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1. DEGERLEME RAPORU HAKKINDA BiLGILER

1.1. Sozlesme Tarihi
15.02.2011 / MTRTRZM-002
1.2. Degerleme Tarihi

Bu dederleme raporuna konu olan gayrimenkuller hakkinda 18.02.2011 tarihinde tesisler, calismalara
baglanilmis ve dederleme calismalarina esas teskil edecek olan dokiimanlar ise 22.02.2011 tarihine
kadar hazir hale getirilmistir.

1.3. Rapor Tarihi ve Numarasi
22.02.2011 / MTR_TRZM_PTRL_REV03
1.4. Rapor Tiri

isbu rapor, Metro Turizm Petrol Uriinleri San. Ve Tic. A. S. 'nin talebi izerine Standart
Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar A.S. tarafindan, Bayindirlik ve iskan Bakanligi Karayollari Genel
Midurligi'nden kiralanmis, Edirne-Istanbul Otoyolu 124+920 km'de Gerkezkdy Otoyol Hizmet
Tesisi, 100+080 km’'de konumlanmis Akcakéy Otoyol Hizmet Tesisi ve 56+000 km'de
konumlanmis Selimpasa Otoyol Hizmet Tesisleri'nin;

- soOzlesmeden kaynaklanan kullanim (kiralama) hakkinin;

- Bu hakkin dederini belirleyecek olan, parsel {izerinde konumlandirilan gayrimenkullerin rayig

yapi degerlerinin,

tespitine yonelik olarak hazirlanmis olup 15.03.2010 tarih ve MTR_TRZM_PTRL_03 numarali
degerleme raporunun revizyonu niteligindedir.

1.5. Rapor Kapsami

isbu Revize Rapor, 15.03.2010 tarih ve MTR_TRZM_PTRL_03 numarali Rapor'un revizyonu
niteliginde oldugundan tapu ve belediye kayitlarina iliskin yenilemeleri icermemektedir.

1.6. Raporu Hazirlayanlar

Degerleme Uzmani : Udur Celal YILDIRIM - Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 401506

Yusuf Yasar TURAN - Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400471

2. SIRKET ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER

Sorumlu Degerleme Uzmani :

2.1. Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Iletisim Bilgileri

STANDART GAYRIMENKUL DIE_éERLEME UYGULAMALARIA. §.
Maslak, Eski Bliylikdere Caddesi, 1z Plaza Giz, No:4, Kat:6/18 Sisli — Istanbul
T :0-212-290-64-93 ; F: 0-212-290-64-91 ; W : www.standartgd.com

2.2. Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Unvani ve Iletisim
Bilgileri

METRO TURiZM PETROL URUNLERI SAN. VE TiC. A.S.
Biiyiik Istanbul Otogar 51-52 Bayrampasa / Istanbul T: 0-212-658-32-50; F: 0-212-658-04-04


http://www.standartgd.com/

3. DEGERLEME AMAC, KAPSAM ve iLKELERI

3.1. Degerleme Raporunun Amaci

Isbu rapor, Metro Turizm Petrol Uriinleri San. Ve Tic. A. $. 'nin talebi iizerine Standart
Gayrimenkul Degerleme Uygulamalari A.S. tarafindan, Bayindirlik ve Iskan Bakanligi Karayollar Genel
Midurligi'nden kiralanmis, Edirne-Istanbul Otoyolu 124+920 km'de Gerkezkdy Otoyol Hizmet
Tesisi, 100+080 km'de konumlanmis Akcakdy Otoyol Hizmet Tesisi ve 564000 km'de
konumlanmis Selimpasa Otoyol Hizmet Tesisleri'nin;

- sozlesmeden kaynaklanan kullanim (kiralama) hakkinin;

- Bu hakkin degerini belirleyecek olan, parsel iizerinde konumlandirilan gayrimenkullerin rayig

yapi degerlerinin, ,

tespitine yonelik olarak hazirlanmis olup 15.03.2010 tarih ve MTR_TRZM_PTRL_03 numarali
degerleme raporunun revizyonu niteligindedir.

3.2. Sinirlayici Kosullar

isbu Revize Rapor, 15.03.2010 tarih ve MTR_TRZM_PTRL_03 numarali Rapor'un revizyonu
niteliginde oldugundan, ayrica dederleme konusu haklarin badll oldugu gayrimenkuller Devlet milki
niteliginde oldugundan tapu ve belediye kayitlarina iliskin bilgileri igememektedir.

Musteri tarafindan Standart’a sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde yapilan inceleme
ve arastirmalar ile ekonomi ve piyasa kosullari dikkate alinarak yapilan analizler, tiim verilerin dogru
oldugu kabuliine dayanarak gerceklestiriimistir. Rapor’da nihai dederi ve analiz sonuclarini
etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya yanlis, belge ve/veya bilgilerin olmasi durumunda Standart
sorumluluk kabul etmeyecektir.

Rapor'da gayrimenkule bagh haklarin dederi, fiili degerleme tarihi esas alinarak belirlenmis olup bu
tarihten sonra ekonomik ve piyasa kosullarinin dedismesi halinde olabilecek maddi degisikliklerden ve
ilgili kuruluslar nezdinde yapilan inceleme tarihinden sonra dogmus hukuki islemlerden dolay! Standart
sorumlu tutulamaz.

Rapor, Mdusteri'nin midnhasir kullanimi igin hazirlanmig olup, Muisteri Rapor'u kamu kurum ve
kuruluslari ile mahkemeye sunabilir. Rapor‘un teslimi ile Misteri, Rapor'da yer verilen bilgilerin kamu
kurum ve kuruluslar ile mahkemeye sunulmasi haricinde gizli tutulacagini Standart'a taahhiit eder.
Rapor hicbir zaman Standart’in yazili 6n izni olmadan Ugiincii sahislara dagitim amaciyla kismen veya
tamamen cogaltilamaz veya kopya edilemez.

3.3. Beyanlar

Tarafimizdan yapilan dederleme calismalari ile ilgili olarak;

- Raporda sunulan bulgularin Dederleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugu

- Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu

- Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi olmadig

- Degerleme Uzmani (icretinin, raporun herhangi bir bélimiine bagh olmadigi

- Degerlemenin ahlaki kural ve standartlara gore gergeklestigi

- Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu

- Degerleme Uzmaninin dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve vasfi konusunda daha énceden
deneyimi oldugu

- Degerleme Uzmaninin, miilkd kisisel olarak denetledidi,

- Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigini beyan ederiz

1 Sirket A.S. ‘e donilismiis olup Rapor‘a alinan donilisim Oncesi tarihli bazi bilgi ve belgelerde LTD.Sti olarak da ifade edilmistir.



3.4. Rapor’da Kullanilan Kisaltmalar

RAPOR'DA KULLANILAN KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

GYO Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi

Metro Metro Turizm Petrol Uriinleri San. Ve Tic. A.S.
STANDART Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar A.S.
TAKS Taban Alani Kat Sayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Insaat Emsali

Hrmax Maksimum Yapi Yiksekligi

m? Metrekare

INA Indirgenmis Nakit Akimi

DED Devam Eden Deger

Rf Risksiz Getiri Orani

Rp Risk Primi

B Beta Katsayisi

% Yiizde

000 Bin

€ Euro

ABD$ ABD Dolari

ABD $ / TL 22.02.2011 tarihli TCMB efektif satig kuru olan 1,6035 TL esas alinmistir.

3.5. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

Gayrimenkul ve gayrimenkule baglh hak dederleme galismalarinda genel kabul gérmis 3 farkl yontem
kullanilmaktadir.

“Piyasa Dederi Yaklasimi”

“Maliyet Olusumlan Yaklasimi” ve

“Gelirlerin Kapitalizasyonu —Indirgenmis Nakit Akimi Yaklagimi” dir.

Bu yaklagimlara iliskin &zet bilgiler asagida sunulmustur.
3.5.1. Piyasa Degeri Yaklasimi

Piyasa Degeri Yaklasimi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin degerlemesinde en giivenilir ve
gercekgi yaklasimi sunmaktadir. Bu degerleme yonteminde, dederlemeye konu olan gayrimenkuliin
bulundugu bélgede, benzer nitelikleri bulunan emsal gayrimenkuller incelenir ve gerekli diizeltmeler
yapilarak gayrimenkullin tahmini degerine ulasilir.

Piyasa Dederi Yaklasimi'nin uygulanabilmesi igin asagidaki kriterlerin mevcudiyeti aranmalidir:

- Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi (yani yeterli sayida
alicl ve saticr) gereklidir.

- Bu piyasadaki alici ve saticilarin, gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu,
kabul edilebilir diizeyde olmaldir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin satista kaldigi, talep
edenlerin, belirli bir fiyat ve satis 6zelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul edilebilmelidir.

- Piyasada, dederlemeye konu olan gayrimenkul ile ortak temel &zelliklere sahip yeter sayida,
makul bir zaman araliginda, satisi bekleyen veya gerceklestirilmis emsal mevcut olmalidir.

3.5.2. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagiminda esas, yeni bir milk veya konu mudilkle ayni yarari olan ikame bir miilk gelistirme
maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklagiminda gegerli bir deder gostergesi tiiretmek igin, gelistirilen
maliyet tahmininde, konu miilkle yas, durum ve yarar farklar icin diizeltmeler yapilir. Maliyetle deder
arasinda bir iliski oldugundan, maliyet yaklagiminin piyasanin disiince tarzini yansittigi kabul
edilmektedir.

Maliyet Yaklagiminda, genellikle, maliyetin tahmini igin iki farklh metod kullaniimaktadir.
- Yeniden Ingsa Maliyeti



- Ikame Maliyeti

Bu yaklasimla, dederleme tarihi itibari ile miilk yapilandiriimalar icin belirlenen maliyetlerden asadida
belirtilen ydontemlerden uygun olani kullanilmak ve hesaplanan amortisman miktar disiiimek suretiyle,
mevcut yapi dederine ulasilir.

e Piyasadan Cikarma Yontemi

e Yas — Omiir Yontemi

e Aynistirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tiiretilen mevcut yapi dederinden, amortisman dederi distldikten sonra
bulunan dedere arazi dederi ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam miilkiyet hakkinin bir deger
gostergesidir.

3.5.3. Gelirlerin Kapitalizasyonu — indirgenmig Nakit Akimi Analizi

Yoéntem, genellikle gelistirilen bir gayrimenkuliin kiralama ve/veya isletilmesi ile elde edilmesi
planlanan gelirlerin esas alinmasi suretiyle kullanilmakla beraber, geligtirilecek projede satisin
planlanmasi halinde de kullanilabilmektedir.

Geligtirilen gayrimenkultin, belli bir siiregte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /kismen satigi
mimkin olup, planlanan duruma gore nakit akiglarinin belirflenmesi galismalari da farkhliklar
gosterebilmektedir.

Bu yontemde, dederlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi disiiniilen bolimlerin, isletme
giderleri icin alinan katki paylari dahil olmak (zere, aylik toplam kira bedelleri, yilik artislar da dikkate
alinarak, nakit girisleri hesaplanir.

Yontemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve bos kalma ylzdeleri gibi hususlar da bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eder mevcut ise, otopark ve reklam panolari gibi ortak alanlardan elde edilen gelirler,
yobnetim planinda gosterildigi lzere hesaplanir ve dider nakit girisleri olarak bagimsiz béliimlere
dagitimi yapilir.

Isletme hizmetleri kapsaminda séz konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi diisiilen bagimsiz
bélimler ile ortak alanlar igin katlanilan isletme gider paylar, vergiler, fiziki yatinmlar ve isletme
sermayesi ihtiyaci ise nakit gikisi olarak dikkate alinir.

Ozetle, analiz, yillar itibariyle gayrimenkuliin veya projenin kiralama ve/veya satis yoluyla
elde edilmesi planlanan amortisman oncesi serbest net nakit akimlarinin, (Nakit giris ve
cikis farklari) iskontolanarak bugiinkii degerine indirgenmesidir.



4. EKONOMI, SEKTOR VE BOLGEYE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Global Goriinim

Kiresel ekonomide kriz sonrasinda, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin ekonomik goriniimlerinde
O6nemli bir ayrisma yasanmakla birlikte, kademeli bir toparlanma gézlenmektedir.

Ancak, esas olarak gelismis ekonomilerden kaynaklanan riskler hala devam etmekte olup 6zellikle
Avrupa’daki bazi Ulkelerin bankacilik ve kamu kesimlerinde artarak siiren sorunlar piyasalarn olumsuz
yonde etkilemektedir. Ileriye yonelik kiiresel biiyiime gériinimiinde asagi yénli riskler mevcudiyetini
korumaktadir. Ozellikle, biitce dengesinde ciddi bozulmalarin yasandi§i ve kamu borcunun asir arttigi
gelismis Ulkelerde kirilganliklar devam etmektedir.

Bununla birlikte, genisletici para politikalari ile likidite bollugu “ikinci dip” kaygilarini azaltarak finansal
piyasalar olumlu yénde etkilemistir. Kamu maliyeleri, finansal yapilari ve bliyiime potansiyelleri géreli
olarak daha iyi durumda olan gelismekte olan ekonomiler, krizin etkilerini hizla atlatarak nispeten daha
hizli bir toparlanma sirecine girmislerdir. Ancak, kiiresel ekonominin batinlesik yapisi dikkate
alindidinda, gelismis Ulkelerdeki sorunlar tam anlamiyla ¢ozilmedigi siirece, gelismekte olan lkelerde
daha ziyade ig talebe dayali olan mevcut hizli toparlanma egiliminin ne kadar sirdiirilebilecedi konusu
belirsizligini korumaktadir.

