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ı. GİRİŞ 

İşbu Hukuki Değerlendirme Raporu ("Rapor"), Türkiye Emlak Katılım Bankası Anonim 
Şirketi ("Emlak Katılım", "Kaynak Kuruluş" veya "Fon Kullanıcısı") Hukuk Genel Müdür 
Yardımcılığı tarafından Sermaye Piyasası Kumlu'nun 07.06.2013 tarihli ve 28670 sayılı Resmi 
Gazete'de yayınlanan III-61.1. numaralı Kira Sertifikası Tebliği'nin Ek-1 m. 16 hükmü 
uyarınca hazırlanmıştır. 

Emlak Katılım Varlık Kiralama Anonim Şirketi ("VKŞ", "İhraççı" veya "Şirket") tarafından, 
Emlak Katılım'ın Fon Kullanıcısı olarak yer alacağı, 5.000.000.000,00-TL'lik ihraç tavanı 
içinde, Kira Sertifikaları Tebliği'nde (III-61.1) öngörülen yönetim sözleşmesine dayalı kira 
sertifikası yapısında, Sermaye Piyasası Kumlu'nun (Kurul) 24.02.2022'de uygulamaya 
koyduğu "Yeşil Borçlanma Aracı, Sürdürülebilir Borçlanma Aracı, Yeşil Kira Sertifikası, 
Sürdürülebilir Kira Sertifikası Rehberi" (Rehber)'ne uygun olarak, yurtiçinde halka arz 
edilmeksizin tahsisli olarak ve/veya nitelikli yatırımcılara satılmak üzere, tertipler halinde, 
çeşitli vadelerde sürdürülebilir/yeşil kira sertifikaları ("Sertifikalar") ihraç edilmesi 
amaçlanmaktadır. 

2. İNCELEME VE DEĞERLENDİRME

Emlak Katılım Varlık Kiralama Anonim Şirketi'nin, Sermaye Piyasası Kumlu'nun 07.06.2013 
tarihli ve 28670 sayılı Resmi Gazete'de yayınlanan III-61.1 numaralı Kira Sertifikaları Tebliği 
hükümleri uyarınca, Kaynak Kuruluş olarak Türkiye Emlak Katılım Bankası Anonim 
Şirketi 'nin, Emlak Katılım Varlık Kiralama Anonim Şirketi ile akdedeceği sözleşmeler tahtında 
kira sertifikası ihraç ve arzı kapsamında tarafımızdan hukuki inceleme yapılmış olup bu itibarla 
İhraççı'nın aşağıda yer alan ve tarafımıza sunulan belgeleri incelenmiştir. 

A. Esas Sözleşmesi
B. Kira sertifikası ihracına ilişkin Yönetim Kurulu kararı
C. Pay defteri ve imza sirkülerleri
D. Ticaret merkezine dair kira sözleşmesi

Yine bu kapsamda Emlak Katılım'ın aşağıda yer alan ve tarafımıza sunulan belgeleri 
incelenmiştir. 

A. Esas Sözleşmesi
B. Kira sertifikası ihracına ilişkin Yönetim Kurulu kararı

İhraca ilişkin olarak Emlak Katılım ve VKŞ ("Taraflar") arasında akdedilmek üzere 
hazırlanmış bulunan ve tarafımıza sunulan aşağıdaki sözleşme ve belgeler incelenmiştir. 

A. Devir Sözleşmesi: Bu Sözleşme ile Emlak Katılım, ihraca dayanak olan varlıklarını,
ihraç bedeli karşılığında, inançlı mülkiyet esaslarına göre VKŞ'ye devretmektedir.

B. Vekalet Ve Yönetim Sözleşmesi (1): Bu Sözleşme ile VKŞ, Varlık Portföyünü
yönetmesi ve dayanak varlıklardan elde edilecek gelirlerin tahsili için Emlak Katılım'ı
vekil ve yönetici tayin etmektedir.

C. Vekalet Ve Yönetim Sözleşmesi (2): Bu sözleşme ile VKŞ, sürdürülebilir/yeşil Kira
Sertifikaları karşılığı Sertifika Sahiplerinden temin edeceği İhraç Bedellerinin Emlak
Katılım tarafından müşterilerine Fon Kullandırma Yöntemleri ile kullandırılmak üzere
Emlak Katılım'ı vekil ve yönetici tayin etmektedir.

D. Devralma Taahhüdü: Bu Taahhütname ile Emlak Katılım, Taahhütnamede yazılı
şartların tahakkuku halinde Varlık Portföyünü geri devir ve temlik almayı taahhüt
etmektedir.
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varlıkları ve bu varlıklara ilişkin Leasing Sözleşmelerinde belirlenen hakları Varlık 
Portföyüne dahil edilebilecektir. 

