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Istanbul, 16/10/2025
A. GIRIS

Katilim Varlik Kiralama A.S. (“VKS” veya “Ihrager”) tarafindan, Karsan Otomotiv Sanayii Ve Ticaret
A.$.’nin (“Karsan Otomotiv”, “Kaynak Kurulus” veya “Fon Kullanicis1”) fon kullanicisi olarak yer
alacagi, 1.500.000.000 -TL’lik ihrag tavan1 (“Ihrag¢ Tavam”) i¢inde, yurticinde halka arz edilmeksizin
tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara satilmak iizere, tertipler halinde, gesitli vadelerde kira
sertifikalar: (“Sertifikalar”) ihrag edilmesi amaglanmaktadir.

Ihrag edilecek kira sertifikalarina iliskin bu hukuki durum degerlendireme raporu (“Rapor”) Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun 7 Haziran 2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I1I-61.1 seri
numarali Kira Sertifikalar1 Tebligi (“Teblig”) EK-1 uyarinca yurtiginde ihra¢ edilecek kira
sertifikalarina iligkin ihrag belgelerinin onaylanmasi igin talep edilen belgeler kapsaminda
hazirlanmustir.

B. INCELENEN BELGELER

Sertifikalarin ihract ile ilgili olarak hazirlanan Rapor kapsaminda asagidaki bilgi ve belgeler
incelenmistir.

1. VKS’nin Esas S6zlesmesi,

2. VKS$’nin 09.10.2025 Tarihli 82 sayili Yé6netim Kurulu Karari,

3. Fon Kullanicist’nin Esas Sozlesmesi,

4. Fon Kullanicist’nin 09.10.2025 Tarihli 2025/6 sayili Yo6netim Kurulu Karari,

5. Kira Sertifikasi Ihrag Programi Temel Hiikiim ve Kosullar (“Temel Hiikiim ve Kosullar”) ile
ekinde yer alan Yonetim Sozlesmesi, Sertifika Hiikiim ve Sartlari, Tasfiye Taahhiidii, Garanti
Mektubu (hepsi birlikte, “Islem Sozlesmeleri”),

6. 2025 Yili Igin Borsa Sirketlerinin 1I-17.1 Sayili Kurumsal Yénetim Tebligi Uyarinca Dahil

Olduklart Gruplar Hakkinda Duyuru’yu igeren 16.01.2025 Tarih 2025/3 Sayili Sermaye
Piyasas1 Kurulu Biilteni (“SPK Biilteni”)

C. IHRACIN YAPISI
Sertifikalar, Teblig m. 4/f.1 ve m. 6 kapsaminda diizenlenen Y&netim Sozlesmesine dayali kira
sertifikasi tiiriine uygun olarak ihrag edilecektir. Sertifikalarin ihrag yapisi ekteki tabloda sunulmustur

(“EK_I”)

Bu kapsamda;
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1. VKS tarafindan ihrage1 sifatiyla Teblig m. 6 kapsaminda yonetim sozlesmesine dayali olarak
kira sertifikasi ihrag¢ edilecektir.

2. VKS, ihraci gergeklestirilecek kira sertifikalarini, kira sertifikalarini satin alan yatirimeilara kira
sertifikalarinin bedeli karsihiginda aktaracaktir.

3. VKS$ yatinmeilardan topladigi ihrag tutarmi, Fon Kullanicisi’na temin edecek olup Fon
Kullanicisi, kendisinin ana faaliyet konusu olan depolarinda veya fabrikalarinda bulunan
kurulug amaci ve isletme konusu kapsaminda aktifinde bulunan, ticari arag segmentinde iirettigi
her cins arag ile bu araglarmn iiretiminde kullanilan, yar mamiil ve mamiil mallari yaninda ihrag
tutarini, VK$’nin vekili sifati ile yonetecektir.

4. Fon Kullanicis, Portfoy’den elde ettigi geliri Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda belirtilen tarih ve
sartlarda VKS’ye 6deyecektir. Portfoy’den elde edilen gelir, Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda
belirtilen tahmini kar oranini gegerse, s6z konusu tutar vekalet iicreti olarak Fon Kullanicisina
ait olacaktr.

