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Giris

Dayanak:
isbu Hukuki inceleme Raporu, Mutlu Avukatlik Ortakligi tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
07/06/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-61.1 nolu Kira Sertifikalari
Tebligi'nin Ek-1 md.16 hukmu uyarinca hazirlanmistir.
Amag:
Raporun temel amaci, kira sertifikasi ihraci ile ihraca dayanak olusturan islemlerin hukuki risk
tasiyip tagimadigina iliskin hukuksal inceleme ve degerlendirmelerin arzidir.
Kapsam:
isbu Hukuki inceleme Raporu, ihraca dayanak olusturacak islemlerin Turk Hukuku agisindan ve
sadece hukuki anlamda riskler icerip icermedigine iliskin degerlendirmeleri havi olup, bunun
disinda herhangi bir bilgi veya degerlendirme ya da kira sertifikas| ihraci ve bu ihraca dayanak
islem ve islem belgeleri hakkinda herhangi bir mali, vergiye dair veya ticari degerlendirmeler
icermemektedir. Bu anlamda ihraca dair higbir belgenin olasi ticari ya da finansal neticelerine
dair 6ngéri ya da degerlendirme yapiimamistir. isbu raporumuz hazirlanirken tarafimiza sunulan
belge ve bilgilerin tam ve dogru oldugu varsayilmis, bunlara iligkin olarak bagimsiz bir aragtirma
ve sorusturma gerceklestiriimemistir. Yine Raporumuz hazirlanirken; ihrac igleminin ve bu
islemdeki sézlesme ve taahhtleri imzalayan bitin taraflarinin bu sézlesme ve taahhutleri
imzalama konusunda gerekli hukuki islem ehliyetine sahip oldugu ve bunlar adina imza atanlarin
da usuliince yetkilendirimis oldugu ve ihraca iligkin islem taraflarinin, bu islemleri
gerceklestirmesini ya da sézlesme ve taahhutleri imzalamasini engelleyecek ya da bunlari
gecersiz kilacak herhangi bir fiili ya da hukuki durum bulunmadidi varsayiimistir.
ihrag edilecek kira sertifikalarini satin almak isteyecek yatirimcilarin, ihrac siirecinde fon
kullanici sirket ya da varlik kiralama sirketinin hazirlayacagi inrag belgelerinde yer verilen
bu tarz bilgileri dikkatle inceleyerek, yatirm karari olugturmasi gereklidir.

Tanimlar
isbu raporumuzdaki terim ve kisaltmalar, aksi acikga belirtimedikce asagida tanimlanan
anlamlara gelmek Uzere kullaniimigtir.
Beklenen Getiri /Gelir Orani: Varlik Portféyinden elde edilmesi ve Kira Sertifikasi Sahiplerine
net olarak édenecedi tahmin edilen (beklenen), Kira Sertifikasi ihrag tarihinde yillik olarak
belirlenecek ve taraflar arasinda yazili olarak mutabik kalinacak gelir oranidir.
Dayanak Varliklar: TTNET tarafindan kendi adina ve Kira Sertifikas Sahipleri hesabina isletmek
ve yonetmek Uzere olusturulan fiber internet hizmet paketleri ile halihazirda TTNET'in elinde
bulunan ve piyasada uygulamakta oldugu fiber internet tarifeleri Uzerinden olusturdugu hizmet
paketlerinin menfaatini ve bu hizmet paketleri kapsaminda 3. kisi kullanicilara tevdi edilen modem

vb. cihazlar ifade eder.
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Emlak VKS/Sirket: Emlak Varlik Kiralama A.$.'yi ifade eder.

Fon Kullanicis/TTNET: TTNET A.S.'yi ifade eder.

Vekalet Tesvik Ucreti: TTNET'in, Varlik Portféyunt Emlak VKS'nin temsilcisi olarak yonetmesi
ve bu Sézlesmedeki Hizmetlerin karsilidi olarak, Varlik Portfdyiinden elden edilen net gelirlerden,
yonetim ve tesvik Ucreti olarak tasarruf edecedi ve lhrac Bedeli ile Beklenen Getiri Oranini
toplaminin tizerindeki kismini ifade eder.

iade/itfa Bedeli: Kira Sertifikasi vadesinde, TTNET tarafindan Emiak VKS'ye 6denecek
bedellerin toplamini ifade eder.

ihraca iligkin Sézlesmeler: Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi, TTNET Yonetim Sozlesmesine
Dayali Kira Sertifikas! ihraci Temel Hukum ve Kosullan Sézlesmesi ve ihraca iliskin ilgili taraflar
arasinda akdedilecek sair sézlesmeler ve sair dokumanlari ifade eder.

ihrag Bedeli: ihrac edilen kira sertifikalar igin yatirimcilar tarafindan Emlak VKS'ye d6denen
toplam bedeli ifade eder.

ilgili Teblig(ler): SPK tarafindan yayimlanan ve kira sertifikasi ihraclarinin tabi olacagi her turlt
tebligi ve SPK’nin kira sertifikasi ihracin iligkin diger dizenlemelerini ifade eder.

izin: Her turlt izin, onay, lisans, muafiyet veya kayd: ifade eder.

Kira Sertifikasi: Emlak VKS tarafindan inrag edilen ve sahiplerinin Varlik Portféyl ve Varlik
Portféyirnden elde edilen gelirler Uzerinde paylarn oraninda hak sahibi olmalarini saglayan
menkul kiymetlerdir.

Kira Sertifikasi Sahipleri: Kira Sertifikalarini satin alan gergek veya tuzel kisiler ile tuzel Kisiligi
olmayan kisi ve/veya mal topluluklarini ifade eder.