Kiresel blylmenin zayif goriinimi, gelismis Ulke merkez bankalarinin genigletici para politikasi
uygulamalarinin uzun siire devam etmesine neden olmus, merkez bankalarinin bilangolarn yuksek
oranda bilyumustir. Buna bagh olarak artan kiiresel likidite ile gelismekte olan (ilkelere sermaye
akimlar hizlanmistir. Gelismis Ulkelerde kisa vadeli faiz oranlarinin uzun siire diisiik kalacagina yonelik
beklentiler, yatinmcilan yiksek getiri arayisina sevk etmis ve gelismekte olan (lkelerin yatirim
araglarina talep artmigtir. Varlik fiyatlarinin oynaklik géstergelerinde iyilesme yasanirken bankalar arasi
piyasalardaki rahatlama da uluslararasi piyasalardaki iyilesmeye katki saglamistir. Ancak 6zellikle EURO
bélgesinde kamu borgclarini ddemekte zorlanan (lkelere iligkin risk algilamalar uluslararasi piyasalarda
kaygilarin stirmesine neden olmaktadir.

4.2. Ulusal Ekonomik Goriiniim

Iktisadi faaliyetteki toparlanmanin beklenenden hizli olmasi, orta vadeli programin mali disiplinin
siirecegine isaret etmesi, finansal sistemin istikrari, kredi derecelendirme kuruluslarinin olumlu
degerlendirmeleri, risk primi gostergelerinin kriz 6ncesi seviyelerinin de altinda seyretmesi (ilkemiz
ekonomisi agisindan olumlu bir goriinime isaret etmektedir. Bu unsurlarla birlikte kiresel risk
istahindaki artisin da etkisiyle sermaye girisi hizlanirken, piyasa faizleri diismekte, varlk fiyatlan
ylkselmekte ve Tirk Lirasi gliclenmektedir. Bu gelismeler ise tiiketim ve yatirnm talebini uyararak hem
firmalarin hem de hane halkinin kredi kullanimini artirmakta, ekonominin yurt ici talebe bagl olarak
biiyiimesine katkida bulunmaktadir. Ekonomik bliylime istihdam piyasasina da olumlu yansimakta ve
igsizlik oranlari halen kriz 6ncesi seviyesinin lzerinde olmakla birlikte gerilemektedir. Guglu i¢ talebe
karsin temel enflasyon gdstergeleri olumlu seyretmektedir. Bununla birlikte, dis talebin zayif seyri, i¢
talebe dayall blyime ve Tirk Lirasinin giiglenmesi dis ticaret dengesini olumsuz etkileyerek cari
islemler aciginin artmasina neden olmaktadir. iktisadi faaliyetteki canlanmaya paralel olarak artan
tiketim kaynakli vergi gelirleri ve kontrol altinda tutulan kamu harcamalari kamu maliyesini olumlu
etkilemektedir. Oniimiizdeki dénemde, kisa vadeli sermaye akimlarindaki hizianmanin yani sira, kredi
kullaniminin artarak devam etmesi ve cari islemler agiginin artmasi finansal istikrar agisindan énem
tasimaktadir. Bu cercevede, makro riskleri azaltici énlemler, dider llkelerde oldugu gibi Glkemizin de
glindeminde olacaktir.

Kiiresel risk istahindaki artis, lilkemizdeki yiiksek biiyiime orani, kamu maliyesindeki
disiplin, saglam finansal sistem ve goreceli yiiksek faiz oranlari nedeniyle agirhikh olarak
bankalarin yurt disi yiikiimliiliikleri ve portfoy yatirmlarindan olusan sermaye girisi
yasanmaktadir. Kiiresel krizden cikigla birlikte sermaye girisleri hizlanmig ve 2010 yilinin ikinci
ceyreginde milli gelirin ylizde 3,4'Gne ulasmistir. Kiresel kriz sonrasinda sermaye girisinin
hizlanmasinda 6zellikle bankalarin yurt disi borglarindaki artisla bagh olarak diger yikimlillklerdeki
artis etkili olmus ve dogrudan yatinmlarin sermaye girislerindeki agirlhdi ise giderek azalmigtir. 2010
yili Eyldl ayi itibariyla yillik 32,6 milyar ABD dolarina ulagan sermaye giriglerinin 14,6 milyar ABD dolar



diger yukimliliiklerden (bankalarin net yikimliliklerinde artis, diger sektorlerin net borglarinda
azalis), 12,9 milyar ABD dolan portfdy yatirmlarindan olusurken, sadece 5,1 milyar ABD dolari
dogrudan yatinm kaynaklidir. Finansal olmayan kuruluslarin net dis bor¢ 6deyicisi olmalarinda dzellikle
yurt icinden de yabancl para cinsinden borclanma imkani taninmasi etkili olmustur. Buna bagl olarak,
firmalarin yurt dis kredi kullanimini énemli élglide yurt igine kaydirdiklari gézlenmistir.

Sermaye girisleri finansal piyasalar olumlu etkilemekte ve varlik fiyatlarindaki yiikselisi
desteklemektedir. Tirkiye'ye iliskin risk algilamalarinda meydana gelen iyilesmeler ve kiiresel risk
istahindaki artigi hisse senedi ve tahvil piyasasini olumlu etkilemektedir. 2010 yilinda hisse senedi
piyasalan yukselisini stirdiirmekte, fiyat-kazang oranlar tarihsel ortalamasina yakin gerceklesmektedir.
Tahvil fiyatlarinda da hisse senetleri piyasasinda oldugu gibi yiikselis yasanmakta olup DIBS faizlerinde
ise gerileme goriilmektedir.

Ekonomide yurt ici talepteki artisin destegiyle hizli bir toparlanma gerceklesmektedir.
Gayri safi yurt ici hasila, 2010 yilinin ilk ceyredinde yillik yiizde 11,7, ikinci ceyredinde yiizde 10,3
artmistir. Béylece 2009 yilhnin ilk yarisinda yiizde 11,1 kigtlen milli gelir, 2010 yilinin ayni déneminde
ylizde 11 biylmistlir. GSYH biyimesine o6zellikle nihai yurt ici talebin katkida bulundugu
gorilmektedir. Artis hizi azalmakla birlikte, sanayi Uretimi 2010 yilinin Gglinci ceyredinde ylizde 10
artarken, kapasite kullanim orani gegen yiin ayni dénemine gére 5,4 puan artarak ylizde 74
seviyesinde gergeklesmistir.

Ekonomideki biiyiimeyle birlikte issizlik oranlan gerilerken, temel enflasyon gostergeleri
orta vadeli hedeflerle uyumlu seyrini siirdiirmektedir. 2008 yili Nisan déneminde yiizde 10
seviyesinde olan mevsimsellikten arindinimis issizlik orani, kiresel kriz ve ekonomideki daralmayla
birlikte 2009 yili Nisan déneminde yilizde 14,8’e yiikselmistir. Bu tarihten itibaren issizlik orani diismis
ve 2010 yili Agustos déneminde yiizde 12'ye gerilemistir. Istihdam kosullarindaki iyilesmeye ragmen
igsizlik oranlari halen yiiksek seviyelerdedir. Bu ortamda, temel enflasyon gdstergeleri de tarihsel
olarak en diisik seviyelerine gerilemistir. Dis talebin zayif seyri nedeniyle kapasite kullanim oranlarinin
kriz 6ncesi seviyelere ulasmasinin zaman almasi, istihdam kosullarindaki iyilesmeye ragmen halen
ylksek seviyesini koruyan igsizlik orani ve Tirk Lirasinin gigli konumu temel enflasyon
gostergelerindeki disilik diizeylerin korunmasina destek vermektedir.

I¢ talebe dayah bilyiime, Tiirk Lirasinin degerlenmesi ve iiretimdeki toparlanmayla birlikte
ithal ara mali ve enerji ihtiyaci cari islemler acignin artmasina neden olmaktadir. Kiiresel
kriz sonucunda iktisadi faaliyetteki durgunlasma ve emtia fiyatlarindaki disiis nedeniyle 2008 yilinin
tglincli ceyredinde vyillik 75,8 milyar ABD dolari olan dis ticaret agidi hizla kapanmis ve 2009 vyili
sonunda 38,8 milyar ABD dolarina gerilemistir. Ekonomideki canlanmayla birlikte dis ticaret acigi tekrar
artmaya baslamis ve 2010 yili Eyldl ay itibariyla yilik 60 milyar ABD dolarina ulasmistir. Bu gelismeler
sonucunda 2009 yili sonunda yiizde 72,5 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2010 yili Eylil ayinda
yillk bazda ylzde 64,9'a gerilemistir. Ekonomik biylimenin talep kompozisyonundaki ayrigmanin
belirginlesmesi, dis ticaret acigin artirmak suretiyle cari islemler dengesini olumsuz etkilemektedir.
2008 vyili Haziran ayinda milli gelirin ylizde 6,3'lne ulasan cari islemler agidi kiiresel kriz ve
ekonomideki kiiciilmeyle birlikte 2009 yili sonunda milli gelirin yiizde 2,3'ine kadar gerilemistir. Iktisadi
faaliyetteki canlanmayla birlikte cari islemler agigi tekrar artmaya baslamis ve 2010 yilinin Haziran
ayinda milli gelirin yilizde 4,1'ine ulagmistir. 2010 yilinin {glincli ceyredinde de cari islemler agigindaki
artis devam etmistir. 2009 yili sonunda 14,4 milyar ABD dolar tutarindaki yillik cari islemler agigi 2010
yili Eyldl ayinda 37,1 milyar ABD dolarina ylikselmistir.

Iktisadi faaliyetteki canlanmaya bagh olarak artan vergi gelirleri ve harcamalarin kontrol
altinda tutulmasi kamu maliyesini olumlu etkilemektedir. Dolayli vergi gelirine dayali olan
biitce gelirleri i talepteki artisa badl olarak yiikselmis, faiz oranlarindaki diisisle faiz giderleri azalmis
ve faiz digi harcamalar gérece sinirll diizeyde artmistir. Bu gelismeler sonucunda biitge performansi
olumlu bir seyir izlemektedir. 2009 yil sonunda yillik 440 milyon TL olan faiz disi biitge fazlasi, 2010 yili
Eylil ayinda yillik bazda 13,7 milyar TL'ye yiikselmistir. Biitge agigi ise 2009 yilinda 52,8 milyar TL
tutarindayken, 2010 yili Eylil ayinda yillik bazda 33,2 milyar TL'ye gerilemistir. Boylece, ekonominin
daraldigi 2009 yilinda milli gelirin ylizde 5,5'ine ulasan biitge agigi, 2010 yili ilk yarisinda milli gelirin
ylizde 4,4'line dismustir. Cari islemler aciinin arttigi bir ortamda, kamu harcamalarinin kontrol



altinda tutularak, kamu maliyesinde gevsemeye gidilmemesinin finansal istikrar agisindan gerekli
oldugu disiinilmektedir.

Ekonomik biiyiime, olumlu biitce performansi ve reel faizlerdeki diisiisle birlikte kamu
borcuna iliskin oranlar ve borg stokunun kirilganhk goéstergeleri iyilesmektedir. 2009 yilinda
ylizde 16,1 artarak 441,5 milyar TL'ye ulasan merkezi yonetim borg stokundaki artis hizi 2010 yilinda
yavaslamistir. Merkezi yonetim borg¢ stoku 2010 yihinin dokuz aylik déneminde gecen yil sonuna gére
ylzde 4,3 oraninda sinirli bir artis gostererek 461 milyar TL tutarinda gergeklesmistir. 2009 yilinda 6,3
puan artarak ylizde 46,3'e ylkselen borg stokunun milli gelire orani, 2010 yili ikinci ¢eyredinde 1,5
puan diserek ylizde 44,8'e gerilemistir. Merkezi ydnetim toplam bor¢ stokunun yilizde 75,5 ic
borclardan olusmaktadir. ic bor¢ stokunun yapisina bakildiginda, Tiirk Lirasi cinsinden sabit faizli
borglar ile TUFE’ye endeksli borclarin payinin arttigi dikkat cekmektedir. 2010 yili Eyliil ayinda gegen yil
sonuna gore Tirk Lirasi cinsinden sabit faizli borglarin ic borg stoku icindeki payr 4,2 puan artarak
yiizde 48,1'e, TUFE'ye endeksli borclarin payr 5,5 puan artarak yiizde 14,5% yiikselmistir. iIc borg
stokunun vadesi de uzamaktadir. 2009 yilinda 32 ay olan i¢ borg stokunun ortalama vadesi 2010 yil
Eylal ayinda 42 aya yukselmistir. Doviz cinsi ve ddvize endeksli stokun payinin azalmasi kur riskine,
sabit getirili kiymetlerin payinin artmasi ve vadenin uzamasi ise faiz yikselislerine duyarliginin azalmasi
acisindan olumlu dederlendirilmektedir.

Biitce aciginin azalmasi ve kamu borg stoku godstergelerinin iyilesmesi kamunun
borglanma maliyetlerinin diismesini desteklemektedir. Kiiresel risk istahindaki artis ve
Tirkiye'ye iliskin risk algilamalarinda meydana gelen olumlu gelismeler sonucunda 2010 yili Eylil ayi
itibariyla iskontolu ihalelerdeki borglanma faizi ylzde 7,8'e kadar gerilemistir. 12 aylik enflasyon
beklentilerinden arindiriidiginda reel faizin ylizde 0,6 ile tarihsel olarak en diisiik seviyesine geriledigi
gortlmektedir. 2010 yih Eylil ayr itibaniyla 2036 vadeli Eurobond faizi yizde 5,9 oraninda
gergeklesmis olup, getiri farki 218 baz puana kadar gerilemistir.Bu oran, 2011 yil ilk ayi igerisinde de
ylizde 6 civarindadir.

Ekonomide goriilen hizh toparlanma, belirsizliklerin azalmasi, faiz oranlarinda yasanan
diisiis ve kredi kullandirma kosullarinda goriilen iyilesme sonucunda firmalarin borglulugu
artmakla birlikte yurt diisii kaynakli borglarin payr azalmaktadir. Firmalarin toplam finansal
borglari 2009 yilinda 6nemli bir degisim gostermezken, 2010 yili Eylil ayi itibariyla 2009 yili sonuna
gore ylizde 13,9 artarak 395 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir. Bu gelisme sonucunda, firmalarin
finansal borglarinin milli gelire orani 2010 yili ikinci geyredinde gegen yil sonuna gére 1,7 puan artarak
yilizde 38'e yikselmistir. Firmalarin finansal borglarinin yiizde 57,4'G yabanci para cinsinden olmakla
birlikte, yabanci para borglar agirlikli olarak uzun vadelidir. 2010 yili EylQl ayi itibariyla yurt disi kaynakli
kredilerin toplam krediler igindeki pay! ylzde 21,6 olup, Tirk bankalarinin yurt igi ve yurt disi subeleri
ile yurt disi istiraklerince reel sektére kullandirdiklar Tirkiye kaynakli kredilerin toplam krediler icindeki
payi gegen yil sonuna goére 4,1 puan artarak ylizde 78,4’e ulagsmistir.