5. Fon Kullanicis, Garanti Mektubu ile Portfoy Varliklari’nin konu oldugu Sézlesmeler nedeniyle
dogrudan veya dolayli olarak kendisine borglanabilecek olasi kisilerin (“Portféy Bor¢lularr™)
Portfoy kapsamindaki borglarin1 zamaninda, tam ve eksiksiz olarak 6deyecegini TBK m. 128
anlaminda igiincii kisinin fiilini taahhiit eden sifatiyla garanti etmistir. Bu kapsamda, Fon
Kullanicisi, Portfoy Borglularinin 6denmeyen tiim borglarini, herhangi bir ihbar ve ihtara gerek
kalmaksizin giiniinde ve eksiksiz olarak ddeyerek, Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda belirtilen
Odemelerin giiniinde ve eksiksiz olarak 6denmesini saglayacaktir.

6. VKS, Islem Sozlesmeleri kapsaminda, yapmis oldugu tahsilatlar: gelir dagitim tarihlerinde
yatirimcilara aktaracaktir.

7. Iltfa tarihinde, Fon Kullanicis1 Tasfiye Taahhiidiine istinaden, Portfoy’ii itfa bedelini VKS’ye
ddemek suretiyle tasfiye edecektir.

8. Portfoy tasfiye edildikten sonra, Portfoyiin tasfiyesinden elde edilen gelir yatirimcilara
aktarilacak ve kira sertifikalari itfa edilecektir.

D. KARSAN OTOMOTIV’iN KAYNAK KURULUS SIFATI

Teblig’in 3’tincii maddesinin birinci fikrasinin (g) bendinde yapilan kaynak kurulus tanimina gore;
“...yonetim sozlesmesine dayah kira sertifikasi ihraglarinda sahip oldugu varhk ve haklar1 VKS
adina yoneten 12 nci maddenin birinci fikrasmmda belirtilen nitelikteki sirketler” yonetim
sOzlesmesine dayali kira sertifikasi ihraglarinda kaynak kurulus olarak yer alabilirler.

Teblig’in 12’inci maddesinin birinci fikrasinm (d) bendinde ise; “Kurulun kurumsal yonetime iligskin
diizenlemeleri gergevesinde belirlenen birinci ve ikinci grupta yer alan halka agik ortakliklar” tarafindan
da VKS kurulabilecegi belirtilmektedir.

SPK’nin 16.01.2025 tarih 2025/3 no.lu biilteninde yaymlanan Kurul’'un 2025 Yili i¢in Borsa
Sirketlerinin II-7.1 say1li “Kurumsal Yonetim Tebligi” Uyarinca Dahil Olduklari Gruplar hakkindaki
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16.01.2025 tarih 3/76 sayili kararinda Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.nin 1. Gruba dahil oldugu
goriilmektedir.
(Web sitesi linki: https://spk.cov.tr/data/678953d98195db0aa8a91 542/2025-3 .pdf)

Bu baglamda, Karsan Otomotiv’in yonetim sdzlesmesine dayali kira sertifikasi ihracinda kaynak
kurulug/fon kullanicisi olarak yer almasinda hukuken bir engel bulunmadig: diisiiniilmektedir.

E. VKS’NIN HUKUKi DURUMU
1. VKS’nin Esas Sozlesmesi

VKS’nin esas sozlesmesine gore;
a. VKS miinhasiran kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla kurulmustur.

b. VKS kira sertifikasi ihraci ile fon topladig: yatirimeilarin vekili sifatryla amaci dogrultusunda
kaynak kurulusa ait varlik ve haklar1 miilkiyet devri olmaksizin, vade boyunca kiralamak da
dahil olmak iizere kendi lehine yénetilmesini konu alan s6zlesmeler diizenleyebilir.

c. VKS Sermaye Piyasasi Kurulu diizenleme ve kararlar ¢ergevesinde kira sertifikasi ihracina
yonelik sair islemler gergeklestirebilir, sozlesmeler yapabilir ve faaliyette bulunabilir.

d. Teminat alabilir.

Bu kapsamda esas sozlesmesi kapsaminda VK$’nin kira sertifikasi ihrag etmesine hukuken bir engel
bulunmamaktadir.

2. VKS’nin Yénetim Kurulu Karar:

VKS 09.10.2025 tarihli ve 74 numarali yonetim kurulu toplantisinda almis oldugu 82 sayili yonetim
kurulu karari ile, Sertifikalarin ihrac1 ve islem sdzlesmelerinin imzalanmas ile ilgili gerekli ySnetim
kurulu kararini almastir.

F. FON KULLANICISP’NIN HUKUKI DURUMU

1. ihrag Agsindan

Fon Kullanicis’’nin 09.10.2025 tarih 2025/6 sayili yonetim kurulu karari ile Sertifikalarin ihracina
yonelik karar alinmugtir.