Periyodik Odeme Tarihi: Kira Sertifikasi Sahiplerine Emlak VKS tarafindan Periyodik Odeme
Tutarinin ddenecedi, ihrac belgesi ve/veya tertip inrag belgesi ve/veya Kira Sertifikasi Hakim ve
Sartlar’nda belirlenen tarihlerden her biridir.

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

Varlik Portfoyii: Emlak VKS'nin ihrag edecedi kira sertifikalarina dayanak olan Dayanak Varliklar
ile bunlarin 3. kisi abonelerin kullanimina sunulmasindan veya sair surette yonetiimesinden elde
edilen getirilerdir.

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

Yetkili Yatinm Kurulusu: Kira Sertifikalarinin Ihracina Aracilik Edecek Kurulus sifati ile Turkiye
Cumbhuriyeti kanunlarina gére kurulmus, merkez adresi Barbaros Mahallesi, Begonya Sokak
No:9A Atasehir/ Istanbul /Ttrkiye'de bulunan Turkiye Emlak Katilim Bankasi A.S.'yi ifade eder.
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inceleme ve Degerlendirme
Emilak Varlik Kiralama Anonim Sirketi'nin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 7/6/2013 tarihli ve
28670 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan 1I-61.1 no.lu Kira Sertifikalari Tebligi huktmleri
uyarinca, Fon Kullanicisi olarak TTNET A.$.'nin, Emlak Varlik Kiralama A.S. ile akdedecegi
sdzlesmeler tahtinda, yénetim sézlesmesine dayall kira sertifikasl ihrag ve arzi kapsaminda
tarafimizdan hukuki inceleme yapilmigtir.
Bu cercevede Sirket'in asadida belirtilen bilgi ve belgeleri incelenmistir.
(1) Esas Sozlesmesi'nin tescil ve ilanina dair ticaret sicil belge ve bilgileri
(2)  Sukuk ihracina iliskin Yonetim Kurulu karar
(3)  lcazetname
Séz konusu bilgi ve belgeler Sirket tarafindan tarafimiza sunulmustur.
Yine bu cercevede Fon Kullanicisina ait olarak da asagidaki belgeler incelenmistir:
(1) Esas Sozlesme
(2) Kira Sertifikasi ihracina iliskin Yénetim Kurulu karari
(3) T.C. Bilgi Teknolojileri ve Iletisim Kurumu Géris Yazisi
S6z konusu bilgi ve belgeler Fon Kullanicisi tarafindan tarafimiza sunulmustur.
lhraca iligkin taraflar arasinda akdedilmek (izere hazirlanmis bulunan asagidaki sézlesme ve
taahhitler s6z konusudur:
(1) TTNET Yonetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikasi ihraci Temel Hiikim ve
Kosullari Sézlesmesi: Ihraca iliskin kosullarin, Emlak VKS$'nin verecegi ihra¢ hizmetlerinin ve
Taraflarin karsilikli hak, yakimitlik ve sorumluluklarinin belirlendidi sézlesmeyi ifade eder.
(2) Vekalet ve Yonetim Sozlesmesi: Varlik Portféylnin TTNET tarafindan Emlak VKS
lehine yénetilmesine ve Varlik Portféylnden dodan gelirlerin/alacaklarin tahsilatina ve bazi
hizmetlerin sunulmasina iligkin olarak TTNET ile Emlak VK$ arasinda imzalanan vekalet ve
yonetim sézlesmesidir.
Yukaridaki metinler taslak olarak incelenmis olup, bu sézlesme ve taahhitlerin taraflarin
usullince yetkilendirilmis temsilcileri tarafindan imzalanacagi varsaylimaktadir.
Anilan sézlesmelere gore Kira Sertifikasi ihracinin Ozet isleyisi ve Yapisi asagidaki gibidir:
a) Emlak VKS, Varlik Portféylu Uzerinde Kira Sertifika Sahiplerinin hak sahibi olmalarini
saglayacak sekilde Kira Sertifikasi ihrag eder.
b) Emlak VKS, Kira Sertifikasi Ihraci neticesinde Kira Sertifikalarini satin alan Kira Sertifikasi
Sahipleri'nden Dayanak Varliklarin bedelini tahsil eder.
c) Dayanak Varliklar'in menfaatinin Emlak VKS'ye aktariimasi karsihginda Emlak VKS ihrag
Bedelini TTNET e &der.
d) Emlak VKS, Varlik Portféylnl ydnetmesi igin Vekalet ve Yonetim Sdzlesmesi ile

TTNET e vekalet verir. TTNET, bu vekalet ¢cercevesinde Varlik Portfoylindeki varliklarin bakim,

(e
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onarim, altyapi, kurulum, cihaz teslimi vb. hizmetleri ve igletmesi de dahil oimak lzere yénetimini,
bunlarin kullanim bedellerinin tahsilini gerceklestirecek ve tahsil ettidi tutarlar kira sertifikalarinin
periyodik édeme ve itfa tarinlerinde kira sertifikalarinin Beklenen Getiri Oranini karsilayacak
sekilde ve herhangi bir Vergi kesintilerine tabi olmadan tam ve net olarak Emlak VKS'ye aktarir.
Periyodik 8demeler ve varsa buna bagli ek édeme ve masraflar édendikten sonra arta kalan
meblag olursa, Vekalet Tesvik Ucreti olarak TTNET'te kalir