Firmalarin artan borglarina karsin, satis gelirlerinin arttigi ve karliik performanslarinin
giiclii seyrettigi gériilmektedir. IMKB'de islem gdren imalat sanayi firmalarinin satis gelirleri
toplami 2010 yilinin dokuz aylik déneminde gegen yilin ayni donemine gore ylizde 20,4, dénem karlari
toplami ise ylizde 64,6 artmistir. Firmalarin olumlu karliik performansinda satig gelirlerindeki artisa
bagll olarak yiikselen faaliyet karlari ile finansal giderlerdeki azalig etkili olmustur. Bu gelismeler
sonucunda 2009 yilinin dokuz aylik déneminde ylizde 7,4 olan 6z kaynak karlihdi, 2010 yilinin ayni
doéneminde yiizde 11'e yiikselmistir. Firmalarin 6z kaynak karlihginda ozellikle kar marjindaki yikseli
etkili olmustur. Faaliyet kar disinda tutulan finansal giderlerdeki azalis firmalarin kar marjlarini olumlu
etkilemistir. Oz kaynaklarin yiizde 20,1'ine ulasan yabanci para net acik pozisyonun etkisiyle Tiirk
Lirasinin deder kazanmasi, firmalarin kur kaynakli finansal giderlerini azaltmakta ve kar marjlarinin
artmasina katkida bulunmaktadir.

Firmalarin yabanal para varlik ve yiikiimliiliikleri incelendiginde, yabanci para net acik
pozisyonun arttig: ve kur riskinin firmalar icin 6nemini korudulu goriilmektedir. Kiiresel
krizden sonra azalmaya baslayan reel sektdriin net agik pozisyonu, ekonomideki toparlanmayla birlikte
artmaya baslamistir. 2009 yilinda bir 6nceki yila gore yiizde 2,5 azalan yabanci para agik pozisyonu
2010 yih Eylll ayinda gegen yil sonuna gore yuzde 18,9 artarak 92,6 milyar ABD dolarina ulagmistir.
2010 yih Eylil ayi itibariyla yabanci para varliklarin yikdmlilikleri karsilama orani ise gegen yil sonuna
gore 3,7 puan azalarak yiizde 46,6'ya gerilemistir.



Hanehalki yiikiimliiliikleri icinde ihtiyag kredileri ile konut kredilerinin payi artarken, tasit
kredileri ile kredi kartlarinin payi diisiis gostermistir. Hanehalki yikimliltklerinin geligimi
tlrlerine gore incelendiginde, 2010 yili Eylll ayi itibariyla 2009 yili sonuna gore ihtiyac kredileri yiizde
28,1, konut kredileri ylizde 21,7, tasit kredileri ylizde 13,6, kredi kartlan ise yilizde 11,7 artis
gostermektedir. Bu gelismeler sonucunda hanehalki yikimlilikleri iginde ihtiyag kredileri ile konut
kredilerinin payi artarken, tasit kredileri ile kredi kartinin payi gerilemistir. 2010 yilinda kredi karti
bakiyeleri artisinin stirdirmekle birlikte, faize tabi bakiyelerin toplam kredi karti bakiyelerine orani 2009
yili sonuna kiyasla gerilemistir.

4.3. Gayrimenkullerin Bulundugu Bodlgenin Analizi Ve Kullanilan
Veriler?,

Degerleme konusu haklarin bagl oldugu Selimpaga OHT idari olarak ist_anbul Ili'ne, Cerkezkdéy OHT
idari olarak Tekirdag Ili'ne ve Akgakdy OHT idari olarak sirasiyla Tekirdag Ili'ne baghdir.

ISTANBUL:

Dederleme konusu gayrimenkuliin bulundugu Istanbul ili; 41° kuzey, 29° dodu koordinatlarinda,
Marmara Bélgesinin kuzey kesiminde yer alir. Istanbul Bogazi boyunca ve Halig'i gevreleyecek sekilde
Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda Asya yakasi olmak
Uzere iki kita izerinde kurulu tek metropoldiir.

Istanbul Ili'nin batisinda Tekirdag, dodusunda Kocaeli, giineyinde Marmara Denizi ve kuzeyinde
Karadeniz yer almaktadir. Istanbul Ili'nin, Avcilar, Arnavutkdy, Atasehir, Bakirkdy, Beylikdiizii,
Bahcelievler, Badcilar, Gilingoren, Esenler, Bayrampasa, Basaksehir, Zeytinburnu, Fatih, Eminond,
Beyoglu, Besiktas, Sisli, Kadithane, Sariyer, Gaziosmanpasa, Eyip, Kiglikcekmece, Blylikcekmece,
Silivri, Catalca, Cekmekdy, Esenyurt, Uskiidar, Beykoz, Kadikdy, Kartal, Pendik, Tuzla, Umraniye,
Adalar, Maltepe, Sancaktepe, Sultanbeyli ve Sile olmak lizere 39 ilcesi bulunmakta olup, ylzélgimi
5.512,-km2/dir.

illilge merkezleri Belde/koyler Toplam
Toplam Erkek Kadin  Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Silivri 126.218 68.012 58.206 12.579 6.400 6.179 138.797 74.412 64.385

istanbul 13.120.596 6.586.796 6.533.800 135.089 68.298 66.791 13.255.685 6.655.094 6.600.591

TEKiRDAG:

Tekirdag, Marmara bdlgesinin Ergene kisminda kalan il. il topraklari 40° 36’ ve 41° 31’ kuzey
enlemleriyle 26° 43’ ile 28° 08 dodu boylamlari arasinda yer alir. Dogudan Istanbul, kuzeyden
Kirklareli, batidan Canakkale illeri ve glineyden Marmara Deniziyle gevrilidir. Kuzeydoguda Karadeniz'e
cok kiiciik bir kiyisi vardir. Tekirdag ili'nin, Gerkezkéy, Corlu, Hayrabolu, Malkara, Marmara Erelisi,
Muratli, Saray ve Sarkdy olmak Gzere toplam 8 ilgeden ve 259 kdy bulunmakta olup, yuzdlgimi 6313
km2"dir.

illilge merkezleri Belde/koyler Toplam
Toplam Erkek Kadin  Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Cerkezkoy 73.918 38.198 35.720 90.302 46.752 43.550 164.220 84.950 79.270
Tekirdag 545481 277.246  268.235 252.628 129.498 123.130 798.109 406.744  391.365

KIRKLARELI:

Kirklareli Turkiye'nin Trakya bélimiinde yer alan il. Bati siminmizdaki Kirklareli, Marmara bdlgesinin
Istranca ve Ergene bdlimleri {izerinde bulunmaktadir. Trakya'nin en biyiik ili olup, Istanbul,
Karadeniz, Tekirdag, Edirne ve Bulgaristan ile gevrilidir. 41° 14’ ve 42° 00 kuzey enlemleri ile 28°53’

2 Bslge analizine iligkin bilgiler icin, Ilgili Belediye Bagkanhg, Valilik ve TUIK web sayfalarindan yararlaniimistir.


http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_Bo%C4%9Faz%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Hali%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa
http://tr.wikipedia.org/wiki/Asya
http://tr.wikipedia.org/wiki/Metropol

ve 26°13’ dogu boylamlar arasinda yer alir. Kirklareli Ili'nin Babaeski, Demirkdy, Kofcaz, Liileburgaz,
Pehlivankdy, Pinarhisar ve Vize olmak (izere toplam 7 ilgeden ve 178 kdy bulunmakta olup, ytizélgimii
6.550 km2'dir.

illilge merkezleri Belde/koyler Toplam

Toplam Erkek Kadin  Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin

Liileburgaz 100.412 50.807 49.605 33.661 16.863 16.798 134.073 67.670 66.403

Kirklareli 219333 111.582  107.751  113.458 57.127 56.331 332.791 168.709  164.082




5. DEGERLEME KONUSU HAKKIN BAGLI OLDUGU
GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGiLER ve ANALIZLER

5.1. Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanimi, Tapu Kayitlarina Iliskin
Bilgiler,

5.1.1. Gayrimenkullerin Yeri / Konumu ve Tanimi,
Degerleme konusu hakkin bagl oldugu gayrimenkuller; Edirne-istanbul Otoyolu {izerinde, sirasiyla

birbirlerine yaklasik 45 km ve 35 km mesafelerde konumlanmis, Selimpasa, Cerkezkdy ve Akcakdy
Dinlenme Tesisleri‘dir.
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Selimpasa A tipi Otoyol Hizmet Tesisi; Istanbul il sinirnna 35 km, Silivi Merkez’e 14 km,
Cerkezkdy B tipi Otoyol Hizmet Tesisi; istanbul 1l sininna 22 km, Cerkezkdy Merkez'e 21 km,
Akcakdy D tipi Otoyol Hizmet Tesisi; istanbul Il sinirna 44 km, Liileburgaz Merkez’e 25 km
uzaklikta konumlanmistir.

(EK: 1: Tasinmazlara ait fotograflar)

5.1.2. Gayrimenkullerin Tanimi ve Yapisal Ozellikleri

i Selimpasa A tipi Otoyol Hizmet Tesisi; Edirne ve Istanbul istikameti olmak lizere kuzey
gliney cepheli iki adet tesisi kapsamaktadir. Tesis igerisinde faaliyet gdsteren birimler; Kamyoncu
Konadi, Sabahattinin Yeri, Akaryakit Istasyonu, Joy Market, Baklavacm Unlu Mamiillerdir. Tesis
icerisinde insaati slregelen otel alani bulunmakta olup heniiz isletmeye konu olmamistir. Tesis
icerisindeki mevcut ve yapilmakta/yapilacak olan binalara iliskin yapi kapali alanlari® asagidaki tabloda
verilmistir.

Selimpasa Tesisleri Kuzey Yonii Yapi Alanlari, m2

Yapi Adi Kapah Alan
Restaurant binasi 703
Outlet olan bina 4100
Akaryakit istasyonu 835
Market binasi 1232
Selimpasa Tesisleri Giiney Yonii Yapi Alanlari, m2

Yapi Adi Kapal Alan
Restaurant binasi 703

3 56z konusu tesislere ait tapu, yapi ruhsati vb. belgeler olmadigi igin, Miisteri tarafindan saglanan Autocad vaziyet plani gizimleri (izerinden kapal
alan metrekare bilgileri ve yapi adlari alinmigtir.



Outlet olan bina 4100

Akaryakit istasyonu 835
Market binasi 1232
Otel binasi 1350
iii. Cerkezkoy B tipi Otoyol Hizmet Tesisi; Edirne ve Istanbul istikameti olmak {izere kuzey

gliney cepheli iki adet tesisi kapsamaktadir. Tesis icerisinde faaliyet gosteren birimler; Metro dinlenme
tesisi, Akaryakit istasyonu, Outlet binasi, Akaryakit marketi, Kafe, Servis binasi, Kamyoncu binasi,
depolar bulunmaktadir. Tesis icerisindeki mevcut ve yapilmakta/yapilacak olan binalara iligkin yapi
kapali alanlar* asagidaki tabloda verilmistir.

Cerkezkoy Tesisleri Kuzey Yonii Yapi Alanlari, m2

Yapi1 Adi Kapal Alan
Metro dinlenme tesisleri 1488
Outlet olan bina 1710
Akaryakit istasyonu 623
Kafe 220
Servis binasi-depo-kamyoncu binasi 1187

Cerkezkoy Tesisleri Giiney Yonii Yapi Alanlari, m2

Yapi Adi Kapal Alan
Metro dinlenme tesisleri 1448
Outlet olan bina 1710
Akaryakit istasyonu 623
Kafe 220
Otel binasi 787
Servis binasi-depo-kamyoncu binasi 1187

iii. Akcakdy D tipi Otoyol Hizmet Tesisi; Bayindirlik ve Iskan Bakanligi Karayollari Genel
Mudurligi’'nden Sozlesme’ye dayall olarak kiralanmis olup, yerinde akaryakit istasyonu, akaryakit
marketi, Metro dinlenme tesisi bulunmaktadir. S6z konusu tesiste yaklasik 750 m2 kapali alana sahip

tesis binasi ve yaklasik 300 m2 kapali alana sahip 2 kath depo ve idari ofis alani yer almaktadir.
(EK: 2: Tesislere Ait Vaziyet Plani Mimari Proje Kat Planlar)

5.1.3. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Tapu Bilgileri

Dederleme konusu gayrimenkule bagh hakkin (kullamim hakki) bagh oldugu gayrimenkul, “Karayollari
Genel Mudirligd Disindaki Kuruluslarin  Erisme Kontrollii  Karayolu (otoyol) Yapimi, Bakimi ve
Isletilmesi ile Gorevlendiriimesi Hakkindaki 14.04.1993 tarih ve 21552 Sayill Kanun'un Uygulama
Yonetmelidi'nin 69'uncu maddesine gore Kara Yollari Genel Midirligi’'nce kamulastiriimis olup ayni
Yoénetmelidin 70'inci maddesi ;
“Kamulastirilmis arsa ve arazi ile lzerine yapilacak otoyol ve tesislerin mlilkiveti Genel
Miiddirliige aittir ve deviet mali hiikmiindedir”
hiikmi geredi milkiyeti Karayollari Genel Miidurligi’ne aittir.”

