS tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iliskin, Efor Giibre’nin Sertifika Sahipleri’ne karsi
olan édeme yiikiimliligi, herhangi bir 6zel hukuk gergek ve tiizel kisi ya da kamu kurulugu tarafindan
garanti altina alinmamig olup, yatinm kararinin, Sertifika Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan Efor
Giibre’nin finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle verilmesi gerekmektedir.

Asagidaki hallerden herhangi birinin gerceklesmesi halinde Efor Giibre’nin biitiin bor¢lar bagkaca bir
ihtar, ihbar, protesto ya da bildirim yapilmasina, herhangi bir mahkeme karan alinmasina ya da idari
isleme gerek kalmaksizin muaccel hale gelir:

a) Efor Gubre’nin islem Sozlegmeleri ve taahhiitleri kapsamindaki herhangi bir &deme borcunun

 zamaninda ya da tam olarak yerine getirmemesi. ‘

b) Efor Gubre’nin, islem Sozlesmeleri ve taahhiitleri kapsamindaki 6deme borcu digindaki herhangi
bir beyan, kabul ve taahhiidiinii ihlal etmesi ve mevzuatin daha kisa siireler 5ngérmedigi hallerde
kendisine yapilacak ihbardan itibaren 5 giin iginde bu ihlali gidermemesi.

c) Efor Giibre’nin 6demelerini tatil etmesi, 6deme giigliigii icine diismesi, konkordato miiracaatinda
bulunmasi, iflasinin istenmesi, borglarini yapilandirmak, 6deme vade ve miktarlarini tadil etmek,
temdit ya da yenilemek igin diger alacaklilarina miiracaat etmesi, hakkinda yapilan icra takiplerinin
akim kalmasi ve benzeri sekilde VKS'ye olan yiikiimliliiklerini ifa etmesine engel durumlarin
ortaya ¢ikmasi.

d) VKS tarafindan talep edilecek belge ve bilgilerin mevzuatin daha kisa siire dngdrmedigi hallerde 7
giin icinde verilmemesi.

e) Efor Gibre’nin ydnetiminin kayyum ya da idari makamlara devredilmesi, ehliyetini kaybetmesi,
faalivetlerini gecici ya da siirekli olarak, kismen veya tamamen durdurmasi, faaliyetlerini
siirdiirmesine engel olacak organizasyonel degisikliklere gitmesi, faaliyetleri igin gerekli izin ya da
ruhsatlarin iptali, faaliyetlerini engelleyecek idari kararlar alinmasi ya da adli veya idari
makamlarin bu sonucu doguracak kararlar vermesi, faaliyet konusunu degistirmesi.

f)  Efor Gibre’nin ortaklik yapisinda, muhtemel halka arz neticesinde gergeklesecek ortaklik yapisi
degisimleri haric olmak Uizere, %30 ve {izeri oranda degisiklikler olmasi.

g) Efor Giibre’nin malvarliginin, isbu Sozlesme ve kira sertifikasi ihracindan kaynaklanacak
edimlerinin ifasina engel olacak oranda eksilmesi ya da malvariigi Gizerine bu sonuca yol agacak
sekilde hacizler, tedbirler ve sair Takyidatlar islenmesi, bu malvarliginin kamulastinlmasi ya da
bunlara el konulmast ve bu malvarhiginin kamulas’gégnlmasn ve bu durumlarin en geg 7 gin icinde
ortadan kaldinimamasi. :