e) TTNET, portféyiinde yeterince Dayanak Varliklarin mevcut olmasi kosuluyla ve Dayanak
Varliklarin getirilerinin, Kira Sertifikasi donemsel getiri oranini kargilamasi amaciyla, fiber internet
hizmet paketlerinin sona ermesi, altyapi sorunlari veya baska nedenlerle bu hizmet paketlerinin
kismen veya tamamen zayi olmasi ya da hizmet paketlerine konu kullanim bedellerinin
ddenmemesi halinde veya Emlak VK$’'nin onay verdigi diger durumlarda, Emlak VKS hesabina
yonetti§i Varlik Portféylndeki varliklardan bir kismini ya da bunlarin tamamini esdeger
varlik/haklarla ikame edecektir. Bu durumda Emlak VKS inancli mulkiyet huktumleri tahtinda
sahip oldugu varliklari TTNET e iade edecek ve TTNET de ikame varliklari (Yeni Varliklar) Emlak
VKS'ye eszamanli olarak inancgl mulkiyet hukiimleri tahtinda aktaracaktir. Taraflar s6z konusu
ikame prosedirinin gergeklestirilmesi icin gerekli islemleri zamaninda ve usullince
tamamlayacak olup, ikamenin yazili olmasi ve herhangi bir nakit 6deme gerektirmemesi esastir.
f) Varlik Portféyli, TTNET ile Emlak VKS arasinda akdedilecek |hraca lliskin Sézlesmeler
tahtinda itfa tarihine kadar inancl islem esaslarina gére TTNET adina kayith olacak; itfa
Tarihinde ise TTNET, islettigi sermaye toplamini (6denen Periyodik Odeme Tutarlarinin
mahsubundan sonra kalan kismi) son Periyodik Odeme Tutari ile birlikte Kira Sertifikasi Sahipleri
nam ve hesabina Emlak VKS'ye nakden ve defaten ddeyecektir. Bu édemenin yapiimasiyla
Varlik Portféylndeki ttim varlik ve haklar TTNET e intikal etmis olacaktir.

g) TTNET, Varlik Portféyiine dahil edilecek varliklarin hukuki ya da fiili her turlti ayiptan ari
olacagini, bunlar Uzerinde herhangi bir 3. kisinin ayni ya da sahsi hak iddia etmeyecegini, bu
anlamda varliklarin zapttan da ari olacadini ve bu varliklar tzerinde herhangi bir Takyidat
bulunmayacagini ve ihrag sonrasinda da bulunmamasini temin edecegini kabul, beyan ve
taahhit eder.

h) ihrag sirecinde kira sertifikalarina iliskin olarak -lhraca lliskin Soézlesmelerdeki
yukimltlik ve taahhitler haric olmak tzere- TTNET tarafindan, Emlak VKS'ye ya da sertifika
sahiplerine anapara ve getiri garantisi verilmeyecektir.

Mevcut belge ve bilgiler cercevesinde yapmis oldugumuz inceleme neticesinde ulasilan hukuki

tespit ve gorUsler asadida yer almaktadir.

«
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I. Emlak VKS Hakkinda Genel Hukuki Bilgiler
A. Kurulug ve Ortaklik Yapisi
1. Kurulus ve Sirket’in Hukuki Yapisi
Sirket, 05/08/2019 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca 202976-5 sicil numarasi ile
tescil edilerek kurulmus bir anonim sirkettir. Sirketin merkezi, Barbaros Mahallesi Begonya No:
9 A Atasehir/ISTANBUL adresindedir.
2. Faaliyet Konusu ve Faaliyetler

Sirket'in amag ve konusu, Esas Sézlesmenin "Amac ve Konu” baslikli 3.ncii maddesinde
belirtilmis olup 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili Teblig hukumleri geredi
munhasiran kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla kurulmustur.

Sirket esas sozlesmesinde zikredilen konulardan baska ileride Sirketin amag¢ ve
konusuna uygun olarak, sermaye piyasasi mevzuatinin izin verdigi faydali ve IGzumlu
gorilebilecek her turltl tasarruflar ve faaliyetler, Sermaye Piyasas! Kurulu'ndan gerekli izinler
alinmak suretiyle isbu Esas Sézlesmenin Sirketin Amac ve Konusu baslikl maddesinin 6102
sayill Turk Ticaret Kanunu, 6362 sayili Sermaye Piyasas! Kanunu ve mevzuat dairesinde
degistiriimesi suretiyle yapilabilecektir.

Sirket, esas sézlesmesinin 3'Uncd maddesinde sayilan faaliyetler disinda herhangi bir
ticari faaliyetle ugrasamayacagi gibi, aksi Sermaye Piyasasi Kurulu dizenlemeleri tarafindan
kararlastirilincaya kadar, agsagidaki faaliyetlerde de bulunamaz:

a. Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik

ve haklar yukarida ifade edilen faaliyetlerin yuruttimesi disinda kullanamaz.

b. Sahip oldugu varlik ve haklar Uzerinde isbu esas sozlesmede izin verilenler harig
olmak (izere tgtincti kisiler lehine hicbir ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile
haklar Uzerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri bir sekilde
tasarrufta bulunamaz.

C: Varllk ve haklar, Sirketin yonetiminin ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez
veya teminat gosterilemez. Kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak tzere
haczedilemez, iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir
karar verilemez.

3. Sermaye ve Ortaklik Yapisi

3.1 Sirket, Turk Ticaret Kanunu hikimleri uyarinca tek ortakll bir anonim sirket olarak Turkiye
Emlak Katiim Bankasi A.S. tarafindan kurulmustur. Sirketin sermayesi 50.000-TL (ELLI BIN
TURK LIRASIYdir. Bu sermaye her biri 1 TL (BIR TURK LIRASI) kiymetinde
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50.000 (ELLI BIN) adet paya aynimistir. Bu sermayenin; 50.000 paya isabet eden 50.000-
TL'sinin tamami Tirkiye Emlak Katilim Bankasi A.S. tarafindan, muvazaadan ari olarak nakden
ve tamamen taahhiit edilmis ve ddenmistir.