2. Garanti Acisindan

Fon Kullanicisi; Temel Hiikiim ve Kosullarda listelenmis olan ve Katilim Bankaciligi Prensipleri ’ne
uygun; depolarinda veya fabrikalarinda bulunan kurulug amaci ve isletme konusu kapsaminda aktifinde
bulunan, ticari arag segmentinde iirettigi her cins arag ile bu araglarin iiretiminde kullanilan, yart mamiil
ve mamiil mallarinda hizmetini vermek amaciyla kira sertifikasi ihracinda fon kullanicisi olarak yer
alacak ve ayrica Portfdy borglularimin eylemini garanti edecektir.
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Bu kapsamda Fon Kullanicisi’nin Portfdy borglularinin eylemlerini TBK m. 128 anlaminda garanti
etmesine sermaye piyasasi mevzuati agisindan bir engel bulunmamaktadir. Konu hakkinda asagida
Garanti Mektubu baslig1 altinda detayli agiklamalara yer verilmistir.

G. IHRAC YAPISINA ILiSKIN SOZLESMELER

1. Temel Hiikiim ve Kosullar

VKS ile Karsan Otomotiv arasindaki bu sozlesme ile [hrag Tavani igerisinde yapilacak tiim kira
sertifikasi ihraglarina iliskin temel hiikiim ve kosullar belirlenmektedir. Bu sozlesme ile Thrag Tavam
kapsaminda gergeklestirilecek tertip ihraglarinda imzalanacak sézlesmelerin sekil ve icerigi, 6demelerin
ne sekilde yapilacagi, erken itfa halleri ile Fon Kullanicisi’min Islem Sézlesmeleri kapsamindaki
temerriidiiniin genel sonuglar diizenlenmektedir.

Bu soézlesme, Ihrag Tavami kapsaminda gerceklestirilecek ilk kira sertifikasi ihraci oncesinde
akdedilecek olup, Ihrag Tavami kapsaminda gerceklestirilecek kira sertifikasi ihraglar1 g¢ergevesinde
VKS§’nin ve Karsan Otomotiv’in tiim borglari tasfiye edilene kadar gecerliligini koruyacaktir.

2. Yonetim Sozlesmesi

Bu Sozlesme kapsaminda gerceklestirilecek kira sertifikasi ihraglarinda dayanak varliklarin Fon
Kullanicisi tarafindan VKS lehine yonetilmesine iliskin hiikiim ve kosullar diizenlenmektedir.

3. Sertifika Hiikiim ve Sartlar

VKS ve Fon Kullanicisi arasindaki bu sézlesme ile Thrag Tavani gergevesinde ihra¢ edilecek kira
sertifikalarina iligkin tiir, dayanak varlik, sertifika gelir tiirii, gelir 6deme periyodu, tahmini kar orani,
gosterge, vade baslangig tarihi, itfa tarihi ve benzeri konular diizenlenmektedir

4. Garanti Mektubu

Fon Kullanicisi tarafindan tek tarafli olarak diizenlenen Garanti Mektubu ile Fon Kullanicist, Portfoy
Varliklar’'nin Sézlesmeler nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak kendisine borglu olan Portfoy
Borglular’nin Portfoy kapsamindaki borglarini zamaninda, tam ve eksiksiz olarak odeyecegini TBK m.
128 anlaminda igiincii kisinin fiilini taahhiit eden sifatiyla garanti etmektedir. Bu kapsamda, Fon
Kullanicisi, Portfoy Borglulari’nin 6denmeyen tiim borglarini, herhangi bir ihbar ve ihtara gerek
kalmaksizin giiniinde ve eksiksiz olarak 6deyerek, Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda belirtilen 6demelerin
giiniinde ve eksiksiz olarak §denmesini saglayacaktir.

S. Tasfiye Taahhiidii

Fon Kullanicisi tarafindan tek tarafli olarak diizenlenen Tasfiye Taahhiidii ile Fon Kullanicisi itfa
tarihinde Portfoy’ii itfa bedelini VKS’ye 6demek suretiyle tasfiye etmeyi taahhiit etmektedir.