Dederleme konusu hakkin bagh oldugu gayrimenkullerin (izerlerinde konumlu olduklari araziler;
Bayindirlik ve Iskan Bakanligi Karayollari Genel Midiirligiu®> sorumluluk sinirlari  dahilindedir.
Karayollan sinirlarinda kalan alanlarin parsel numarasiyla tapuya tescili s6z konusu
olmadigindan ve dederleme konusunu; gayrimenkul degil, kullanim (kiralama) hakki
olusturdugundan tapu kaydi incelenememistir.

5.1.4. Gayrimenkulle Bagh Haklarin Son Ug Yl icerisinde Konu Olduklari Devir Islemleri

Degerleme konusu olan Akgakdy ve Cerkezkdy Tesisleri icin kullanim (kiralama) hakki; Karayollari
Genel Midirligu (IDARE) yetkisi ile Metro Turizm Petrol Uriinleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. adina

*S6z konusu tesislere ait tapu, yapi ruhsati vb. belgeler olmadidi icin, Misteri tarafindan saglanan Autocad vaziyet plani cizimleri
Uzerinden kapali alan metrekare bilgileri ve yapi adlari alinmistir.

® Selimpasa OHT daha 6nce Maliye Hazinesi adina kayitl oldugundan tapu belgesi mevcuttur.Ancak Devlet miilkii niteli§inde
oldugundan tapu incelemeleri yapiimamistir.



22.06.2007 tarihinde yapilan goreviendirme ile yapim ve isletme icin toplam 7 yil olmak (izere
03.11.2013 tarihinde bitecek olan devir sdzlesmesi imzalanmistir.

Degerleme konusu olan Selimpasa Tesisleri igin kullanim (kiralama) hakki; Karayollari Genel Mudurligu
(IDARE) yetkisi ile Metro Turizm Petrol Urlinleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. arasindaki devir sdzlesmesi
gorilmemis olup 14.10.2010 tarihinde yapilan 1 yillik kira s6zlesmesi imzalanmigtir.

5.2. Degerleme Konusu Haklara Ait Sozlesmeler
5.2.1. Degerleme Konusu Kullanim Haklarinin Hukuki Analizleri

Dederleme konusu haklarin hukuki durumunu o&zellik arzetmesi sebebiyle, Misteri Sirket
yetkililerinden, “haklarin hukuki durumlarina” ve 6zellikle degerleme islemlerinde énem arzeden
“siire uzatimlarinin uygulama esaslarina” iliskin olarak "“Sirket” ve “Uzman Hukukcu Gorisi”
talep edilmis olup alinan hukuk gériisii asagida verilmistir.

KONU : Deviete ait tasinmaziarin idaresinin genel olarak hukuki tahlili ve Miivekkilim MEPET Metro
Petrol ve Tesisleri Sanayi Ticaret A.S. nin (MEPET A.S.) Zilyedliginde olan tesislerin kullanim haklarina
ve devamina iliskin hukuki goriistimdizddr. Is bu rapor ilgili tesislere iliskin sézlesmeler tetkik edilip
incelenmesi sonucunda hazirlanmistir.

Deviete ait tasinmaziarin idaresinin hukuki tahlilini yapmadan once bu tasinmaziarin tanimini
yapmak gerekecektir.

TANIM :Kamu mali, Idare Hukuku ilkelerine gére, kamunun kullanma ve yararlanmasina ait olan veya
bu amaca tahsis edilen esya ve mallaria bir kamu hizmetinin unsuru ve ayrilmaz parcasi sayilabilecek
olan mallardir.

Mevzuatimizda deviet mallarina iliskin tek yasal tamm 1050 sayili Muhasebe-i Umumiye
Kanununda yer almaktadir, Bu Kanunun 2. maddesine gére Devietin malvarligi;

Devietce konulan ve alinan tdrlii vergi, resim ve harglar,

Deviete ait nakit (Hazine veznelerindeki ve banka hesaplarindaki paralar )

Her tiirlii hisse senedi (kambiyo senetleri ),

Her tiirlii tasinir, tasinmaz mal,

Diger kiymetler (Ozel miilkiyete konu olabilen ve yukarida belirtilen dederler disindakiler),

Irat ve satis bedellerinden, ( Tasinir ve tasinmaz mallarn, kambiyo senetlerinin, dider
kiymetlerin isletiimesinden, kiraya verilmesinden ve satisindan dodgan faiz, temettd, kar payi, kira ve
satis bedelleri) olusmaktadir.

TASINMAZLARININ IDARESININ HUKUKI DAYANAKLARI:

Yukarida sayilan deviet mallari icerisinde, hukuk gortsimdiiziin konusunu teskil eden kamu
tasinmazian oldugundan bu asamada soz konusu mallarin genel olarak hukuki yénden nasil idare
edildigi ozelde de kiralamasinin nasil yapildigr ortaya konulmaya ¢alisilacaktir.

Genel yasal Dizenlemeler agisindan bakildiginda,; Hazine’ye ait olan veya Devietin hikim ve
tasarrufu altinda bulunan tim tasinmaziarin alim, satim, hizmet, yapim, kira, trampa, mdlkiyetin gayri
ayni hak tesisi ve tasima isleri 2886 Sayili Devlet Ihale Kanunu ve bu kanunun 74. maddesine
dayanilarak Maliye Bakanligi tarafindan Resmi Gazete’nin 19.06.2007 tarih ve 26557yayinlanmis olan
Hazine Tasinmazlarinin Idaresi Hakkindaki Yénetmelikte yazil hiikimlere gére yiiriitiiliir. Kira
islemleri ile ilgili 2886 sayili Kanunda yer almayan konularda Borg¢lar Kanununun ilgili hikdmleri
uygulanir.

Genel dizenleyici hukuk normlari buniar olmakia birlikte, hukuki gorisimdiizin konusunu teskil
eden; Otoyol Hizmet Tesisleri dzelinde, 3465 sayili Karayollari Genel Miidiirliigii Disindaki
Kuruluslarin Erisme Kontrollii Karayolu (Otoyol) Yapimi, Bakimi Ve Isletilmesi Ife
Gorevlendirilmesi Hakkinda Kanun ve bu kanunun 11. maddesine dayanilarak yayimlanmis olan
Karayollarr Genel Miidiirliigii Disindaki Kuruluslarin Erisme Kontrollii Karayolu (Otoyol)
Yapimi, Bakimi Ve Isletilmesi Ile Gorevlendirilmesi Hakkinda Kanun Uygulama
Yonetmeligi hikimlerinin Karayollarn Genel Miiddrlidiince idare edilen otoyol hizmet tesislerinin
isletilmesinin hukuki degerlendiriimesinde dikkate alinmasi zorunlulugu karsimiza ¢ikmaktadir. Zira
3465 Sayili yasa ve ilgili yonetmeligin”’KAPSAM” baslikli maddelerinde; “tim tesisleri ile birlikte erisme
kontrollii  karayollarinin (otoyollarin) veya Genel Midddrliikce yapilmis veya yapilacak otoyollar
lizerindeki yolculukia ilgili hizmet tesislerinin yapimi, bakimi ve isletilmesi ile sermaye sirketlerinin




goreviendirilmesi, mevcut otoyollarin isletme hakilarinin devri, sézlesme yapiimasi, gorevierin
yurditiilmesi, denetlenmesi, sona ermesi ve tarifelerin belirlenmesine iliskin usul ve esaslari kapsar.”
Hiikmdine yer verilmistir.

Ayrica, 3465 sayii Karayollarr Genel Mddirligi Disindaki Kuruluslarin Erisme Kontrollii
Karayolu (Otoyol) Yapimi, Bakinu Ve Isletilmesi Ile Goreviendiriimesi Hakkinda Kanun ve 6001 sayili
Karayollari Genel Miidirlidiiniin Teskilat Ve Gorevieri Hakkinda Kanunun 12. maddesinin (1) numarali
fikrasi uyarinca Genel Miidiirliigiin biitiin para ve mallari Deviet mali hiikmiindedir.

Genel diizenleyici hiikim niteligindeki 2886 Sayili yasa ve Yonetmeligine bakildiginda hukuken,;
kamu tasinmaziari her yil merkezi ydnetim Blitce Kanunuyla gdsterilen parasal sinira kadar olan
fhalelerde acik teklif, bu sinirin lizerinde olan ihalelerde kapali tekiif usulii ile kiraya verilebilecek olup,
kiralama islemleri esasen pazariikia yapilamaz.

Ancak, gerek 2886 sayili yasa, gerekse bu yasaya dayanilarak ¢ikarilmis olan Hazine
Tasinmazlar1 Yonetmeligi istisnai durumlarda kamu tasinmazlarimin da pazarlik usulii ile
kiraya verilebilecegini hiikme baglamuslardir, Buna gore, Yonetmeligin 67. maddesinin (4)
numarall fikrasinda; “Tasinmazlarin kiraya verilmesi islemlerinde; kullanisiarimin 6zelligi veya Idareye
yararll olmasi hususlarinin  bulunup bulunmadigi Bakanlikca belirlenir. Ancak, asadida belirtilen
durumlarda bu ozelliklerin varligi kabul edilir ve Kanunun 51 inci maddesinin (g) bendine gére
pazarlikla kiraya verilebili.” denilmis ve devaminda (g) bendinde; "Sézlesmeden dogan
yiikiimliiliiklerini yerine getiren eski kiracisi tarafindan kiralanmas: talep edilen
tasinmazlarin (otoparkiar haric) kiraya verilmesi,” islemlerinin pazarlik usulii ile ihale edilebilecedi
ddizenlenmistir.

S0z konusu dlzenlemelerde; sozlesme yiikimliliklerini yerine getiren mevcut kiracilarin
sozlesme stiresi sonundaki durumiar IDARENIN DEGIL, kiracimin IHTIYARINDA birakilmustir. Buna
gore, Kira stiresi sonunda idareden yeniden kiralama talep eden kirac ile idare pazariik usulii ile kira
konusu kamu tasinmazinin yeni donemde de ayni kiracida kalmas hususunda anlasmaya varacak olup,
bu yolla anlasma sadlanamazsa idare, normal yollardan ihale yapma yoluna gidebilecektir. Bu halde de
yine, Mevcut kiracinin normal yolla yapilan ihaleye de girme hakki sakli kalmaktadir.

Konuyla ilgili olarak 3465 Sayili Yasa ve ilgili Yonetmeligindeki duruma bakacak olursak;
esasen s6z konusu yasal diizenlemelerin temelinde YAP-ISLET-DEVRET mantidi oldudu goriiimekte ve
Yasa ve Yonetmeligin genelinde de bu yolla yapilan bir goreviendirmeden bahsedilmektedir. Zaten, bu
Yasa ve Yonetmeligin Kapsam maddelerinde sermaye sirketlerinin hizmet tesislerinin isletilmesiyle ilgili
gorevilendiriimesinden bahsedilmekte ancak, hukuken isletme hakkindan farkli hukuki nitelige sahip
olan tasinmaziarin kiralamasiyla ilgili acik bir hiikiim yer almamaktadir.

Ote yandan 13.07.2010 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanarak ydrtirlide giren 6001 sayili
Karayollar Genel Middirligiindn Teskilat ve Gorevieri Hakkinda Kanunun “Gorev ve Yetkiler” baslki 4.
maddesinin (1) numarall fikrasinin (i) bendinde Genel Midiirliige; "Gorev alami icinde bulunan
Islerin yapiimasi, trafik akisinin emniyetle ve kolaylikla saglanmasi icin gerekli her tiirli araziyi, binali
ve binasiz tasinmazlari, ilgili mevzuat hiikiimleri cercevesinde kamulastirmak, satin almak, trampa
yapmak, kiralamak ve gerekli hdllerde gegici olarak isgal etmek.” Yetkisi acik olarak taninmis
bulunmaktadir.

Yukaridaki yasal dlizenlemelerden, hukuki gorisimiiziin konusunu teskil eden ve Miivekkil
Sirketce kimi yerde Milli Emlaktan (Hazineden) kiralanmis, kimi yerde de Karayollari Genel
Mdiddirldiginden isletme hakki devralinmis veya kiralanmis olan tesislerin hukuki dederlendirmesinde
2886 Sayil yasa ve yonetmeligi ile 3465 Sayili yasa ve yonetmeligi ve 6001 Sayili yasay: birlikte ele
almak gerektigi ortaya cikmistir.

UYGULAMADAKI DURUM:

Yukarida bahsettigimiz yasal diizenlemeler karsisinda idarelerin uygulamalarina baktigimizda,

e Maliye Bakanlhgi Milli Emlak Genel Mdidirlligi ve tasra teskilatindaki bagl birimlerinin
Hazineye ait gayrimenkullerin kiralanmasinda yalnizca 2886 sayili Yasa ve bu yasanin 74.
maddesine istinaden diizenlenmis olan Hazine Tasinmazlari Yonetmeligini uyguladigi,

o Karayollar Genel Mdddrlidince YAP-ISLET-DEVRET mantigiyla yapilan géreviendirmelerde
veya hizmet tesisinin isletiimesine iliskin goreviendirmelerde oteden beri 3465 sayili yasanin
ilgili yénetmeliginin uygulandidi,

e Yine Karayollari Genel Midiirlidgiince 2010 yili Temmuz ayinda yirdrlidge girmis olan 6001
sayill yasadan alinan yetkiyle, tasinmaziarin kiralanmasinin genel hiikiimler uyarinca yapildigi,
Hususlan goze carpmaktadir.



Sonuc olarak, Selimpasa Tesisi incelendidinde; her ne kadar sdzlesme 1 (bir) yilligina yapimis
olsa da, tesisin ihalesinin 2886 sayili yasaya gore ihale edilmis olmasi dikkate alindiginda, Mivekki/
Sirketin Hazine Tasinmazilari Yonetmeliginin 67. maddenin (4) numarall fikrasinin (g) bendi geredi
talepte bulundugu takdirde bundan sonraki yil / yillarda da Selimpasa Hizmet Tesisinde kiracilik
sifatinin devam edebilecedi kanaatindeyiz.