3.2 Sirket sermayesini olusturan hisselerin ortaklar arasinda dagilimi asagidaki gibidir.

ADI-SOYADI TOPLAM PAYLAR TOPLAM HISSE TUTARI (TL)
Turkiye Emlak Katiim Bankasi A.S. |50.000 50.000
TOPLAM 50.000 50.000

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

Sirket'in isleri ve idaresi Turk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuatl hukimlerine
uygun olarak segilecek en az Ug (3) en fazla dokuz (9) adet tiyeden olusan bir Yénetim Kurulu
tarafindan yuratalir. En az bir yénetim kurulu Gyesinin Sermaye Piyasas! Kurulu'nun kurumsal
yénetime iliskin duzenlemelerinde sayilan nitelikleri tasiyan bagimsiz Uye olmasi zorunludur.

Yonetim kurulu, kira sertifikalarinin ihraci ve ihrag edilen sertifikalarla ilgili 6demelerin
yapilmasi ve sertifikalarin itfasi icin ilgili mevzuat hukamleri uyarinca yapiimasi gerekli batin is
ve islemleri yriitir. Yénetim kurulu, kira sertifikasi ihraci cergevesinde gerekli tum sozlesmeleri
imzalar. Yénetim kurulu, her bir tertip kira sertifikasi ihracindan elde edilen gelirlerin kira
sertifikasi sahiplerine 6denmesinden sorumludur.

Sirket tarafindan emsallerine uygun olmayan harcamalar yapilamaz. Yapilacak bu
harcamalarda sorumluluk yénetim kuruluna aittir. Kira sertifikasi sahiplerine yapilacak
ddemelerin vadeleri yénetim kurulu tarafindan belirlenir ve buna iligkin bilgilere izahnamede veya

nitelikli yatirnmcilara yapilacak duyurularda yer verilir.

Sirket Yénetim Kurulu asagidaki isimlerden olusmaktadir:

ilker SIRTKAYA (Yénetim Kurulu Bagkani)*

Ali Kemal KUGUKCAN (Yénetim Kurulu Bagkan Vekili)*™

Esma KARABULUT (Yonetim Kurulu Uyesi)

Murat YiGiT (Yénetim Kurulu Uyesi)

Zehra Zeynep GUMRUKGUOGLU (Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi)*

*Sirket'in beyanina gére; llk Genel Kurul toplantisina kadar, Genel Kurul onayina sunulmak lizere 22/09/2022 tarihli

Yénetim Kurulu karar ile segilmigtir.
** Sirket'in beyanina gére; ilk Genel Kurul toplantisina kadar, Genel Kurul onayina sunulmak tizere 16/11/2022 tanhli

Yénetim Kurulu karari ile segilmigtir.

S
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2. Temsil ve llzam:

Sirket Esas Sozlesmesine gére; Sirket'in yonetimi ve disariya karsi temsili ydnetim kuruluna
aittir. Sirket tarafindan verilecek butun belgelerin ve yapilacak sézlesmelerin gegerli olabilmesi
icin bunlarin Sirket unvani altina konmus ve sirketi temsile yetkili kisi veya kisilerin imzasini
tasimasi gereklidir. Yénetim kurulu, dizenleyecegi bir i¢ yénergeye gére, Sirket'in ydnetimini,
kismen veya tamamen bir veya birkag yonetim kurulu Uyesine veya Uglincl kisiye devretmeye
yetkilidir. Yonetim kurulu, temsil yetkisini bir veya daha fazla murahhas Uyeye veya mudur olarak

tclincti kisilere devredebilir. En az bir yénetim kurulu Giyesinin temsil yetkisini haiz olmasi sarttir.

C. Genel Kurul
Sirket Esas Sézlesmesine gére; Genel kurul toplantilarinda agagidaki esaslar uygulanir.
a) Davet Sekli: Genel kurullar olagan veya oladaniisti olarak toplanirlar. Bu toplantilara
davette 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinin ilgili htkimleri
uygulanir.
b) Toplanti Vakti: Olagan genel kurul sirketin hesap dénemi sonundan itibaren 3 ay
icerisinde ve senede en az bir defa, olaganustti genel kurul toplantilari ise sirketin isleri icap ettigi
hallerde ve zamanda yapilir.
c) Toplanti yeri: Genel kurul Sirket'in idare merkezinde veya Sirket'in idare merkezinin
bulundugu sehrin uygun bir yerinde toplanilir.
d) Rey Verme ve Vekil Tayini: Olagan ve oladanistd genel kurul toplantilarinda hazir
bulunan ortaklar veya vekillerinin her pay igin bir oyu vardir. Genel kurul toplantilarinda ortaklar
kendilerini, ortaklar veya haricten tayin edecekleri vekil vasitasi ile temsil ettirebilirler. Sirkette
pay sahibi olan vekiller kendi oylarindan baska temsil ettikleri ortaklarin sahip oldugu oylar
kullanmaya yetkilidir.
e) Karar Nisabi: Genel kurul toplantilari ve toplantilardaki karar nisabi, Turk Ticaret Kanunu
ve Sermaye Piyasasi mevzuatinin ilgili hikimlerine tabidir.
f) Muzakerelerin Yapiimasi: Sirket Olagan Genel Kurul toplantilarinda Turk Ticaret
Kanunu'nun 409'uncu maddesinde, Olagan Ustli Genel Kurul Toplantilarinda da 413'lncl

maddesinde yazili hususlar mizakere edilerek gerekli kararlar alinir.

Il Tabi Olunan Mevzuat ve Izinler
A. Tabi Olunan Mevzuat
Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunca (SPK) yayimlanmig Kira Sertifikalari Tebligi ile Turk Ticaret
Kanunu (TTK) hikimlerine gére kurulmus olup, SPK, TTK ve ilgili diger mevzuat hukimlerine

tabi olarak faaliyet gosterecektir.