H. ITHRAC YAPISINA ILiSKIN SOZLESMELERDE YATIRIMCILARI KORUYAN
HUKUMLER

1. Temel Hiikiim ve Kosullar’a gore;
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a. “Erken Itfa Halleri ve Temerriit” bashkli VIII inci maddeye gore kanundan kaynaklanan
temerriit hallerine ek olarak;

i.  Sertifikalardan ve Islem Sozlesmelerinden kaynaklanan 6demelerden herhangi birinin,
teknik aksakliklar haricinde, giiniinde ve eksiksiz olarak 6denmemesi; teknik aksaklik
halinde ise aksakligin giderilmesini takip eden ilk 3 Is Giinii’nde yapilmamast,

ii.  Islem Sozlesmelerinde kararlastirilan 6nemli taahhiit ve yiikiimliiliiklerinden herhangi
birinin kismen veya tamamen ihlal edilmesi ve bu ihlalin, ihlalin 6grenildigi tarihten
itibaren bes Is Giinii iginde tiim sonuglari ile ortadan kaldirilmamasi,

iii.  Fon Kullanicisi’nin 6demelerini tatil etmesi, ddeme aczi igerisine diismesi, alacaklilar
ile temdit anlasmasi yapmasi, iflas, konkordato talebinde bulunmasi, yeniden
yapilandirma, konsolidasyon ve benzeri anlagmalar igin girisimde bulunmasi,

iv.  Fon Kullanicist’min hak/fiil ehliyetini kaybetmesi veya smirlandirilmasi, kayyim
atanmasi, ticari faaliyetlerini durdurmas: veya faaliyet konularim1 degistirmesi, mali
durumunu olumsuz y6nde etkileyecek lgiide malvarligi iizerinde tasarrufta bulunmas,
siirlamasi,

v.  Fon Kullanicisi’nin malvarlig1 iizerine, mali durumunu énemli 6lgiide etkileyecek veya
I[slem Sozlesmeleri ve Sertifikalar’dan kaynaklanan yiikiimliiliikklerini yerine
getirmesini Snemli derecede etkileyecek miktar veya mahiyette haciz, karar: alinmasi,

vi.  FonKullanicisr’nin Sertifikalar’dan ve Islem Sozlesmeleri’nden kaynaklanan edimlerin
ifasi i¢in gerekli zinlerinin iptal edilmesi, yenilenmemesi.

gibi hususlar temerriit hali olarak sayilmisti. Boylece Fon Kullanicisy, Sertifikalar ve Islem
Sozlesmeleri kapsamindaki yiikiimliiliiklerinden herhangi birisini ihlal ettiginde kendisine yapilan
bildirim ile temerriide diisecek ve VKS Sertifikalarn erken itfasmi isteyebilecek ve VKS, Fon
Kullanicisi’na karsi her tiirlii yasal yola bagvurabilecektir.

(Not: Temel Hiikiim ve Kosullar metnindeki “Islem Sozlesmeleri” taniminda “her bir Ihrag kapsaminda
akdedilecek diger sozlesmeler ve diizenlenecek taahhiitler” de yer almaktadir. Dolayisiyla 6rnegin, VKS
ve Fon Kullanicisi arasinda varsa farkli bir ihraca iliskin daha 6nce imzalanmis islem sdzlesmelerinde
yasanacak temerriit halleri de isbu ihrag bakimindan temerriit hali say1lacak ve VKS, Fon Kullanicisina
kars1 haklarini kullanabilecektir.)

Ayrica temerriit halinde, 6denmeyen tutarlara, tahmini kir oraninin %20 fazlas1 oraninda gecikme cezast
uygulanacaktir.

b. “Beyan ve Tekeffiiller” baglikli XI inci madde kapsaminda Fon Kullanicisi, Islem
Sozlesmeleri kapsaminda yiikiimliiliiklerini yerine getirmesine etki edebilecek birgok hususu
beyan ve tekeffiil (garanti) etmigti. Bu kapsamda eger Fon Kullanicisi’nin beyan ve
tekeffiillerinden herhangi birisi gergegi yansitmazsa, VKS yatirimeilarin menfaatlerini korumak
i¢in gerekli tedbirleri alabilecektir.
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¢. “Garanti Mektubu” bashkli V inci maddeye gore, her ihragta Fon Kullanicist Portfoy
Borglular’nin eylemlerini TBK m. 128 anlaminda iigiincii kisinin eylemini taahhiit eden
sifatlyla geri doniilemez sekilde garanti edecektir. Bu garanti, Fon Kullanicisi tarafindan
VK§$’ye hitaben diizenlenecek Garanti Mektubu ile gergeklestirilecektir. Fon Kullanicist,
Portf6y Borglulari’nin borglarin1 zamaninda, tam ve eksiksiz olarak ifa etmemesi nedeniyle (i)
Portfoy Gelirleri’nin Tahmini Kar’dan az olmasi halinde, Portfoy Gelirleri ve Tahmini Kar
arasindaki farki ve (i) Portfoy’den gelir elde edilememesi veya zarar edilmesi halinde, edilen
zarar ile birlikte, Tahmini Kéri VK$’ye, Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda belirtilen 6deme
tarihlerinde nakden ve defaten 6deyecektir.