Efor Giibre, islem Sozlesmeleri’nde belirtilen yiikiimluliik ve taahhitlerini ihlal etmesi halinde veya
yukarida yer alan muacceliyet nedenlerinin gergeklesmesi halinde; ihlale veya muacceliyete neden olan
durumu higbir ihtar veya ihbar kesidesine veya hiikiim tahsiline lizum olmaksizin derhal diizeltecektir.
ihlale veya muacceliyete neden olan derhal diizeltilememesi veya diizeltilemeyecek mahiyette olmasi
halinde ise Efor Giibre bagkaca bir ihtar, ihbar, protesto kesidesine ve hicbir kanuni takip iglemi
yapilmasina gerek olmaksizin temerriide diigmiis sayilacaktir ve bu halde Efor Gibre, yatinmcilar
hesabina elinde tuttugu Varhk Portféyiinii derhal Emlak VK$'ye veya gosterecegi kigiler adina
devredecegini ve Emlak VKS ve Kira Sertifikasi Sahiplerinin herhangi bir zarara ugramasi halinde s6z
konusu zararlari tazmin edecegini, aksi halde hukuki ve cezai sorumluluklari miistelzim olarak aleyhine
kanuni yollara bagvurulabilecegini kabul ve taahhiit eder. Emlak VK$ devraldigi Varlik Portfoyi’ni
satarak ve varsa diger teminatlarini paraya cevirerek alacaklarini tahsil edecektir. Efor Giibre, bu 1
nedenle Emlak VKS'nin yapmak zorunda kalacag tiim masraflari (iicret, vergi, harg, masraf ve sair) ve,|
maruz kalacagi tiim zararlan tazmin etmeyi kabul ve taahhiit etmistir. 1 \
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VKS, Efor Giibre’nin temerriidii nedeniyle ugrayacag tiim zararlarini Efor Gibre’den talep ve tahsil
etmek amaciyla her tiirlii yasal yola bagvurma hakkina sahiptir. VK, sahip oldugu bu haklari kullanarak
taahhiitlerin yerine getirilmesini saglayabilecektir. Nitekim Teblig’in 4. Maddesinin 6. fikras ile islem
Sozlesmeleri uyarinca VKS, Efor Giibre’nin 6deme yikumluluklerini ve/veya islem Sozlesmeleri’ndeki
taahhiit ve yikimliiliklerini yerine getirmemesi durumunda, kira sertifikasina konu varlik veya hakki
tglincu kisilere satip devrederek elde edilecek geliri Sertifika Sahipleri’nin zararlanini gidermede
kullanabilecektir.

2. Kira Sertifikasina iliskin Riskler ve Diizenlemeler

2.1. Temerriit halinde Sertifika Sahipleri’nin talep haklari Varlik Portfoyii ile simirhidir, Varlik Portfoyii
haricinde VKS veya Efor Giibre’nin malvarliklar iizerinde dogrudan herhangi bir hakki
bulunmamaktadir.

Sertifika Sahipleri, ihraca konu Varlik Portfdyii haricinde VKS veya Efor Giibre’nin mal varliklar tizerinde
dogrudan herhangi bir hakka sahip degildir. Sertifika Sahipleri'ne yapilacak &demeler, Varlik
Portféyi'nden elde edilen donemsel gelirler ile Varlik Portfdyi'nden elde edilecek diger tim
getirilerden olusmaktadir. Bu dogrultuda, ihrag edilecek Kira Sertifikalari bakimindan Efor Gibre'ye
yapilacak riicu olanagi yalnizca Varlik Portféyii ile simirhdir.

Aynica, Sertifika Sahipleri Varlik Portféyii diginda, VK$'nin diger varliklan tzerinde hak ve talepte
bulunamayacaktir. Bu husus, Temel Hikim ve Kosullarin 13. maddesinde su sekilde
diizenlenmektedir:

“Emlak VKS, Kira Sertifikasi ihrac’’ni gerceklestiren ihraggi olmasina ragmen, Sermaye Piyasast Kanunu
ve Tebli§ uyarinca Kira Sertifikas: ihracini gerceklestirmekle Sertifika Sahipleri’nin borglusu degildir.
Dolayisiyla Sertifika Sahipleri karsi olan édeme yiikiimliiklerinin yerine getirilmesinin, esasen Efor
Giibre’nin taahhiitleri kapsaminda yapmasi gereken édemelere bagh olup, Emlak VK$'nin sermaye
piyasasi mevzuati cergevesinden teknik ve yénetsel bazi hizmetleri yerine getiren kurulus olarak gérevi
yalnizca Efor Giibre’den gelen 6demeleri Sertifika Sahipleri’ne aktarmaktan ibarettir. Emlak VKS’nin ve
Emlak VKS Yénetim Kurulu iiyelerinin, ihraca iliskin Sézlesmeler ile Sermaye Piyasasi Kanunu ve Teblig'in
éngordiigii sorumluluklar disinda Efor Giibre’ve ve Kira Sertifikasi Sahipleri'ne karst herhangi bir
yiikiimliiliigii bulunmamaktadir. Emlak VKS, sozlesme ve mevzuattaki yiikiimliiliklerini kasit veya agir
ihmali ife ihlal etmesinden kaynaklanan zararlar disinda. Kira Sertifikasi Sahiplerine ve. Efor Giibre’ye
karsi herhangi bir sorumluluk istlenmemektedir. Sertifika Sahipleri, Varlik Portféyi disinda, Emlak
VKS’nin diger varliklar: iizerinde hak ve talepte bulunamayacaktir.”

Bu cercevede, Sertifika Sahipleri’nin, ihraca konu Varlik Portfoyil haricinde VKS veya Efor Giibre’nin
malvarliklan Gzerinde dogrudan herhangi bir hakk bulunmafnaktadw. Varlik Portféyl’nin paraya
cevrilmesinden elde edilecek gelirlerin Sertifika Sahiplerine yapilmasi Ongérilen odemeleri
karsilamama riski mevcuttur.

2.2. Efor Giibre’nin temerriidii halinde yiiriitiilebilecek yarg siirecleri uzun ve maliyetli olabilir.

Efor Glibre’nin temerriidi halinde islem Sézlesmeleri kapsaminda diizenlenen yiikiimliliiklerin yerine
getiriimesine yénelik olarak Efor Giibre aleyhine dava agilmasi veya icra takibi baglatiimas
mimkiindir. Bu durum, Sertifika Sahipleri bakimindan ilave bir masraf olusturabilecegi gibi,
baslatilacak dava ve/veya icra takibi siirecinin uzun surebilecegi riskini de barindirmaktadr.

altinda su hiikiim yer aimaktadir:
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“Efor Giibre, ihraca iliskin S6zlesmelerde belirtilen yikiimliliik ve taahhiitlerini ihlal etmesi halinde veya
yukarida yer alan muacceliyet nedenlerinin gerceklesmesi halinde; ihlale veya muacceliyete neden olan
durumu hicbir ihtar veya ihbar kegsidesine veya hiikiim tahsiline lizum olmaksizin derhal diizeltecektir.
ihlale veya muacceliyete neden olan derhal diizeltilememesi veya diizeltilemeyecek mahiyette olmasi
halinde ise Efor Giibre baskaca bir ihtar, ihbar, protesto kesidesine ve hicbir kanuni takip islemi
yapiimasina gerek olmaksizin temerriide dismils sayilacaktir ve bu halde Efor Giibre, yatinmcilar
hesabina elinde tuttugu Varhk Portfdyiinii derhal Emlak VKS'ye veya gosterecegi kisiler adina
devredecedgini ve Emlak VKS ve Kira Sertifikasi Sahiplerinin herhangi bir zarara ugramas: halinde s6z
konusu zararlar tazmin edecedini, aksi halde hukuki ve cezai sorumluluklari miistelzim olarak aleyhine
kanuni yollara basvurulabilecegini kabul ve taahhiit eder. Emlak VKS devraldigi Varlik Portfoyii’nii
satarak ve varsa diger teminatlarini paraya cevirerek alacaklarimi tahsil edecektir. Efor Giibre, bu
nedenle Emlak VKS’nin yapmak zorunda kalacadi tiim masraflari (iicret, vergi, harg, masraf ve sair) ve
maruz kalacadi tiim zararlari tazmin etmeyi kabul ve taahhiit etmigtir.”

2.3. Portfdy Varliklar herhangi bir nedenle hasara ugrayabilir, zarar gorebilir, zayi olabilir. Bu durum
Sertifika Sahipleri’nin ihra¢’tan bekledikieri fayday: elde edememelerine neden olabilir.