&
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B. Alinan Izin ve Ruhsatlar
Sirketin yukarida sayilan konularda faaliyet gosterdigi isyerlerine ait belge ve ruhsatlara iligkin
bilgiler asagida gosterilmistir. Sirket'in faaliyetleri icin asagida belirtilenler disinda baska bir
belge ve ruhsata ihtiyaci bulunmamaktadir.
IZIN/RUHSAT TIPI VEREN KURULUS BELGE TARIHI SURE

Bankacihk Diizenleme ve
Kurulus Onay Yazisi 18.06.2019 Siiresiz
Denetleme Kurumu

Kurulug Uygunluk Yazisi Sermaye Piyasasi Kurulu 12.07.2019 Siiresiz

lll. Emlak VKS’nin Taraf Oldugu Sézlesmeler
Sirketin taraf oldugu sézlesmelerinin bir listesi su sekildedir:

Karsi Taraf Konu Tarih

_ Sirketin faaliyet merkezinin
Turkiye Emlak Katilim Bankasi A.$. ) . _ 23/07/2021
kiralanmasina dair sézlesmedir.

Glney Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Denetim Hizmetleri S6zlesmesidir. |24/03/2022
Sirketi

Nurullah Horuz SMMM Brosu Mali Musavirlik Sézlegsmesidir. 27/01/2022

IV. Emiak VKS’nin Malvarhgi Uzerindeki Sinirlamalar
Sirket yetkilileri tarafindan, Sirkete ait malvarli§i degerleri izerinde akdettigi sézlesmeler diginda
tasarrufu sinirlayan bir takyidat bulunmadigi beyan edilmistir.
V. Uyusmazliklar
Sirket vyetkilileri tarafindan, Rapor tarihi itibariyle Sirketin tarafi oldugu herhangi hukuki
uyusmazlik bulunmadigi beyan edilmistir.
VI. Fon Kullanicisinin Teblig Uyarinca Hak ve Fiil Ehliyeti

Fon Kullanicist;

-Turkiye Cumbhuriyeti yasalari gergevesinde usuliine uygun olarak kurulmus bir anonim sirkettir
ve halen gecerli bir sekilde faaliyetlerini strdirmektedir.

-Tebli§ hukumleri uyarinca kira sertifikasi ihraci icin Yénetim Kurulunca 09.08.2022 tarih ve 10
saylll karari almistir.

Kredi derecelendirme kurulusu JCR Avrasya Derecelendirme A.S.'nin 22/07/2022 tarihli
raporunda TTNET'in Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu “AAA (tr)”, Kisa Vadeli
Ulusal Kredi Derecelendirme Notu “J1+ (ir)” ve gérinimi de “Stabil” olarak, yatirm yapilabilir
kategorisinde degerlendirilmistir. Dolayisiyla Tebli§’'in 12/1-d hikmine goére Sirket'in, yonetim
sbzlesmesine dayall kira sertifikasi ihracinda fon kullanicisi olma niteligini haiz oldugu

degerlendiriimektedir.
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TTNET'ten alinan bilgiye gore sirketin malvarliklar Gzerinde herhangi bir takyidat (haciz,
rehin, ipotek, tedbir, ayni/sahsi haklara iligkin serhler gibi) bulunmamaktadir. Yine sirketten alinan
bilgiye gére kira sertifikasi ihracindan kaynaklanan edimlerini ifa etmesini engelleyecek herhangi

bir mahkeme, savcilik ya da idari makam karari ya da adli/idari sorusturma bulunmamaktadir.

VII. Kira Sertifikalarina liskin Risk Faktérleri ve Yatinmcilari Koruyan Hiikimler

1- Genel Degerlendirme

Hukuki inceleme Raporumuza konu kira sertifikasi ihraci, Teblig'in 6.1nci maddesi tahtinda
Yénetim Sézlesmesine Dayall Kira Sertifikasi Ihraci hukumlerine tabi olacaktir. Anilan Teblig
hikmiine gore, bu madde kapsaminda yapilacak ihraclarda kaynak kurulug ile VKS arasinda,
kaynak kurulusa ait varlik veya haklarin gorinur mulkiyeti devredilmeksizin, VKS lehine
yénetilmesini konu alan sézlesme dizenlenir. Dolayisiyla, taraflar arasinda bu ihraca konu
Dayanak Varliklarin inangli islem esasina dayall olarak aktarimina, dolayli temsil ve yénetimine
iliskin sézlesmeler akdedilmistir. Buna gére TTNET, dayanak varliklar Emlak VKS ve dolayisiyla
Kira Sertifikasi Sahiplerinin vekili olarak kendi adina ve yatinmcilar hesabina yonetecek,
dayanak varlik olarak belirlenen varliklari 3. kisi abonelerin kullanimina sunarak, beklenen
getirilerin 6denmesini sadlayacaktir. Bu kapsamda Dayanak Varliklar, TTNET'in bilangosundan
cikarilimaksizin, taraflar arasindaki stzlesmeler ile inangh islem yapisina dayall bir ihrag
gerceklestirimektedir.

Sirket tarafindan ihraci yapilacak olan kira sertifikalarina iligkin, TTNET nin Kira Sertifikasi
Sahiplerine karsi olan 6deme yukimlalugd, herhangi bir 6zel hukuk gercek ve tizel kigisi ya da
kamu kurulusu tarafindan garanti altina alinmamig olup yatinm kararinin, Kira Sertifikasi
Sahipleri ve sair ilgililer tarafindan TTNET'nin finansal durumunun analiz edilmesi suretiyle

verilmesi gerekmektedir.

2- Emlak VKS’nin kira sertifikasina iliskin yikiimliiliiklerini yerine getirme giiciinii
etkileyebilecek riskler ve bunlara dair diizenlemeler
a- Sirket, kira sertifikasi ihraci amaciyla 2019 yilinda kuruimug bir sirket olup, kira sertifikasi
ihraci disinda herhangi bir faaliyet gegmisi bulunmamaktadir.