Yaptigimiz genel agiklamalar isiginda hukuki gdrisimiize basvurulan konularla ilgili olarak
Mtivekkil Sirket kayitlarinda bulunan sézlesmeler, bilgi ve belgeler dikkate alinarak; Miivekkil Sirketin
kullariminda olan tesislerin yukaridaki yasal dizenlemeler uyarinca hukuki durumiarinin ayri ayri
tesisler bazinda incelenmesi yapilacaktir.

SELIMPASA TESIS:

Tapunun Istanbul Ilj, Silivri Ilcesi Ortakdy Mahallesi, Selimpasa Mevkiinde kayith Kuzey Yénii
86.429,20m2 ve Gliney Yonid 91.791,00mZ2 yiizolgimli tasinmazin ilk olarak 18.12.2008 tarihinde
Silivei Mal Miidirligince 2886 Sayili Yasanin 45. maddesi uyarinca yapilan ihale ile Sirket adina
16.01.2009 tarihinde kiralanmis oldugu anlasiimaktadir,

Her ne kadar siiresi 1 (bir) yil olan sozlesme geredi kira siiresi 16.01.2010 tarihinde doluyor
ise de, gerek yukarida bahsettigimiz Hazine Tasinmaziar Yonetmeliginin 67. maddenin (4) numarali
fikrasinin (§) bendi, gerekse Kira Sozlesmesinin 3. maddesinden, kira sézlesmesinin takip eden yillarda
da uygulanacadi anlasiimaktadir.

Kaldi ki, ilk yil kira siiresi dolduktan sonra Temmuz 2010 déneminde 6001 sayili yasa yirdirliige
girmis ve séz konusu tasinmazin hukuki niteliginde dedisiklik meydana geldigi goriilmektedir. Zira bu
kanunun "Kamulastirma ve Tahsis” bashkii 22. maddesinin (4) numarali fikrasinda, "Genel Mdddrligin
gorev ve faalivetlerini yerine getirirken ihtivac duyacagi Hazinenin dzel miilkivetinde veya Devietin
hiikiim ve tasarrufu altindaki tasinmaziar, Genel MidCirligiin talebi tzerine Maliye Bakanliginca Genel
Mdiddirldige tahsis edilir.” Denilmis olup, bu hikme paralel bir hiikim de Genel Kanun niteligini haiz
5018 Sayih Kamu Mali Kontrol Kanunun 47. maddesindeki "Kamu idareleri, kanunlarinda belirtilen
kamu hizmetlerini yerine getirebilmeleri icin mdiilkiyetlerinde bulunan tasinmaziari kendi aralarinda
bedelsiz olarak tahsis edebilir. Tahsis, kamu hizmeti yerine getirildigi stire icin devam eder. Tahsis
edilen tasinmaz, tahsis amaci disinda kullanilamaz.” Hikmiinde viicut bulmaktadir.

Karayollari Genel Mdddirligii de bahse konu yetkilerine istinaden Tapuda Hazine miilkiyetinde
goriinen tasinmazi kendi adina tahsis ettirmistir.

Yine 6001 sayil yasanin Genel Miidtirlide verdidi yetkiyle tasinmaz kiralama yetkisini haiz
olan Genel Miidiirliik bu kez Selimpasa’daki tesisi genel hiikiimler cercevesinde 2886
sayili yasanin 50 ve 51/g maddelerine istinaden pazarlik usuliiyle MEPET A.S. ye ihale ederek
Ankara 18. Noterliginin 14.10.2010 tarih ve 29917 sayil yevmiyesinde kayith kira sézlesmesi ile 1 (bir)
yil stire ile kiralamistir. S6zlesmeye gore bu sézlesmede hiikiim bulunmayan hallerde 2886 sayil yasal
hiikiimleri cari olacaktir.

Her ne kadar sozlesme 1 (bir) yillidgina yapilmis olsa da, tesisin ihalesinin 2886 sayii yasaya
dayanmasi dikkate alindiginda, MEPET A.S. nin Hazine Tasinmazlar Yonetmeliginin 67. maddenin (4)
numarall fikrasinin (g) bendi geredi talepte bulundugu taktirde bundan sonraki yil / yillarda da
Selimpasa Hizmet Tesisinde kiraci olacagi kanaatindeyiz.

CERKEZKOY-AKCAKOY TESISLER:

Edirne —Istanbul Otoyolu Km:124+920'deki Cerkezkdy B Tipi Otoyol Hizmet Tesisi ile bu tesise
badl Km.100+080deki Akcakdy D Tipi Otoyol Hizmet Tesislerinin Projelendirilmesi, yapimi, bakimi,
isletiimesi ve Devri isi, 3465 Sayih Yasa ve ilgili Yonetmeligi uyarinca Metro Turizm Seyahat
Organizasyon ve Ticaret A.S.ye ihale edilerek 03.11.2006 tarih ve 27110 sayili Noter Sézlesmesi
imzalanmistir.

S6z konusu sézlesme 22.06.2007 tarihli Devir Sézlesmesi ile Metro Turizm Org. A.S.den
MEPET A.S.ye devrolunmus ve bu devir islemi Bakanlik Makaminin 28.05.2007 tarihli OLURIar ile
hukuki varligini kazanarak tesisler MEPET A.S. isletmesine gecmistir.

Sozlesmenin 14. maddesinin (B) bolimiinde Sirketin sézlesmedeki yatirim bedelinin tzerinde
yatinm yapabilecedi ve bu durumda yatinm tutariyla sézlesmedeki yatinmin gorev siiresiyle orantili
olarak isletme sdiresinin uzatimi olarak Sirkete verilecedi ancak bu sdirenin 29 yili gecemeyecedi hiikme
badglanmustir,



Uygulamada ise (Dértdivanda oldudu gibi) Karayollarr Genel Mdidirligiinin 3465 Sayil yasa
uyarinca verdigi tiim goreviendirmelerde zaten bu stire uzatmanin bir sézlesme taahhiidinden dte
teamdil haline geldigi gozlemlenmistir. Buna gére, MEPET A.S.nin Akcakdy ve Cerkezkoy tesislerini
oncelikle sozlesmenin bu hiikmii uyarninca yaptigi / yapacagi yatinmlara istinaden isletmeye devam
edecedi kanaati hasil olmustur.

Kaldi ki, Gortis yazimizin "Uygulamadaki Durum” bashkli bélimiinde de belirtildigi tizere 3465
sayili yasaya Istinaden yapilmis olan bu ihale de bir YAP-ISLET-DEVRET ihalesi olup, siire uzatimiar
dahil nihai olarak isletme sozlesmesi bitmesi halinde de tipki Selimpasa Tesiste yapildigi gibi Kara
Yollar1 Genel Mdddrligince MEPET A.S.ve bu kez 2886 sayili kapsaminda ihaleye verilebilecedi de
ongordilmektedir.

Dolayisiyla, AkcakOy — Cerkezkoy tesisleri her ne kadar 03.11.2013 tarihine kadar MEPET A.S.
isletmesinde gorinse de yukarida aktardigimiz hukuki yollarla MEPET A:S.'nin isletme sdiresinin
uzatilacadi veya 2886 sayill yasani 51/g maddesi uyarinca kiralanacadi konusunda kanaate ulasiimistir.

5.2.2. Gerkezkdy ve Akcakdy Dinlenme Tesislerine Ait; Bayindirlik ve Iskan Bakanhg:
Karayollarni Genel Miidiirliigii “Otoyollarda Yolculukla Ilgili Hizmet Tesislerinin Yapimi,
Bakim Isletilmesi ve Devrine Ait So6zlesme” ilgili maddeleri;

e Sbzlesme (Ana Sozlesme) T.C Bayindirlik ve Iskan Bakanhid Karayollari Genel Midiirliigii
(Idare) ile Metro Turizm Seyahat Organizasyon ve Ticaret A.S. (Sirket) arasinda 03.11.2006
tarihinde akdedilmistir.

e Sdzlesmenin konusu, Edirne-istanbul Otoyolu

o Km: 124+920'deki Cerkezkoy B tipi Otoyol Hizmet Tesisi ve bu tesise bagli olan Km:
100+080'deki Akcakdy D tipi Otoyol Hizmet Tesislerinin (OHT)

projelendirilmesi, yapimi, bakimi, isletilmesi, isletme siiresince gayri safi hasila {izerinden IDARE’ye

yillk pay 6denmesi ve gdrev siiresi sonunda IDARE’ye bedelsiz ve kullanilabilir durumda

devredilmesi isidir.

e Gorev, sozlesmenin imzalandigi 29.05.2007 tarihte baslar, 03.11.2013 tarihinde sona erer.
Sirket, stire uzatimi ile ilgili idare ye basvuruda bulunmus ve gerekli edimlerini yerine getirerek
s6z konusu tesislerin 22 yil daha uzatimi icin idare den onay beklemektedir.

e 03.11.2006 tarihinde T.C Bayindirlik ve Iskan Bakanligi Karayollari Genel Miidiirligii (idare)
ile Metro Turizm Seyahat Organizasyon ve Ticaret A.S. arasinda imzalanan Ana Sozlesme,
Sdzlesme hikidmleri aynen kalmak suretiyle, 22.06.2007 tarihinde akdedilen “Devir
Sozlesmesi’yle Metro Turizm Petrol Uriinleri Sanayi ve Ticaret Ltd.Sti.'ye
devredilmistir.

e Ana Sbzlesme hiikiimlerine gore yillara goére Idare’ye gayri safi hasila lizerinden édenecek pay
oranlari;

- Akaryakit satisina baslandigi tarihten itibaren servis alanindaki toplam akaryakit satis
bedeli (izerinden %1,5,

- OHT'deki akaryakit satisi disinda yapilan her tirlii mal ve hizmet satiglarindan, D Tipi
tesislerden elde edilenler dahil olmak lzere elde edilen gayri safi hasiladan otoyollardaki
ortalama ginlik trafik (cift yonll) sayisina gore; 10.000°den fazla arag igin %4,5 (MUsteri
Sirket Metro, her (g tesis icin de bu orani esas almaktadir.) oraninda pay 6deyecektir.

5.2.3. Selimpasa Otoyol Hizmet Tesisine Ait; Bayindirhk ve Iskan Bakanhgi Karayollan
Genel Miidiirliigii “Otoyollarda Yolculukla Ilgili Hizmet Tesislerinin Yapimi, Bakimi
Isletilmesi ve Devrine Ait S6zlesme” ilgili maddeleri;

e Silivri Kaymakamligi — Mal Mudirligi (idare) ile Metro Petrol Uriinleri Sanayi ve Ticaret
Ltd.Sti. (Sirket) arasinda kira sdzlesmesi 16.01.2009 tarihinde imzalanmigtir.

e T.C Bayindirlik ve Iskan Bakanligi Karayollari Genel Miidiirliigii (Idare) ile Metro Petrol Uriinleri
Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. (Sirket) arasinda siire uzatimi ile ilgili kira s6zlesmesi 14.10.2010
tarihinde imzalanmistir.

e Ilk yil kira bedeli (2009) 1.961.000,-TL/Yil olup, takip eden vyillar kira bedelleri ise, bir
dnceki yil kira bedelinin Tiirkiye Istatistik Kurumunca yayimlanan Uretici Fiyatlari Endeksi
(UFE) oraninda arttirilmasi suretiyle bulunacak bedeldir.

e 2010 yil kira s6zlesmesinde kira bedeli 1.975.000.-TL olarak belirtilmistir.



5.2.4. METRO ile Isletmeci Firmalar Arasinda Imzalanan Isletme (Kira) Sozlesmeleri

Dederleme konusu haklarin bagh oldugu karayollar tesisleri igerisinde yer alan isletmeci firmalar

arasinda imzalanan s6zlesmeler Misteri tarafindan alinmis olup asagdidaki tabloda dzetlenmistir.

Otoyol Kiraya
Hizmet Veren
Tesisi Adi Firma
Akga!( % | Metro
Tesisi
Metro
Cerkezdy
Tesisi
Metro
Metro
Metro
Selimpasa
Metro
Metro

Kiralayan Firma (Isletmeci)

Ali Cukur

Akincilar Gida Turizm ve Tanitim Hizm.Ltd
Sti. (metro dinlenme tesisi)

JOY MARKET PAZ.VE DAG.HIZ.AS.
(akaryakit, makaryakit marker,
cafeler)

My Turizm Tagimacilik Ing.Emlak
San.Tic.Ltd.Sti.
tesisi-otel)

My Turizm Tagimacilik ing.Emlak
San.Tic.Ltd.Sti.
Pita yoresel iiriinler marketi)

Sage Gida Sanayii-Selguk Gergek (kamyoncu

konadr)

Baklavacim Unlu Mamidilleri San. Ve Ticaret

Ltd. Sti.

(metro dinlenme

(Akaryakit market,

Sozlesme
Tarihi

01.09.2010

01.06.2010

00.00.2010

00.00.2010

00.06.2010

04.06.2009

25.02.2010

Sozlesme
Siiresi

1yl

10 yil

10 yil

10 yil

10 yil

metro'nun
karayollari ile
yaptigi
sozlesme
bitene kadar

10 yil

isletmeciden Alinacak Ciro Pay
Oranlar (Kira)

Tesis Dahilinde Yapilan Satiglar ve
Yan Ticari Faaliyetlerden %15

Tesis Dahilinde Yapilan Satiglar ve
Yan Ticari Faaliyetlerden %20

Tesis Dahilinde Yapilan Satiglar ve
Yan Ticari Faaliyetlerden %20,
akaryakit istasyonu marketlerinden
ve yan ticari faaliyetlerinden %12,
akaryakit satislarindan %3

Legend otel dahilinde yapilan
satislardan %25

Tesis Dahilinde Yapilan Satiglar ve
Yan Ticari Faaliyetlerden %15, Pita
yoresel lrlinler marketlerinden,
akaryakit istasyonu marketlerinden
ve yan ticari faaliyetlerinden %15

Tesis Dahilinde Yapilan Satiglar ve
Yan Ticari Faaliyetlerden %15

Baklava Diinyasindan ve tesis
biinyesindeki Yan Ticari
Faaliyetlerden %15



6. DEGERLEME CALISMALARI

6.1. Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler,

Dederleme konusu haklarin bagh oldugu gayrimenkullerle ile ilgili degerleme islemini olumsuz yonde
etkileyen veya sinirlayan her hangi bir faktér bulunmamaktadir.