Efor Giibre, Dayanak Varliklar iizerinde herhangi bir haciz, rehin, tedbir ve sair sinirlama olmadigini
bildirmektedir. Varlik Portfoy(i’nde yer alan Dayanak Varliklar'in, dogal afetler, kazalar ya da Dayanak
Varliklar'in nitelikleri uyarinca bozulmasi, eksilmesi ya da bagkaca sekillerde kullanilamaz hale gelmesi
sbz konusu olabilecektir. Biitiin bunlar da Dayanak Varliklar'in kiralanmasi suretiyle gelir temini
tizerinde olumsuz etkilere neden olabilecektir. Taraflar arasindaki sézlesmelerde bu riskler icin Varhk
Portfoyi’'niin Efor Giibre tarafindan sigorta ettirilecegi, Varlik Portfoyiiniin sigorta teminati kapsami
disinda kalmasi énlenecegi ve sigorta policeleri kapsaminda bir tazminat elde edilmesi halinde ise bu
tazminat bedelini VKS'ye ddeyecegi diizenlenmistir.

Efor Giibre, Varlik Portféyiindeki varliklarin degerinin azalmamast igin gerekli tiim 6nlemleri almayi, bu
sozlesmelerden kaynaklanan tiim sorumluluklarini da zamaninda ve eksiksiz ifa etmeyi taahhit
‘etmigtir.

Ek olarak, islem Sozlesmeleri’nde Efor Giibre’nin Varlik Portfoy’inde yer alan varliklarin Yonetici Vekilin

kasti, kusuru, ihmali, S6zlesmeye, mevzuata veya idari makam kararlarina aykinhgindan doiayi zarar

gbrmesi veya zayi olmasi durumunda, Yénetici Vekil bundan kaynaklanacak zarardan sorumlu olacag

acik¢a diizenlenmistir. i
4 il

3. Efor Giibre’nin aczi, iflasi, konkordato ilan etmesi ve benzeri haller Kira Sertifikasi’'na iligkin

yikiimliiliikierini yerine getirme kabiliyetini tamamen veya kismen ortadan kaldirabilir.

Efor Gubre’nin iflasinin talep edilmesi ya da ilan edilmesi, hakkinda konkordato talebinde bulunulmast
ve buna istinaden ilgili mahkeme tarafindan verilebilecek gegici miihlet karari, kesin miihlet karari veya
konkordato karari, borglarini odemekten aciz hale gelmesi, yénetimine kayyum, ya da yasal temsilci
atanmasi, ehliyetlerinin sinirlandinlmasi gibi durumlar, olagan is ve islemleriyle birlikte Kira
Sertifikas’na iligkin yukumliiliiklerini yerine getirme giiciinii de azaltabilecek ya da tamamen ortadan
kaldirabilecektir. Bu durumda Sertifika Sahipleri’nin alacaklarinin tahsili igin temel miiracaat yolu,
Teblig hiikiimleri uyarinca VKS tarafindan Dayanak Varhklar'in satilarak paraya gevrilmesidir. ihrag,
yonetim sozlesmesine dayal olarak yapilmakta olup, Teblig hiikimleri geregince Dayanak Varhklar
iizerinde inangh miilkiyet esaslarina gére milkiyet tesis edildigi igin, bu satig i¢in yargi yoluna miiracaat
gerekecek ve bu da uzun zaman ve masraf gerektirebilecektir. Ayrica yapilacak satigtan elde edilecek
bedelierin de Sertifika Sahipleri’nin tim alacakianni karsilayamamasi da sdz konusu olabilecektir. Bu
tiir bir durumda Kanun ve Yonetmelik hiikiimleri uyarinca Dayanak Varliklar'in haczi mimkin
olmayacaksa da uygulamada dayanak varliklar Fon Kullanicisna ait diger varliklarla biq\ihf

\

Y

ll \
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bulunabilecegi icin haciz islemi aninda hacze engel olmak miimkiin olamayabilecek, haciz sonrasi itiraz
prosediirleri kapsaminda yarg! yollarina miiracaat etmek gerekebilecektir. Bu miiracaatlar da kisa
siirede sonuglanmayabileceginden, Dayanak Varliklarin satigi suretiyle gelir elde edilmesi ya da
beklenen getirilerin elde edilmesi miimkiin olmayabilecektir.