Sirket esas stzlesmesi geregi yalnizca kira sertifikasi ihrag etmek amaciyla, ilgili mevzuat
ve esas sozlesmesinde yer alan faaliyetlerde bulunabilir. Sirket bu faaliyetler diginda herhangi
bir ticari faaliyette bulunamayacagi gibi, aksi SPK dlzenlemeleri tarafindan kararlastiriincaya
kadar, her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip oldugu varlik ve
haklari yukarida ifade edilen faaliyetlerin yuruttimesi disinda kullanamaz; sahip oldugu varlik ve

haklar Uzerinde esas sézlesmede izin verilenler hari¢ olmak Uzere tUgunct Kisiler lehine hicgbir
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ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar tizerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine
aykiri bir sekilde tasarrufta bulunamaz.

Sermaye Piyasasi Kanunu, Kira Sertifikalari Tebligi ve Sirket esas sozlesmesinde ifade

edildigi Uzere 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. Buna gore
Emlak VKS'nin, herhangi bir nedenle iflasi, y6netim ve denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi gibi durumlarda, Emlak VK$’nin daha 6nce ihrag ettigi kira sertifikalarinin dayanak
varliklari ile isbu yonetim sézlesmesine dayall kira sertifikalarinin dayanak varliklan
birlestiriimeyecek, dayanak varliklar iflas masasina dahil edilimeyecek ve bunlarin paraya
cevrilmesinden elde edilecek tutarlar oncelikle Sertifika Sahiplerine édenecektir
b- Yukaridaki hikiimler kapsaminda Sirketin, Dayanak Varliklar sdzlesmelere aykiri sekilde
tasarruf edebilmesi miumkin olmayacaktir. Ancak, Sirket'in Kira Sertifikasi Sahiplerine yapacagi
ddemeler, Fon Kullanicisi’nin Sirket'e yapacagi 6demelerin tam ve zamaninda yapilmasina bagl
olacagindan, Fon Kullanicis’'nin bu edimlerini ifa etmemesi ya da edememesi halinde Sirket de
kira sertifikas! sahiplerine 6deme yapamayacaktir. Dolayisiyla Sirket dogrudan, Ihrag ise dolayl
olarak Fon Kullanicisi’na iligkin risklere de maruz kalacaktir.
d- Fon Kullanicisi ihraca iliskin yakuamldliklerini ifa etmezse Emlak VKS Fon Kullanicisina,
inancli islemler bakimindan inanilanin sorumluluk ve yukumlulikleri, yonetim sozlesmesi
bakimindan vekilin sorumluluk ve yukumlultkleri gergevesinde muracaat etme hakkina sahiptir.
Emlak VKS, sahip oldugu bu haklar kullanarak taahhtlerin yerine getirilmesini talep
edebilecektir. Buna karsin, Varlik Portféytiniin niteligi itibariyle iigtinct sahislara satilarak paraya
cevrilememesi nedeniyle Emlak VK$ veya Kira Sertifikas! Sahiplerinin bu varliklarin 3. Kisilere
satilmak suretiyle paraya cevriimesini talep etme imkani bulunmayacaktir. Bunun yaninda,
Ihraca iliskin Sézlesmelerde Emlak VKS'nin ve Kira Sertifikasi Sahiplerinin haklarini teminen
asagidaki diizenlemeler yer almaktadir:

“TTNET, Ihraca iliskin Sézlesmelerde belirtilen yikdamiilik ve taahhdtlerini ihlal etmesi
halinde veya yukarida [TTNET Yénetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikasi [hraci Temel
Hiikiim ve Kosullarn Sézlesmesi'nde] yer alan muacceliyet nedenlerinin gergeklesmesi halinde;
ihlale veya muacceliyete neden olan durumu hicbir ihtar veya ihbar kegidesine veya hikim
tahsiline lizum olmaksizin derhal veya en ge¢ Emlak VKS tarafindan verilecek stre iginde
diizeltecektir. [hiale veya muacceliyete neden olan durumun derhal ya da verilen siire iginde
diizeltilememesi veya diizeltilemeyecek mahiyette olmasi halinde ise TTNET, baskaca bir ihtar,
ihbar, protesto kesidesine ve higbir kanuni takip islemi yapiimasina gerek olmaksizin temerrtide

diismiis sayilacaktir ve bu halde TTNET, Kira Sertifikasi Sahipleri hesabina elinde tuttugu Varlik

Nl
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Portféyiinii Emlak VKS'nin talebi halinde Itfa Bedeli (izerinden geri alacadini; aksi halde hukuki
ve cezai sorumiuluklarr mistelzim olarak aleyhine kanuni yollara bagvurulabilecegini kabul ve
taahhlt eder.

EMLAK VKS, TTNET in temerriidii nedeniyle ugrayacagi tim zararlarini TTNET ten talep
ve tahsil etmek amaciyla her tirli yasal yola basvurma hakkina sahiptir.

TTNET ve Emlak VKS, TTNET'in Varlik Portféyii'ne yénelik kasit, kusur, ihmal veya
sézlesme sartlarina aykiri davranigi nedeniyle ortaya gikacak, Emlak VKS'nin tim zararlarin
tazminini karsilikli olarak miizakere edeceklerdir. Mizakere neticesinde Emlak VKS'nin
zararlarinin TTNET tarafindan karsilanmasinda mutabik kalinirsa TTNET bu zararlari tazmin
edecektir. Miizakere stirecinde karsilikl mutabakat saglanamazsa, Emlak VKS’nin mahkeme
karari ile kesinlesmis tim zararlari TTNET tarafindan tazmin edilecekltir.”