2. Garanti Mektubu’na gore;

Fon Kullanicisi tarafindan diizenlenen “Garanti Mektubu” kapsaminda, Fon Kullanicisi, Portfoy
Varliklarr’nin konu oldugu sézlesmeler nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak kendisine borglu olan
Portf6y Borglulari’nin Portfoy kapsamindaki borglarin1 zamaninda, tam ve eksiksiz olarak odeyecegini
TBK m. 128 anlaminda iigiincii kisinin fiilini taahhiit eden sifatiyla garanti etmektedir. Bu kapsamda,
Fon Kullanicis, Portfoy Borglulari’nin 6denmeyen tiim borglarini, herhangi bir ihbar ve ihtara gerek
kalmaksizin giiniinde ve eksiksiz olarak ddeyerek, Sertifika Hiikiim ve Sartlarinda belirtilen 5demelerin
giiniinde ve eksiksiz olarak 5denmesini saglayacaktir.

3. Tasfiye Taahhiidii *ne gore;

Fon Kullanicist tarafindan tek tarafli olarak diizenlenen “Tasfiye Taahhiidii” ile Fon Kullanicisi itfa
tarihinde Portfoy’ii itfa bedelini VKS’ye 6demek suretiyle tasfiye etmeyi taahhiit etmektedir.

I. SONUC

Bu Rapor, Fon Kullanicist ve VKS tarafindan hazirlanan ve tarafimiza sunulan bilgi ve belgelere
dayanilarak hazirlanmis olup 16/10/2025 tarihi itibariyle mevcut durumu yansitmaktadir.

Bu Raporumuz kapsaminda sonug olarak;
e  VKS’nin Sertifikalari ihrag¢ etmesinde,

e Karsan Otomotiv’in ydnetim sozlesmesine dayali olarak kira sertifikasi ihracinda kaynak
kurulus olarak yer almasinda,

e VKS ve Karsan Otomotiv’in Islem S6zlesmelerini imzalamalarinda,
hukuki bir sakinca bulunmadigini belirtmek isteriz.

Saygilarimla
Av. Ahmet F

EK-1 Kira Sertifikasi ihrag Yapisi

EK-2 Hukukgu Tecriibe Beyani
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EK-1 KIRA SERTIiFiKASI IHRAC YAPISI
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EK-2 HUKUKCU TECRUBE BEYANI

Ahmet Furkan Yaman, 2011 yilinda Bahgesehir Universitesi Hukuk Fakiiltesi’nden mezun olmus olup,
44305 sicil no ile 2012 yilindan bu yana Istanbul Barosu’na kayitlidir.

Ahmet Furkan Yaman, 2012-2013 arast Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi A.S.’nin hukuki danismanligim
Danisman Avukat unvaniyla, 2013-2016 yillar1 arasinda Tiirkiye Finans Katilim Bankasi A.S’nin
hukuki danismanligini Danigmanlik Avukati unvaniyla gerceklestirmistir. Ahmet Furkan Yaman, Vakif
Katilim Bankas1 A.S. Hukuk Miisavirligi'’nde, 2016-2018 yillar1 arasinda Miisavir Avukat unvaniyla,
2018-2022 yillar1 arasinda Hukuk Miisavir Yardimcisi ve 2022-2025 yillar1 arasinda Servis Yoneticisi
unvantyla ¢alismis olup 2025 yilindan itibaren Hukuk Danismanlik ve Dava Miidiirliigii’'nde Hukuk
Miisaviri gérevini yiiriitmektedir.

Yukarida belirtilen gorevleri siiresince kira sertifikasi ihraglari dahil faizsiz finansman alaninda birgok
islemin gergeklestirilmesinde aktif olarak ¢alismstir.

Av. Ahmet

! Vakif Katilim Bankas1 A.S. Hukuk Miisavirligi unvan yapisi iist unvandan alt unvana su sekilde siralanmaktadir:

Bashukuk Miisaviri

Hukuk Miisaviri

Servis Yoneticisi

Hukuk Miisavir Yardimcisi
Miisavir Avukat

Kidemli Avukat

Avukat

Nouneswo=
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