6.2. Degerleme Konusu haklarin Bagh Oldugu Gayrimenkuliin Teknik
Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler,

Dederleme konusu haklarin bagl oldugu gayrimenkule ait teknik 6zellikler ve dederleme calismasinda
baz alinan verilere Rapor‘un 5.1.2.'nci bdlimiinde detayli olarak yer verilmistir.

6.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler ve Varsayimlar

Raporun 3.5'inci bélimiinde, ana hatlariyla belirtilen analiz ve dederleme ydntemlerinden, dederleme
konusu haklarin badl oldugu gayrimenkuliin 6zellikleri sebebiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek
degerleme calismalari gerceklestirilmistir.

i Hakkin Kullanim Degeri :

S6z konusu karayolu tesislerinin kullanim ve isletme hakki, milkiyet hakki degil kullanimi belirli bir
stireye baglanmis kullanim hakki oldugundan, Rapor'da tespit edilecek deger; gayrimenkullerin
rayic degerini degil, kullanim hakki degerini ifade edecektir.

Bu dederin tespitinde;
- Piyasa (Emsal) Yaklasimi cergevesinde; benzer tesis kullanim hakki ihalelerinde
parselin kullanimina iliskin gerceklesen bedeller, katlanilan maliyetler
- Maliyet Yaklasimi cercevesinde; Maliye Bakanlhgi 55 Seri No’lu “Emlak Vergisi
Kanunu Genel Tebligi 2010 yili icin Binalannn M2 Normal Insaat Maliyet
Bedellerini Gosterir Cetvel” de belirtilen yapi1 maliyet bedelleri
- Aynstirma Metodu ve Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA Analizi) esaslarina
uygun olarak hesaplanan tesis dederinden tesislerin insa maliyeti diistlmek suretiyle
parsel kullanim degerine ulasiimasi,
Olarak tanimlanabilecek ¢ farkli yontemle hakkin kullanim degeri hesaplanmistir.

ii. Yapi Degerleri :

Rapor'un 5.1.3’Unct bolimiinde belirtildigi (izere, dederleme konusu gayrimenkullerin mulkiyeti
Devlet’e ait olup kiralamaya konu parseller lizerinde yer alan her tirli yapi ve tesis sdzlesme siiresi
sonunda terk edilecek olmasina ragmen bu tesislerin gelistiriimesine yonelik olarak yapilan her tiirl
harcama tesisin gelir yaratma kapasitesini artiracak olmasi, esasen bu gelirleri elde edilmesi igin anilan
yatinmlarin gerceklestiriimis olma zorunlulugu, ayrica bu hususun Karayollari Genel Midirlugu ile
yapilan Kiralama ve Isletme sézlesmesinde Otoyol Hizmet Tesisinin (OHT) projelendirilmesi, yapimi ve
bakimi konularinda getirilen zorunluluklar kullanim hakki degerinin hesaplanmasinda yapi dederlerinin
de dikkate alinmasini gerekli kilmaktadir.

Bu amagla, tesisin toplam kullanim hakki dederi hesaplanirken gesitli yontemlerle bulunan parsel
kullanim hakki degerine rayic yapi degerleri de eklenmis, INA Analizi ve Ayristirma Yontemi esaslari
cercevesinde tesisin kullanim hakki degeri hesaplanirken ise bulunan toplam tesis degerinden yapi
maliyetleri dusiilerek parsel kullanim degeri ayristiriimistir.



Yap! dederi hesaplamalarinda ;

- 55 Seri No’lu “Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi 2010 yili i¢in Binalarin M2
Normal insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvel” de belirtilen yapi maliyet
bedelleri ,
Dikkate alinmistir.

6.4. Kullanim Hakk: Degeri

6.4.1. Piyasa (Emsal) Yaklasimi

Degerleme konusu olan Otoyol Hizmet Tesisleri’nin bulundugu Istanbul - Edirne Otoyolu bélgede konu
tasinmazlarla benzer 6zelliklere (Rapor'un 5.2. Dederleme Konusu Haklara Ait Sozlesmeler boliimiinde
detayi verildigi lizere) sahip emsal arastirmalari (bdlgede yapilan ilgili kisilerle yapilan goriismeler ve
sifahen alinan bilgiler) sonucunda ;

- Bolgede otoyol cepheli arsalarin miilkiyetlerinin ayni karayolunun Istanbul — Ankara
yoniinde de oldugu gibi devlete ait oldugu ve bu arsalarin siireli olarak devlet tarafindan
yap islet devret modelinin gesitli uygulamalari ile 6zel sektdr kullanimina sunuldudu,

- Bolgede dederleme konusu hakkin dayall oldugu gayrimenkule emsal teskil edebilecek
niteliklerde (blyikliik ve yatinm yapma sarti acisindan) yakin zaman ihaleye ¢ikmis ya da
ihale edilecek bir tahsisin bulunmadigi,

- Bolgede yer alan benzer 6zelliklere sahip OHT'lerinin biylik codunlugunun Misteri
Sirket'in bagli oldugu grup sirketlerince isletildigi / kullanildidi,

- Degerleme konusuna en giiclii emsalin ayni otoyolun Istanbul — Ankara istikametindeki,
ihalesi yakin zaman gerceklestirilmis Bolu Tiinel Mevkii'nde yer alan yaklasik 320.000,-m?
alanli OHT fonksiyonlu arsanin 29 yil siireli kullanim hakki ihalesi oldugu ;

- Ihaleyi en yiiksek teklifi ;

o 10.000.000,-TL pesin 6deme ve 75.000.000,-ABD $ yatirm harcamasi ile
veren Bolu Dagi A.S.'nin kazandigi bilgileri edinilmis, bu hususlar yazili medyada da
fazlasiyla yer almistir.

Konusu ihale sartlarinin irdelenmesi ile dederleme konusu tesislerin konumlandirildi§i arsalarin
degerleri tespit edilmistir. Bolu Dadi A.S. tarafindan ihale konusu arsalarin kullanim hakki bedeli olarak
Bolu Dadi A.S. tarafindan katlanilan ;

e “Pesin Odeme Bedeli”
e  “Yapilacak Yatirim Maliyeti” esas alinarak

ihale konusu arsa icin m? kullanim hakki degeri hesaplanmistir.

Iki kriter icin hesaplanan bu deger toplami, dederleme konusu tesislerin yer aldigi arsalarin m?
kullanim hakki degerinin tespitinde emsal deger olarak esas alinmistir.

Yukarida yapilan agiklamalar isiginda ;

v Pesin Odeme Tutarina Gore ihale Konusu Arsa m? Degeri : Bolu Dag A.S.
tarafindan idareye 10.000.000,-TL (31,25TL / m?) pesin 6deme yapilmistir.

EMSAL ARSA M2 KULLANIM DEGERININ PESIN ODENEN KISMI, TL

PARSEL ALANI, M2 320.000
PESIN ODEME TUTARI , TL 10.000.000

EMSAL ARSA DEGERI, TL / M2

v Yatinm Tutarina Gére Ihale Konusu Arsa m? Degeri : Ihale konusu arsa iizerinde
yapilacak olan yatirnm maliyeti 75.000.000,-ABD $ olup s6z konusu yatirim stire bitiminde
idareye teslim edilecektir. Diger bir deyisle, yapilacak olan yatirim tutarinin kullanim hakki




sliresi sonu itibari ile bugiinkii degeri ihale konusu arsanin m? kullanim hakki degerinin
ifade edecektir.

ARSA DEGERI M2 KULLANIM DEGERININ YATIRIMLARLA ODENEN KISMI , TL

Parsel Alani, m2 320.000
Yapilmasi S6zlesmeye Baglanan Yatirim Tutari, ABD $ 75.000.000
Ihale Siiresi , YIL 29
Iskonto Orani 0,11
Iskonto Faktorii 20,62
1 / Iskonto Faktori 0,05
Yatinm Tutarinin BND , ABD $ 3.636.595
ABD $/ TL 1,6035
Yatirim Tutarinin BND , TL 5.831.279
| YATIRIM TUTARINA GORE ARSADEGERI, TL [ 18,22]

Ancak, s6z konusu tesislerin devamliidi (faaliyetlerinin siirekliligi) ve verilecek olan hizmet kalitesinin
belli bir seviyede tutulmasi icin ihaleyi kazanan firma tarafindan yenileme vyatirmlan da
gerceklestirilecektir. Ancak, sdz konusu yenileme ve bakim yatirimlarinin tutar belli olmadigindan
sadece bu analizde kurulacak olan tesisi yatirm maliyeti dikkate alinmigtir.

Emsal Arsa Kullanim Hakki M2 Degderi: Yukarida yapilan aciklamalar sonucunda, degerleme
konusu arsanin kullanim hakki degerinin tespitinde esas alinacak olan m? degeri 49,47TL olarak
belirlenmistir.

EMSAL ARSA M2 KULLANIM DEGERI, TL

PESIN ODEME TUTARINA GORE EMSAL ARSA M2 DEGERI, TL 31,25
| YATIRIM TUTARINA GORE ARSA DEGERI , TL | 18,22 |
EMSAL ARSA M2 DEGERI, TL 49,47

Hakkin dederlemesinde esas alinmis 49.47,-TL/m2 birim bedel lzerinden konu arsanin kullanim degeri
asadidaki tabloda sunulmustur.

PARSEL ALANI, M2 AL ARSA OPLAM PAR

DNR DR ALA DEGER D ; R 8
Selimpasa T. Parsel Kullanim Hakki Degeri 86.429 91.792 178.221 49,47 8.817.092
Akcakoy T. Parsel Kullanim Hakki Degeri 52.197 46.733 98.930 49,47 4.894.339
Cerkezkoy T. Parsel Kullanim Hakki Degeri 169.309 167.532 336.841 49,47 16.664.450
30.375.881




6.4.2. Maliyet Yaklagimi

Bu calismada, dederleme konusu OHT'lerinin yeniden yapim degeri belirlenirken sdz konusu tesisi meydana getiren yapilarin kullanim fonksiyonlari ve
ozellikleri dikkate alinarak belirlenen yapi siniflarina goére, Maliye Bakanligi ve Bayindirlik Bakanligi tarafindan agiklanan 2010 yilina ait yapi birim maliyetleri
esas alinmistir. Dederleme konusu binalarin yeniden yapim maliyetlerinin hesaplanmasinda kullanilan birim maliyet dederleri asadidaki tabloda sunulmustur.

. - Mim.& Miih. Maliyeti Teknik Maliyet | Diger Giderler
YAPI FONKSIYONU YAPI TURU m2Y. Bedeli, TL Giydirilmis Maliyet

0,05 0,05 0,05
Akaryakit Istasyonu ve Benzer Yapilar EglrlwlétrUkszon 1.100 55 57,75 60,64 1.273
Hizmet Binalari ve Benzer Yapilar Ee“k o 1.448 72,4 76,02 79,82 1.676

onstriiksiiyon

Hizmet Binalari ve Benzer Yapilar Betonarme 991 49,55 52,03 54,63 1.147
Hizmet Binalari ve Benzer Yapilar Betonarme - Celik 1348 67,4 70,77 74,31 1.560
Hizmet Binalari ve Benzer Yapilar Ahsap 2.000 100 105,00 110,25 2.315
Teknik Hacimler Betonarme 345 17,25 18,11 19,02 399

Yukarida yapilan agiklamalar 1siginda hesaplanan dederleme konusu binalarin yapi degerlerini gosteren tablo asadida sunulmustur.




SELIMPASA TESiSi YAPI CEVRE DUZENLEMESI TOPLAM DEGERI, TL

Alan, m2 M2 Yapim Maliyeti Y.Yapim Maliyeti Yip. Orani, % | Yip. Bedeli Yapi Degeri
Restaurant binasi Celik K. 703 1.676 1.178.397 0,04 47.136 1.131.262
Outlet olan bina Betonarme - Celik 4100 1.560 6.397.962 0 0 6.397.962
Akaryakit istasyonu Celik K. 835 1.273 1.063.279 0,04 42.531 1.020.747
Market binasi Celik K. 1232 1.676 2.065.129 0,04 82.605 1.982.524

6.870 10.532.495

SELIMPASA TESiSi CEVRE D.: ISTANBUL - EDiRNE

Cevre D. Tabi Alan, m2

Cevre D. m2 Maliyeti

Cevre D. = Maliyet

| Otoyol Hizmet Tesisi | 10.000 50 500.000
500.000

Alan, m2 M2 Yapim Maliyeti Y.Yapim Maliyeti Yip.Orani, % | Yip. Bedeli Yapi Degeri

Restaurant binasi Celik K. 703 1.676 1.178.397 0,04 47.136 1.131.262
Outlet olan bina Betonarme - Celik 4100 1.560 6.397.962 0 0 6.397.962
Akaryakit istasyonu Celik K. 835 1.273 1.063.279 0,04 42.531 1.020.747
Market binasi Celik K. 1232 1.676 2.065.129 0,04 82.605 1.982.524
Otel binasi Betonarme - Celik 1350 1.560 2.106.646 0,04 84.266 2.022.380
8.220 12.554.875