“Yonetici Vekil [TTNET], bu Sézlegsme’den [Vekalet ve Yonetim Sézlesmesi] kaynaklanan
yikamliliklerinin veya beyan, taahhiit ve tekeffiillerinin ihlali nedeniyle Emlak VKS'nin ve Kira
Sertifikasi Sahiplerinin herhangi bir zarara ugramasi halinde mahkeme karari ile kesinlegmig s6z
konusu zararlari tazmin etmeyi kabul ve taahhtit ederler.

Yénetici Vekil [TTNET], Emlak VKS ve Kira Sertifikasi Sahiplerinin yukarida belirtilen
nedenlerle bir zarara udradiklarini yazili olarak kendisine bildirmeleri ve kesinlesmis mahkeme
karar ile ispat etmeleri durumunda, bu bildirimi almasini miteakip s6z konusu zarar tutarini

Emlak VKS ve Kira Sertifikasi Sahiplerine veya onlarin gésterecegi Ugiinci kisilere 6deyecektir.”

Bununla birlikte TTNET'in ihraca iliskin Sézlesmeler tahtindaki tazmin yiikimltltklerinden elde
edilen gelir, kira sertifikalarinin tumuanan itfasini ve kalan kira édemelerini karsilayacak dlzeyde
olmayabilir. Bunun sonucu olarak, Kira Sertifikasi Sahiplerinin anapara ve dénemsel édemelerini

tam olarak ve zamaninda elde etmemeleri sdz konusu olabilecektir.

3- Kira Sertifikalarina iliskin Risk Faktorleri ve Bunlara Dair Diizenlemeler

3.1. Kira Sertifikasi Sahiplerinin Varlik Portfoyii digsinda Sirket’in diger malvarlig: degerleri
veya Fon Kullanicisr’'nin mal varliklari tizerinde (Fon Kullanicisr'nin kasti, kusuru, ihmali
ya da sézlesmeye aykiriigindan kaynaklanan haller sakl kalmak lizere) dogrudan bir talep
haklar bulunmamaktadir

a- Kira Sertifikalari, Sirket'in borg yuktmiultkleri degildir. Aksine, Kira Sertifikalari, yalnizca Kira
Sertifikasi Sahipleri'nin Varlik Portféytndeki haklarini temsil eder. Kira Sertifikalari bakimindan
TTNET’e rlicu olanad da (TTNETin kasti, kusuru, ihmali ya da sozlesmeye aykiriligindan
kaynaklanan haller sakli kalmak (zere) Varlik Portféyu ile sinirhdir. Diger ifadeyle Varlik
Portfoylinden elde edilen dénemsel gelirler ile bu Varlik Portféylnin 3. Kisi abonelerin

kullanimina sunulmasindan elde edilecek gelirler, Kira Sertifikasi Sahiplerine yapilacak tek
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ddeme kaynagidir. Kira sertifikasi ihraci kapsaminda diizenlenen sézlesmelerin herhangi bir
nedenle feshedilmesi halinde, Emlak VKS araciligi ile her bir Kira Sertifikasi Sahibi'nin Fon
Kullanicis’'ndan sézlesme ve taahhitlerden kaynaklanan yukimlGltkleri yerine getirmesini
isteme hakki bulunmaktadir.

b- Kira Sertifikasi Sahipleri'nin, Emlak VK$ araciligiyla TTNET'ten sézlesme ve taahhitlere
uyulmasini istemek ve aksi halde bunlara aykiriliktan kaynaklanan zararlari talep haklari
bulunmakla birlikte, Varlik Portféyl disinda Emlak VKS’nin diger varliklar veya TTNET'in mal
varliklar Gzerinde dogrudan hak iddia edemezler. Varlik Portféyunin 3. Kisi abonelerin
kullanimina sunulmasi, dogmus alacaklar ve diger gelirler ve sozlesmeye aykiriliktan
kaynaklanabilecek diger haklar nedeniyle elde edilecek gelirlerin Kira Sertifikasi Sahiplerine
yapilmasi éngériilen édemeleri karsilamamasi mumkundar. Bahsi gecgen gelirler Kira Sertifikasi
Sahiplerine 6dendikten sonra, sayet TTNET'in kasit, kusur, ihmal ya da sézlesmeye aykiri bir
davranisi s6z konusu degilse Kira Sertifikasi Sahipleri'nin TTNET e kars! herhangi basvuru hakki
kalmayacaktir.

3.2. Borglarin ifasinda temerriide diisiilmesi halinde, ileri siiriilebilecek haklarin icrasi
zaman alici ve maliyetli olabilir.

Kira Sertifikalari uyarinca 6demeler, Fon Kullanicisi'nin Emlak VK$'ye ve Emlak VKS'nin Kira
Sertifikasi Sahiplerine ihraca iliskin sézlesme ve taahhitlerde ongérilen sekilde odeme
yapmasina baghdir. Fon Kullanicisi bu 6demeleri gerektigi gibi ifa etmez ise, ona karsi
yukumltluklerini icra etmeleri icin ve/veya uygun oldugu takdirde tazminat talep etmek icin icra
takipleri baslatiimasi ya da dava agilmasi séz konusu olabilecektir. Kira Sertifikasi Sahipleri
adina Emlak VKS'nin agacad! davalara iliskin yargilama stregleri uzun zaman gerektirecek ve
masrafl olabilecektir.