H.  SONUG

isbu Rapor, VKS ve Fon Kullanicisi tarafindan hazirlanan ve tarafimiza sunulan bilgi ve belgelere
dayanilarak hazirlanmig olup isbu rapor tarihi itibariyle mevcut durumu yansitmaktadr.

(i) . VKS, SPKn ve Teblig’de éngoriilen kira sertifikalar ihraci igin gerekli izin ve onaylar alinarak
kurulmus ve faaliyet géstermekte olan bir varlik kiralama sirketi olup; VKS yonetim kurulu, ishu
ihrac kapsaminda gerekli kararlarin alinmasi, gerekli sozlesmelerin diizenlenip akdedilmesi ve
bunlarin uygulanmasi hususlarinda gereken yetkiyi haizdir. VKS yonetim kurulu kira sertifikas
ihracini iligkin gerekli ydnetim kurulu kararnim almigtir.

(i) Fon Kullanicisi usuliine uygun sekilde kurulmus ve faaliyet géstermekte olan bir anonim sirket
olup; Fon Kullamaisi yénetim kurulu, isbu ihrag kapsaminda gerekli kararlarin alinmasi, gerekli
sozlesmelerin diizenlenip akdedilmesi ve bunlarin uygulanmasi hususlarinda gereken yetkiyi
haizdir. Fon Kullanicisi yénetim kurulu, kira sertifikasi ihracini iligkin gerekli yonetim kurulu
kararini almigtir.

Yukanda paylagilan bilgiler ve incelemelerimiz dogrultusunda, taslak islem Sozlesmeleri'nin bagvuru
dosyasinda yer alan sekilde imzalanmasi ve s6z konusu iglem Sézlesmeleri’ne uygun hareket edilmesi
durumunda ve ayrica SPK’ca kabul edilmesi ve onay gérmesi halinde, Teblig madde 6’da diizenlenen
yonetim sdzlesmesine dayali olarak yurt icinde, halka arz edilmeksizin nitelikli yatinmcilara veya tahsisli
olarak satilimak uzere, 2.000.000.000-TL (iki Milyar Tiirk Lirast) ile simirh kira sertifikasi ihracinin
gerceklestiriimesinde hukuki bir sakinca olmadigi diisinilmektedir.

Tarafimizca higbir surette ihrag’in ekonomik sonuglarina iliskin herhangi bir goris verilmemektedir.

Saygilarimizla,

Akol Avukathk Biros

EKLER
EK 1 — INCELENEN BELGELER

EK 2 - RAPORDA iMZASI BULUNAN HUKUKCULARA iLiSKIN BiLGi VE BELGELER
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EK 1 — INCELENEN BELGELER
ihrag ile ilgili olarak hazirlanan Rapor kapsaminda agagidaki bilgi ve belgeler incelenmigtir:

VKS'nin 26.08.2025 tarihli ve 97 numarali Yonetim Kurulu Kararn
Efor Giibre'nin 26.08.2025 tarihli ve 18 numarali Yonetim Kurulu Karan
VKS ve Efor Giibre'nin pay defterlerinin suretleri
VKS’nin 09/08/2019 tarih ve 9887 sayil Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi
VKS’nin 25/03/2025 tarih ve 11299 sayih Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi
Efor Gubre’nin tek metin haline getirilmis giincel ana sozlesmesi
" VKS$’nin BDDK tarafindan verilen 18/06/2019 tarih ve 43890421-101.04.02-E.7583 numarali
kurulus onay yazisi
e VKS'nin SPK tarafindan verilen 20/05/2019 tarih ve 20219/29 numaral biiltende yayimlanan
kurulus izni
e VKSnin T.C. Ticaret Bakanh@ (Ticaret Bakanhg) tarafindan verilen 01.08.2019 tarih ve
50035491-431.02-E-00046518402 numaral sirket kurulus belgesi
o islem Sozlesmeleri’nin taslak metinleri. '
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Ek- 2: RAPORDA iMZASI BULUNAN HUKUKCULARA iLiSKiN BiLGi VE BELGELER