SELIMPASA TESiSi CEVRE D.: EDIRNE - ISTANBUL

| Otoyol Hizmet Tesisi

Cevre D. Tabi Alan , m2

Cevre D. m2 Maliyeti

Cevre D. 3 Maliyet

10.000

50

500.000

500.000

SELIMPASA TESiSi YAPI + CEVRE D. DEGER} 24.087.369




AKCAKOY TESiSi YAPI + CEVRE DUZENLEME DEGERI, TL

AKCAKOY TESiSi : iSTANBUL - EDIRNE Alan, m2 M2 Yapim Maliyeti Y.Yapim Maliyeti Yip. Orani, % |  Yip. Bedeli Yapi Degeri
Restaurant Celik K. 760 1.676 1.273.943 0,04 50.958 1.222.985
1.222.985

| Cevre D.Tabi Alan , m2 Cevre D. m2 Maliyeti Cevre D. 3 Maliyet

AKCAKOY TESISI CEVRE D.: iSTANBUL - EDIRNE 5.000 50 250.000
250.000

AKCAKOY TESiSi : EDIRNE - iSTANBUL Alan, m2 M2 Yapim Maliyeti Y.Yapim Maliyeti Yip. Orani, % |  Yip. Bedeli Yapi Degeri
| Restaurant | Gelik K. | 760 1.676 1.273.943 0,04 50.958 1.222.985
1.222.985

| Cevre D. Tabi Alan , m2 Cevre D. m2 Maliyeti Cevre D. > Maliyet

AKCAKOY TESISI CEVRE D.: EDIRNE - iSTANBUL 1.676 50 83.812
83.812

AKACAKOY TESiSi YAPI + CEVRE D. MALIYET DEGERi 2.779.783



CERKEZKOY TESiSi YAPI + CEVRE DUZENLEME DEGERI, TL

0 DIR Alan, m2 | M2 Yapim Maliyeti Y.Yapim Maliyeti Yip. Orani, % Yip. Bedeli Yapi Degeri

Metro Dinlenme Tesisi Celik K. 1.488 1.676 2.494.247 0,04 99.770 2.394.477
Outlet Binasi Betonarme Celik 1.710 1.560 2.668.418 0 0 2.668.418
Akaryakit Istasyonu Celik K. 623 1.273 793.320 0,04 31.733 761.588
Kafe Celik K. 220 1.273 280.145 0,04 11.206 268.939
Diger Alanlar Betonarme 1.187 1.147 1.361.734 0,04 54.469 1.307.265
5.228 7.400.687

Cevre D. Tabi Alan , m2 Cevre D. m2 Maliyeti Cevre D. > Maliyet

ERKEZKOY TESiSi CEVRE D. : ISTANBUL - EDIRNE 10.000 50 500.000
500.000

Alan, m2 | M2 Yapim Maliyeti Y.Yapim Maliyeti Yip. Orani, % Yip. Bedeli Yapi Degeri
Metro Dinlenme Tesisi Celik K. 1.488 1.676 2.494.247 0,04 99.770 2.394.477
Outlet Binasi Betonarme Celik 1.710 1.560 2.668.418 0 0 2.668.418
Akaryakit istasyonu Celik K. 623 1.273 793.320 0,04 31.733 761.588
Kafe Celik K. 220 1.273 280.145 0,04 11.206 268.939
Diger Alanlar Betonarme 1.187 1.147 1.361.734 0,04 54.469 1.307.265
Otel Betonarme 787 1.560 1.228.097 0,04 49.124 1.178.973
6.015 8.579.659

Cevre D. Tabi Alan , m2 Cevre D. m2 Maliyeti Cevre D. 3 Maliyet

GERKEZKOY TESISi CEVRE D.: EDIiRNE - iSTANBUL 10.000 50 500.000
500.000

CERKEZKOY TESISi YAPI + CEVRE D. MALIYET DEGERI

16.980.346




Yukarida detayi agiklanan hesaplamalara iligkin toplu sunum tablosu asagdida verilmistir.

YAPI DEGERLERI TOPLU SUNUM TABLOSU ,TL
ISTANBUL - EDIRNE EDIiRNE - iISTANBUL | TOPLAM

SELIMPASA TESiSi TOPLAM GAYRIMENKUL DEGERi 11.032.495 13.054.875 24.087.369
Selimpasa Tesisi Toplam Yapi Degeri 10.532.495 12.554.875 23.087.369
Selimpasa Tesisi Gevre D. Degeri 500.000 500.000 1.000.000

AKCAKOY TESISI TOPLAM GAYRIMENKUL DEGERI 1.472.985 1.306.797 2.779.783

Akgakoy Tesisi Toplam Yapi Degeri 1.222.985 1.222.985 2.445.971
Akgakdy Tesisi Cevre D. Degeri 250.000 83.812 333.812

CERKEZKOY TESiSi TOPLAM GAYRIMENKUL DEGERi 7.900.687 9.079.659 16.980.346
Akcakoy Tesisi Toplam Yapi Degeri 7.400.687 8.579.659 15.980.346
Akgakoy Tesisi Cevre D. Degeri 500.000 500.000 1.000.000

20.406.167 |  23.441.332] 43.847.498



6.4.1. Piyasa + Maliyet Yaklasimi

Piyasa Yaklasimi Yontemi ile bulunan arsa kullanim degeri ve Maliyet Yaklasimi Yontemi ile bulunan dederleme konusu hakkin bagh oldugu
tasinmazlarin yapi maliyet degerleri esas alinarak hesaplanan degerleme konusu hakkin kullanim degeri, tesis bazinda asadidaki tablolarda

sunulmustur.

DNR DR OP
SELIMPASA TESISi TOPLAM KULLANIM DEGERI 15.308.385 17.596.077 32.904.462
SELIMPASA TESISI YAPI + CEVRE D. DEGERI 11.032.495 13.054.875 24.087.369
SELIMPASA TESISI ARSA KULLANIM H. DEGERI 4275890 4541202,5 8.817.092
AKCAKOY TESISi TOPLAM KULLANIM DEGERi 4.055.314 3.618.807 7.674.122
AKCAKOY TESISI YAPI + CEVRE D. DEGERI 1.472.985 1.306.797 2.779.783
AKCAKOY TESISI ARSA KULLANIM H. DEGERI 2.582.329 2.312.010 4.894.339
CERKEZKOY TESISi TOPLAM KULLANIM DEGERi 16.276.868 17.367.928 33.644.796
CERKEZKOY TESISI YAPI + GEVRE D. DEGERI 7.900.687 9.079.659 16.980.346
CERKEZKOY TESISI ARSA KULLANIM H. DEGERI 8.376.181 8.288.268 16.664.450

35.640.567 38.582.812




6.4.2. Gelirlerin Kapitalizasyonu—INA Analizi ile Gayrimenkul (Kullanim Hakki+Yapi) Degerinin Belirlenmesi

Indirgenmis Nakit Akimi analizleri cercevesinde, mevcut piyasa- risk ve getiri kosullarinda, bir varlidin gelecekte yaratacadi net nakit akimlarinin bugiinkii
degerinin, o varligin mevcut dederini temsil ettigi kabul edilmektedir. Bu analizde iki husus 6nem arz etmektedir.

e Iskonto Orani: Bu oran, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin giinimiiz degerlerine indirgenmesinde kullaniimakta olup
gergekgi tahmini gok 6nemlidir.

Iskonto Orani 11%
Risksiz Getiri Orani® 7%
Risk Primi 3%
Likidite Risk Primi (Sektor Riski) 1%
Blyime Orani 3%

e Biiyiime Orani: Bu oran, gayrimenkuliin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin dénemsel(yillik) ve nominal olarak bliyiime oranini ifade
etmekte olup, genelde kullanilan para birimi ile ilgili enflasyon orani olarak kabul edilmektedir.

Rapor'un 5.2.2. bagh§i altinda detaylari verilen METRO ile isletmeci Firmalar Arasinda imzalanan Isletme (Kira) Sézlesmelerine gére Metro’nun elde ettigi son
dort yil bazinda toplam ciro — toplam gelir (isletmeci firmalardan alinan kira gelirleri) — toplam giderler (idareye 6denen pay) ve net geliri gbsteren tablo
asagida sunulmustur.

6 Risksiz getiri orani olarak, uzun vadeli T.C. ABD $ bazli hazine bonosu getirisi esas alinmistir.



1,000

TEKEL HARIGC SATISLAR 2,261 451 6.250 1.049 281 9.592 1.546 432 1.114
Selimpaga Tesisi %12 - % 25 4.,5 0 0 0 0 0 0 0 0 4.025 604 181 423 6.728 1.005 | 303 703
Cerkezkdy Tesisi %15 - % 20 611 122 28 95 2.231 | 446 100 346 2.225 445 100 345 2.445 478 110 367
Akgakdy Tesisi 15,00% 47 7 2 5 30 4 1 3 0 0 0 0 420 63 19 44

TEKEL SATISLARI 84 0 0 0 271 O 0 0 271 0 0 0 406 0 0 0
Selimpagsa Tesisi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 633 0 0 0 1.172 0 0 0
Cerkezkdy Tesisi 0,00% 0 82 0 0 0 268 0 0 0 271 0 0 0 376 0 0 0
Akcakdy Tesisi 0,00% 0 2 0 0 0 3 0 0 0 0 0 0 0 30 0 0 0

AKARYAKIT SATISLARI 0 0 0 4.166 250 62 187 18.889 2.004 283 1.721 30.018 3.397 450 2,947
Selimpaga Tesisi 13 1,5 0 0 0 0 0 0 0 0 12,442 | 1.617 | 187 1.431 22.804 |2.964 | 342 2.622
Cerkezkdy Tesisi 6 1,5 0 0 0 0 4.166 | 250 62 187 6.447 387 97 290 7.214 433 108 325
Akgakdy Tesisi

2 SATISLAR 742 129 30 100 6.697 701 164 536 26.042 3.053 2.526 2.488 41.189 4.943 2.857 4.061
Selimpasa Tesisi 0 0 0 0 0 0 0 0 17.099 |2.221 |2.329 1.853 30.703 |3.970 |2.620 3.325
Cerkezkdy Tesisi 693 122 28 95 6.665 | 696 163 533 8.943 832 197 635 10.035 | 910 218 692
Akgakdy Tesisi 49 7 2 5 32 4 1 3 0 0 0 0 450 63 19 44

NOT: 1 : Selimpasa OHT icin Idare’ye 6denen kira bedelleri ;
- 2009 yili igin 1.961.000,-TL ve
- 2010 yili igin ise 1.975.000,-TL
Toplam Satislar iginde Toplam Giderler kalemi iginde yer almistir.




VARSAYIMLAR

- Toplam Ciro Varsayimi :

Dederleme konusu tesislerin tam kapasite olarak faaliyete gegmemeleri nedeniyle gecmis donemlere ait Ciro bilylime oranlari dikkate alinmamis, Sirket
ongorileri dogrultusunda projeksiyon donemleri icin esas alinan ortalama biiylime oranlar asadida sunulmustur.

CiRO 0 0

Selimpasa Tesisi 0,114 | 0,108 0,116 0,125 0,134 0,119
Cerkezkdy Tesisi 0,213 | 0,103 0,112 0,120 0,129 0,135
Akgakdy Tesisi 0,070 | 0,072 0,076 0,080 0,083 0,076

- Toplam Gelirler / Toplam Ciro Orani :

Rapor’un 6.4.4 bolimiinde verildigi lzere, alt isletmeciler ile yapilan s6zlesmelerde ;
e Tekel Urinleri icin % 0
e Akaryakit Uriinleri icin %6-13 araliginda
e Dider Urlinler icin % 12- %25 araliginda

“ciro’dan pay orani” belirlenmistir. Gegmis {¢ yil gerceklesmeleri, satiglarin farkli pay oranina sahip Uriinler arasindaki dagiimin degismedigini, dolayisiyla
toplam “cirodan pay orani” nin degdismedigini gdstermektedir.Bu sebeple, projeksiyon dénemine iliskin olarak gerceklestirilen analizlerde, Uriin bazinda
detaylara girilmeyerek toplam ciro lizerinden gecmis yil ortalamalari bazinda ciro payi tahsil edilecegi varsayilimistir.

Gecmis yillara iliskin olarak hesaplanan ve projeksiyon donemlerinde esas alinacak Toplam Gelir / Toplam Ciro orani hesaplamalan
asagidaki tabloda verilmistir:

00 008 009 010

Selimpasa 0 0 0,130 0,129 0,130
Cerkezkoy 0,18 0,10 0,09 0,09 0,092
Akcakdy 0,139 0,139 0,139 0,139 0,139

Akgakdy tesisine ait gegmis yil verilerinin saglikli olmamasi ve bu verilerin projeksiyon dénemleinde kullanilmasinin yaniltici sonuglara yol acacagi diisiincesiyle
Sirket dnguleri esas alinmistir.



- Toplam Giderler / Toplam Ciro Orani :

Rapor’un 6.4.4 boliimiinde verildigi (izere, IDARE ile yapilan sézlesmelerde ;
e Tekel Urinleri icin % 0,
e Akaryakit Griinleri icin %1,5,
e Dider Urinler igin % 4.5

Oraninda “ciro'dan pay orani” belirlenmistir. Gegmis {ic yIl gergeklesmeleri, satiglarin farkli pay oranina sahip Uriinler arasindaki dagiimin degismedigini,
dolayisiyla toplam “cirodan pay orani” nin degismedigini gostermektedir.Bu sebeple, projeksiyon ddnemine iliskin olarak gergeklegtirilen analizlerde, driin
bazinda detaylara girilmeyerek toplam ciro lzerinden gecmis yil ortalamalari bazinda IDARE payi 6denecedi varsayilmistir.

Gecmis yillara iliskin olarak hesaplanan ve projeksiyon donemlerinde esas alinacak Toplam Gider / Toplam Ciro orani hesaplamalar
asagidaki tabloda verilmistir:

cioer R i

Selimpasa 0 0 0,022 0,021 0,021
Cerkezkdy 0,040 0,024 0,022 0,022 0,022
Akgakdy 0,042 0,042 0,042 0,042 0,042

Akcakoy tesisine ait gegmis yil verilerinin saglkl olmamasi ve bu verilerin projeksiyon donemlerinde kullaniimasinin yaniltici sonuglara yol acacadi diisiincesiyle
Sirket dnguleri esas alinmistir.

Ayrica, Sirket tarafindan Selimpasa icin Idare’ye 2010 yili icin 1.975.000,-TL kira 6denmistir. Analizlerin ABD $ bazli yapilmasi sebebiyle projeksiyon dénemleri
boyunca ddenecek olan kira bedelleri ABD $’na donllmis ve yillik % 3 oraninda artirilarak 6denen toplam giderler kalemine eklenmistir.