3.3 Dayanak Varliklara iligkin Riskler

a- TTNETin Dayanak Varliklari 3. Kigi abonelerin kullanimina sunmasina engel teskil
edebilecek sekilde fiber internet hizmet paketlerinin sona ermesi, altyap! sorunlari veya baska
nedenlerle bu hizmet paketlerinin kismen veya tamamen zayi olmasi ya da hizmet paketlerine
konu kullanim bedellerinin ddenmemesi gibi cesitli nedenlerle Dayanak Varliklarin getiri elde
etme niteliklerini kaybetmesi mumkindir. Bu duruma iligkin, Ihraca lligkin Sézlegsmelerde
asagidaki duzenleme yer almaktadir:

“TTNET, portféytinde yeterince Dayanak Varliklarin mevcut olmast koguluyla ve Dayanak
Varliklarin getirilerinin, Kira Sertifikasi dénemsel getiri oranini karsilamasi amaciyla, fiber internet
hizmet paketlerinin sona ermesi, altyapi sorunlari veya baska nedenlerle bu hizmet paketlerinin
kismen veya tamamen zayi olmasi ya da hizmet paketlerine konu kullanim bedellerinin
6denmemesi halinde veya Emiak VKS'nin onay verdigi diger durumlarda, Emlak VKS hesabina

yonettigi Varlik Portféyindeki varliklardan bir kismini ya da bunlarin tamamini esdeger
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varlik/haklarla ikame edecektir. Bu durumda Emlak VKS inangl milkiyet hikimleri tahtinda
sahip oldugu varliklari TTNET’e iade edecek ve TTNET de ikame varliklari (Yeni Varliklar) Emlak
VKS'’ye eszamanli olarak inangli miilkiyet hikimleri tahtinda aktaracaktir. Taraflar s6z konusu
ikame proseddriiniin gergeklestiriimesi igin gerekli islemleri zamaninda ve usulince
tamamlayacak olup, ikamenin yazili olmast ve herhangi bir nakit 6deme gerektirmemesi esastir.”
Ayrica 5809 Sayili Elektronik Haberlesme Kanunu'nun 34'ncti maddesinde “Elektronik
haberlesme hizmetleri ile ilgili olarak abone veya kullanicilara tahsis edilen frekans, numara ve
hat kullanimi ile intemet alan adlari gibi intifa ve kullanim haklari ile igletmecilerin
yetkilendirmeleri higbir sekilde haczedilemez” duzenlemesi de yer almaktadir.
b- ilave olarak TTNET, fiber internet hizmet paketlerinin ve bu hizmet paketlerinin abonelerin
kullanimina sunulmasi icin akdedilen abonelik/hizmet sozlesmelerinin hikim ve sartlarina
uyulmasi ve Varlik Portféytndeki varliklarin degerinin azalmamasi igin gerekli tim onlemleri
almay, fiber internet hizmet paketleri igin imzalanan abonelik/hizmet sézlesmeleri tahtindaki
haklarini zamaninda ve eksiksiz kullanmay ve bu sézlesmelerden kaynaklanan sorumlulukiarini

da zamaninda ve eksiksiz ifa etmeyi kabul ve taahhtt etmistir.

4- Fon Kullanicis’'nin Kira Sertifikasina iliskin Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirme Giiciinii
Etkileyebilecek Riskler

TTNET'in iflasinin talep ediimesi ya da ilan ediimesi, hakkinda konkordato talebinde
bulunulmasi ve buna istinaden ilgili mahkeme tarafindan verilebilecek gegici muhlet karari, kesin
mihlet karari veya konkordato karari, borglarini 6édemekten aciz hale gelmesi, ydnetimine
kayyum, ya da yasal temsilci atanmasi, ehliyetlerinin sinirlandiriimasi gibi durumlar, olagan is ve
islemleriyle birlikte Kira Sertifikasina iliskin yukumltltklerini yerine getirme gtclnl de
azaltabilecek ya da tamamen ortadan kaldirabilecektir.

Anilan nedenlerle TTNET'in Varlik Portféyi’'nt yénetemeyecek, Dayanak Varliklari 3. kisi
abonelerin kullanimina sunamayacak hale gelmesi durumunda; yénetim sézlesmesine dayall
olarak yapilan ihrag¢ kapsaminda Tebli§ Hukumleri geregince Dayanak Varliklar (izerinde inangli
islem esaslarina gore hak tesis edilmis olmasi ve Dayanak Varliklarin niteligi itibariyle ilgili
varliklarin 3. kisilere satilarak paraya gevrilmesinin mimkin olmamasi nedeniyle Kira Sertifikasi
Sahipleri'nin, Dayanak Varliklar 3. kigilere satarak paraya gevirme imkani da bulunmayacaktir.
Ancak 2004 sayili icra ve iflas Kanunu hukumleri gergevesinde Varlik Portféy('ntn yonetiimesine
iliskin hizmetlerin verilmeye devam edilmesinin mimkin oldugu hallerde, ilgili hizmetlerin

surdirtlmeye devam ediimesi ve hizmet bedellerinin 6denmesi talep edilebilecektir.
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SONUC
Emlak VKS, Kanun ve Teblig'de éngérilen kira sertifikalari ihraci igin gerekli izin ve onaylar
alinarak kurulmus, Sirket yonetim kurulu, kira sertifikasl ihraci icin gerekli karari almis ve bu ihrag
icin gerekli sézlesmeleri dizenleyip akdetme ve bunlari uygulama hususunda gereken yetkiyi

haizdir ve bunlar igin gerekli izinleri ve onaylari da almistir.

Fon Kullanicisi da Teblig hikimleri uyarinca kira sertifikas ihracinda Fon Kullanicisi olma
yeterliligini haiz olup, bu ihraca iliskin Yénetim Kurulu kararini da tesis etmistir.
inracin gerceklestirilmesi icin taraflar arasinda akdedilecek olan sézlesmelerin, taraflar arasinda

imzalanmasinda, Turk hukuku agisindan bir sakinca olmadi§i tespit edilmektedir.

Isbu Raporumuza konu kira sertifikas! ihracinin gerceklestiriimesinde hukuki bir sakinca olmadigi

kanaatindeyiz.

ihrac islemine dair Turk Hukuku agisindan karsilasilabilecek hukuki riskler de isbu Raporumuzda

arz edilmistir.

Saygilarimizia,

MUTLU KATLIK ORTAKLIGI
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