Meltem Akol: istanbul Amerikan Robert Lisesi'nin ardindan, istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi'nden
1991 yiinda mezun olmustur. 1992 yilindan beri Tiirkiye'de tariinin ik drnegi ve en karmagigi olarak
nitelendirilebilecek pek ¢ok uluslararasi ve bilyiik lcekli birlesme ve devralma, sermaye piyasasi ve
Ozellestirme projesinde hukuki damigman olarak gérev almistir. Meslek hayati boyunca uluslararasi
degerlendirme kuruluslari ve yayinlar tarafindan Tiirkiye'nin en iyi avukatlarindan biri olarak
gbsterilmis ve uluslararasi arenada kabul gdrmiistiir. 2003 yilinda Harvard Universitesi Hukuk
Fakiiltesi'nde yiiksek lisansini tamamlamig ve uzun yillardir calismakta oldugu, Tiirkiye'de ilklerden biri
olarak faaliyet gdsteren saygin bir'yabanci hukuk biirosunun istanbul ofisini Ortak Avukat olarak 2015
yihna kadar basariyla yonetmistir. 2015 yili sonunda yeniden yapilandirdi§i Akol Avukathk Biirosu ile
Tirkiye'nin dnemli projelerine hukuki danismanligi ile imza atmaya devam etmektedir.

Ayrica agagida belirtilenlerle sinirli olmamak lizere sermaye piyasasinda arz edilen birgok kira sertifikas
ihraci isleminde gérev almigtrr.

- Sermaye Piyasast Nominal ihrag et
lhracgi Araci Tiirii TavahiiTL) Satis Turi Fon Kullanicisi
. Yonetim Tahsisli/Nitelikli | Vaden Otomotiv
Deger Varhk | ... . . .
Kiralama A.S Sézlesmesine Dayal | 1.000.000.000 | Yatirimciya Sanayi ve Ticaret
= Kira Sertifikasi Satig AS.
Hedef Varlik Y?netlm . alsislyNTElid: Haver Farma ilag
Kiralama A.S Sozlesmesine Dayal | 1.000.000.000 | Yatirimciya AS
e Kira Sertifikasi Satig h
Levent Varlik Yénetim Tahsisli/Nitelikli [ is  Gayrimenkul
Kiralama A.S Sozlesmesine Dayal | 5.000.000.000 | Yatirimciya Yatinm  Ortakhg
e Kira Sertifikas! Satig AS.
Yénetim Tahsisli/Nitelikii | C2rrefoursa
Kalkinma Varhk | _.. . Carrefour Sabanci
. Sozlesmesine Dayal | 1.500.000.000 | Yatirimciya ) .
Kiralama A.S. . I Ticaret  Merkezi
. Kira Sertifikasi Satis AS
1| Yonetim ff Tahsisli/Nitelikii | E™12K Konut
Halk Varhk | _.. . Gayrimenkul
: Sozlesmesine Davali | 2.000.000.000 | Yatirimciya "
Kiralama A.S. . )% Yatinm  Ortakiigi
Kira Sertifikasi Satis AS
Halk Varlik Yonetim Tahsisli/Nitelikli | Halk Gayrimenkul
Kiralama A.S Sozlesmesine Dayali | 2.000.000.000 | Yatirimciya Yatinm  Ortakhg
. Kira Sertifikasi Satis AS.
Halk Varlik | Alm Satima Dayall Tahsisli/Nitelikli Toprak Mahsulleri
- . o 400.000.000 | Yatinmciya Ofisi
Kiralama A.S. Kira Sertifikasi
Satig
Yonetim om = B .
Halk Varlik | S6zlesmesine Dayali dEhsisiyiNitliki .Sup.e.ronlln.e .
. . e 500.000.000 | Yatinmciya lletisim Hizmetleri
Kiralama A.S. Kira Sertifikasi Satis AS
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