Yukandaki yapilan aciklamalar isiginda gerceklestirilen INA Analizi asagida sunulmustur.



s CirO, 1000%

Selimpaga Tesisi 21.432 | 23.990 | 26.852 | 30.057 | 33.643 | 37.658 | 42.151 | 47.181| 52.811| 59.113 | 66.166 | 74.062 | 82.899 | 92.791
Cerkezkdy Tesisi 7.106 | 8.069| 9.162| 10.404 | 11.813 | 13.413 | 15.231| 17.294| 19.637 | 22.297 | 25.318 | 28.748 | 32.643 | 37.066
Akgakdy Tesisi 2.691 2.896 | 3.116| 3.354| 3.609| 3.884| 4.180| 4.499| 4.841 5.210| 5.607| 6.035| 6.495| 6.989

S GELIR, 1.000$

Selimpaga Tesisi 2.778 | 3.109| 3.480 3.895| 4.360| 4.880 5463 | 6.115| 6.844| 7.661| 8.575| 9.598| 10.744| 12.026
Cerkezkdy Tesisi 653 741 842 956 1.085 1.232 1.399 1.589 1.804| 2.048| 2.326| 2.641 2,999 | 3.405
Akgakdy Tesisi 376 405 436 469 505 543 585 629 677 729 784 844 908 978

3 GIDER, 1.000$

Selimpaga Tesisi 7 1.719 1.810 1.910 2,017 | 2.134| 2.262| 2.400| 2.551 2,716 | 2.897| 3.094| 3.311 3.550 | 3.812
Cerkezkdy Tesisi 155 175 199 226 257 292 331 376 427 485 551 625 710 806
Akcakdy Tesisi 113 122 131 141 151 163 175 189 203 219 235 253 273 293

NET GELiR,1.000$

Selimpasa Tesisi 1.059 | 1.299| 1570| 1.878| 2226| 2619| 3.063| 3.563| 4.128| 4.764| 5.481| 6.287| 7.194| 8214
Cerkezkdy Tesisi 498 566 642 729 828 941 | 1.068| 1.213| 1.377| 1.563| 1.775| 2.016| 2.289| 2.599
Akcakdy Tesisi 263 284 305 328 353 380 409 440 474 510 549 591 636 684
Iskonto Oran o11| o011 o411| o411| o11| o411| o411| o411| o011 o011| o0411| o011| o0,11| 0,11
Iskonto Faktdrii 1,11 1,23 1,37 152 169| 1,87 208| 230| 256| 284| 315 350| 38| 431
1/ Iskonto Faktrii 09| o8| o073] o066 o059 053] o048 043 039 035 032 o029] o026 0,23

NET GELIRLERIN BD,1.000%

Selimpasa Tesisi 954 1.054 1.148 1.237 1.321 1.400 1.475 1.546 1.614 1.678 1.739 1.797 1.853 1.906
Cerkezkdy Tesisi 449 459 470 481 492 503 514 526 538 551 563 576 589 603
Akgakdy Tesisi 237 230 223 216 210 203 197 191 185 180 174 169 164 159
KULLANIM HAKKI DEGERI, 1.000% 48.952
Selimpasa Tesisi 20.721
Cerkezkdy Tesisi 22.705
Akgakdy Tesisi 5.526
KULLANIM HAKKI DEGERI, 1.000TL 78.495
Selimpasa Tesisi 33.226
Cerkezkdy Tesisi 36.407
Akgakoy Tesisi 8.861

7 Sabit kira 6demesi dahil



6.5. Kullanilan Degerleme Analiz Yontemlerini Aciklayici Bilgiler
Ve Bu Analizlerin Segilme Nedenleri

6.5.1. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Dederleme konusu hakkin, Gzerinde konumlandirilan yapilarin mevcut kullanimlarn yasal olarak
sinirlandirimis fonksiyonlarina uygun olan “En Etkin ve Verimli Kullanimi” teskil etmesi sebebiyle, bu
degerleme calismasinda “En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi” kullaniimamustir.

6.5.2. Misterek veya Bolinmis Kisimlarin Dederleme Analizi,

Dederleme konusu haklarin hesaplanan toplam dederinin tespit edilmesinde miisterek ve bollinmis
kisimlar ayrimi dikkate alinmistir.

6.5.3. Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi,

Rapor'un 5.2'inci bashdi altinda Yasal Siirec Analizi'nde detaylar verildigi lzere, dederleme konusu
haklarin bagh olduklari gayrimenkullerin tapu incelemesi yapilmamistir.



7. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

7.1. Farkh Degerleme Metotlarinin Ve Analiz  Sonuglarinin
Uyumlastirilmasi Ve Bu Amacgla Izlenen Yontem ve Nedenlerinin
Aciklanmasi,

Degderleme konusu hakkin badl oldugu gayrimenkullerin (zerlerinde konumlu olduklar araziler; Devlet
mali niteliginde oldugundan, dederleme konusunu gayrimenkuller dedil, Misteri Sirket Metro
Turizm Petrol Uriinleri San. Ve Tic. A.S. (Metro) ile ilgili kamu kurumlaryla imzalanmis
“Sozlesme” ye dayah kullanim (kiralama) hakki olusturmaktadir.

Konu kullanim hakkina benzer haklar piyasada etkin bir sekilde alim satima konu olmadidindan cesitli
yontem ve ayristirma teknikleri kullanilarak deder tespiti amaglanmistir. Bu amagla;

- Piyasa (Emsal) Yaklasimi cercevesinde; benzer tesis kullanim hakki ihalelerinde
parselin kullanimina iliskin gergeklesen bedeller, katlanilan maliyetler

- Maliyet Yaklasimi cercevesinde; 55 Seri No'lu “Emlak Vergisi Kanunu Genel
Tebligi 2010 yili icin Binalarin M2 Normal Insaat Maliyet Bedellerini Gosterir
Cetvel” de belirtilen yapi maliyet bedelleri ,

- Indirgenmis Nakit Akimi analizi cercevesinde hakkin kullaniminin yaratacadi net nakit

akimlarinin bugiinki degeri,
hesaplanmistir.

Farkli yontemler kullaniimak suretiyle ulasilan sonuclar asagidaki tabloda sunulmustur.

PIYASA (EMSAL) + MALIYET YAKLASIMI
Arsa Kullanim Degeri TOPLAM iNA ANALiZi

| SELIMPASA TESiSi KULLANIM HAKKI DEGERiI , 1.000 TL | 8.817 | 24.087 | 32.904 | 33.226 |
| AKCAKOY TESiSi KULLANIM HAKKI DEGERI , 1.000 TL | 4.894 | 2.780 | 7.674 | 8.861 |
| CERKEZKOY KULLANIM HAKKI DEGERI , 1.000 TL | 16.664 | 16.980 | 33.644 | 36.407 |

30.376 43.847 74.223 78.495

Rapor‘un 6.3 Béliimiinde de belirtildigi Gizere,
> Degerleme konusunu olusturan yap-islet-devret modeli s6zlesmeye dayali
olarak olusturulmus kullanim hakki degerinin, maliyet yaklasimi esaslarinca bu
hakkin elde edilmesi amaciyla yapilan harcamalar ve katlanilan kiilfetlerden az
olamayacag, hic kimse ona karsi istek duymasa da onun kullanim degerinin en az
bu tutarlar kadar olacag: ilkesinden hareketle;

> Piyasa (Emsal) Deger yaklasimiyla bulunan rayic parsel kullanim hakki degeri

> parsel lizerinde gelistirilen gayrimenkullerin rayic yapi degerleri esas alinarak;

SELIMPASA TESiSI KULLANIM HAKKI DEGERI olarak , 32.904.462,-TL
AKCAKOY TESISI KULLANIM HAKKI DEGERI olarak , 7.674.122,-TL
CERKEZKOY KULLANIM HAKKI DEGERI, olarak 33.644.796,-TL

hesaplanmistir.



> degerleme konusu haklarin deger tespitine yonelik olarak gerceklestirilen INA analizi ile
tesislerin kullanim hakkinin toplam degeri;

SELIMPASA TESISI KULLANIM HAKKI DEGERI olarak, 33.226.381,-TL
AK(;AKOY TESISI KULLANIM HAKKI DEGERI olarak, 8.861.118,-TL
CERKEZKOY TESiSi KULLANIM HAKKI DEGERI, olarak 36.407.403,-TL

hesaplanmistir.

Ilgili Sézlesme hiikiimlerine gore;
> Akcakdy ve Cerkezkdy tesisleri 2013 yilinda sdzlesme stireleri tamamlanacak olmasina
ragmen Sirket yetkililerinden alinacak olan bilgiye goére kullanim hakki siiresi 22 yil
daha uzatilma islemlerine baslanildigi ve en kisa siire bu islemlerin tamamlanacad
> Selimpasa Tesisi sOzlesmesi yillik olarak imzalanmis olmasina ragmen her yil
yenilenmekte oldugdu,
Tespit edilmistir.

INA Analizi ve genel olarak diger yontemlerle gerceklestirilen calismalarinda tespit edilen degerler,
kulanim hakki siresiyle dogrudan iliskili olup bu sirelerin Rapor'un 5.2'nci bolimiinde yapilan
aciklamalar ve gorisler paralelinde Sézlesme siirelerinin;

- Akcakdy ve Cerkezkdy icin 2035

- Selimpasa igin ise 2024 yilina kadar
uzatilacadi varsayimi ile gergeklestirilmistir.

Sonug olarak;

- Cesitli yontemler kullanilmak suretiyle hesaplanan degerlerin birbirleriyle ortiistiigii,

- INA analizi ile bulunan degerlerin, gayrimenkule bagli bir hak olan “kullanim hakki degeri”
nden ¢ok, Metro grubun sektérdeki hakim durumu, isletme beceri ve yoneticilerinin basarisi v.b gibi,
gayrimenkule bagh bir hak olarak degerlendirilemeyecek bir cok olumlu veya olumsuz
unsuru da icerdigi, beklenildigi iizere diger yontemlerle bulunan degerlerden yiiksek
oldugu,

- Degerleme konusunu olusturan sozlesmeye dayali olarak olusturulmus kullamim hakki rayig
degderinin, tutucu bir yaklasimla, maliyet ve piyasa(emsal) yaklasimlan birlikte kullanilarak
tespit edilen;

SELIMPASA TESiSi KULLANIM HAKKI DEGERI iin 32.904.462,-TL
AKCAKOY TESISI KULLANIM HAKKI DEGERI icin 7.674.122,-TL
CERKEZKOY KULLANIM HAKKI DEGERI icin 33.644.796,-TL

Olarak kabuliiniin uygun olacagi kanaatine varilmistir.

7.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri,

Bu dederleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer veriimeyen herhangi bir husus
bulunmamaktadir.



8. SONUC

8.1. Nihai Deger Takdiri

Metro Turizm Petrol Uriinleri San. Ve Tic. A.S.nin talebi iizerine Standart Gayrimenkul

Dederleme Uygulamalari A.S. tarafindan, Miisteri Sirket

ile kamu kurumlari arasinda imzalanan

“Sozlesme” ye dayali; Edirne-istanbul Otoyolu {izerinde, sirasiyla birbirlerine yaklasik 45 km ve 35
km mesafelerde konumlanmis olan Selimpasa, Akcakdy ve Cerkezkdy Dinlenme Tesisleri'nin,
“Kullanim Hakki”nin, degerleme tarihindeki rayic degerinin tespiti amaciyla yapilan calismalar
sonucunda, Rapor'un 5.2 ve 7.1 bodliimiinde yer alan aciklamalar i1siginda, pesin deder

esaslyla;

i) Degerleme konusu kullanim hakki degerlerinin;

o Selimpasa Tesisi icin;
KDV haric 32.904.462,-TL
KDV dahil 38.827.265,-TL

o Akcakdy Tesisi icin;
KDV harig 7.674.122,-TL
KDV dahil 9.055.464,-TL

o Cerkezkdy Tesisi Icin;

KDV harig 33.644.796,-TL
KDV dahil 39.700.859,-TL

oldugu kanaatine variimistir.
Saygilarimizla,
Udur Celal YILDIRIM

Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 401506

Yusuf Yasar TURAN
Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No.: 400471

Isbu rapor, Standart Gayrimenkul Degderleme Uygulamalari A.S. tarafindan Metro Turizm Petrol Uriinleri San. Ve Tic. A.S.’nin yazl talebi
(izerine iki niisha ve orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimi halinde ortaya gikabilecek sonuglardan Sirketimiz sorumlu degildir.



RAPOR EKLERI _
EK: 1: GAYRIMENKULLERE AIT FOTOGRAFLAR
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EK : 2 : TESISLERE AIT MIMARI PROJE VE VAZIYET PLANLARI
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9. DEGERLEME UZMAN(LAR)ININ SPK LiSANS BELGELERI ORNEGI

TSP“K TURKIYE SERMAYE PIYASAS|
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Na 4N S0
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

as Kurplu nun Serd; VITL NoS4 sayih “Sermave Piyasasingda Faalivette

sarslama ve Sicil Tutmaya lighin Esaslar Hakkenda Tebl2™| uyanmen

Ugur Celal YILDIRIM

Gayrmenkul Degerleme Uzmanhis Lisansion almays hak kazanmista

~
S hintin, S
llkay ARIKAN E Newvzaf QOZTANGLUY

WINEL SEKRETER BASKAN

'I'SPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI
Tarih : 22.02.2007 No : 400471

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:VIll, No:34 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya [liskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyannca

Yusuf Yasar TURAN

Degerleme Uzmanhg: Lisansini almaya hak kazanmistir.

)’ z 'z
Tevfik Metin AYISIK

ilkay ARIKAN
GENEL SEKRETER BIRLIK BASKANI

10. DEGERLEME KONUSU  GAYRIMENKULUN _ SIRKET
TARAFINDAN DAHA ONCEKI TARIHLERDE DEGERLEMESI
YAPILMIS ISE, SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Rapora konu gayrimenkullere iliskin olarak Sirket tarafindan, 15.03.2010 tarih ve
MTR_TRZM_PTRL_03 numaral degerleme raporu hazirlanmistir.