5.2.4. Yatırım VarlıklarıNatırım Sukuklarına İlişkin Risk Faktörleri 

Varlık Portföyünde yer alması planlanan leasing varlıkları dışında tamamen duran varlıklar 
kullanılarak yapılan sürdürülebilir/yeşil kira sertifikası ihraçlarında ise, getiri ödemeleri 
Hazine ve Maliye Bakanlığı tarafından ihraç ve Hazine ve Maliye Bakanlığınca taahhüt edilmiş 
olmakla, Türkiye Curnhuriyeti'nin genel bir borç ödememe hali dışında gerek anapara ve 
gerekse getiri ödemelerinde herhangi bir sorun olmayacağı düşünülmektedir. 

Hazine ve Maliye Bakanlığınca ihraç edilen sürdürülebilir/yeşil kira sertifikaları dışındaki 
duran varlıklar açısından ise, işbu varlıkların ihraççı ya da kaynak kuruluşlarının edimlerini 
ifa etmemesi söz konusu olabilecektir. Bu durumda Bankanın eşdeğer varlık portföyü ile 
ikame taahhüdünü yerine getirmesi istenebilecektir. 

5.2.5. İhraç Tutarının Değerlendirilmesine ve Varlık Portföyünün Devrine İlişkin Risk 
Faktörleri 

Yatırım ve Vekalet Sözleşmesine Dayalı Sürdürülebilir/Yeşil Kira Sertifikası İhracında VKŞ, 
sürdürülebilir/yeşil Kira Sertifikası Sahiplerinden tahsil ettiği ihraç tutarını Finansman Desteği 
işlemlerinde değerlendireceğini, uygun vade ve getiride Finansman Desteği projesi 
bulunmaması halinde ise bu tutarın faizsiz yatırım araçlarında değerlendireceğini kabul 
etmektedir. İhraç tutarının değerlendirileceği Finansman Desteği projeleri ile faizsiz yatırım 
araçlarının da beklenen getiri oranına ulaşmaması mümkün olabilecektir. 

5.3.Kaynak Kuruluş'un Sürdürülebilir/Yeşil Kira Sertifikasına İlişkin Yükümlülüklerini 
Yerine Getirme Gücünü Etkileyebilecek Riskler 

Kaynak Kuruluş, 5411 sayılı Bankacılık Kanunu Hükümleri uyarınca faaliyet göstermekte 
olup, aynı kanun hükümleri uyarınca BDDK'nın düzenleme ve denetimine tabidir. Bankacılık 
Kanunu ve ilgili düzenlemelerde, öngörülen şartların oluşması halinde bankaların BDDK 
tarafından faaliyet izninin kaldırılması ve/veya Tasarruf Mevduatı Sigorta Fonu'na 
devredilmesine ilişkin hükümler yer almaktadır. Kaynak Kuruluş'un anılan düzenlemeler 
tahtında faaliyet izni kaldırılır ya da Tasarruf Mevduatı Sigorta Fonu'na devri söz konusu 
olursa, o takdirde Emlak Katılım VKŞ ile akdettiği sözleşmeleri ifa etmesi mümkün 
olamayabilir ve dolayısıyla sürdürülebilir/yeşil Kira Sertifikası Sahiplerine yapılacak 
dönemsel ödemeler de yapılamayabilir. Kaynak Kuruluş'un sürdürülebilir/yeşil Kira 
Sertifikasına ilişkin yükümlülüklerini yerine getirme gücünü etkileyebilecek en önemli 
risklerin, kamu otoritesi olan BDDK tarafından faaliyet izninin kaldırılması ya da Tasarruf 
Mevduatı Sigorta Fonu'na devredilmesi olabileceği değerlendirilmektedir. 

6. SONUÇ

Şirket, Kanun ve Tebliğ'de öngörülen sürdürülebilir/yeşil kira sertifikaları ihracı için gerekli 
izin ve onaylar alınarak kurulmuş, Şirket yönetim kurulu, sürdürülebilir/yeşil kira sertifikası 
ihracı için gerekli kararı almış ve bu ihraç için gerekli sözleşmeleri düzenleyip akdetme ve 
bunları uygulama hususunda gereken yetkiyi haizdir ve bunlar için gerekli izinleri ve onayları 
da almıştır. 

Emlak Katılım da, Tebliğ hükümleri uyarınca sürdürülebilir/yeşil kira sertifikası ihracında 
Kaynak Kuruluş ve Fon Kullanıcısı olma yeterliliğini haiz olup, bu ihraca ilişkin Yönetim 
Kurulu kararını da tesis etmiştir. Aynı şekilde bu ihraç için gerekli sözleşmeleri düzenleyip 
akdetme ve bunları uygulama hususunda gereken yetkiyi de haizdir. 
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