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1. RAPOR ÖZETĠ  

 

 

DEĞERLENEN 

TAġINMAZIN TÜRÜ  

 

 

 

 

:  

 

 

 

OTEL 

 

DEĞERLENEN 

TAġINMAZIN KISA 

TANIMI  

 

:  
 

Esenyurt Mahallesi, Haramidere D-100 Karayolu Kuzey 

Yanyol No:5/7 açık adresli, tapu kayıtlarında Ġstanbul Ġli, 

Esenyurt Ġlçesi, Yakuplu Mahallesi 404 Ada, 39 Parsel 

No‟lu, 1.755,37 m²  yüzölçümlü arsa üzerinde yer alan 3 

yıldızlı otel. 

 

TAġINMAZIN ĠMAR 

DURUMU  

:  Değerleme konusu 404 ada, 39 no.lu parsel Esenyurt 

Belediyesi‟nin 19.03.2013 tarihli kararı ile 1/1.000 ölçekli 

“Esenyurt TEM Güneyi 5. Etap Uygulama Ġmar Planı” 

kapsamında “Konut Alanı” lejantında kalmakta olup 

yapılaĢma koĢulları aĢağıdaki Ģekildedir.  

 Hmaks: 4 kat  

 Çekme mesafeleri: Yan ve arka bahçe; 5 m, ön 

bahçe;20 m‟dir.  

 

KULLANILAN 

DEĞERLEME 

YÖNTEMLERĠ  

:  Bu değerleme çalıĢmasında, yapılan pazar araĢtırmaları 

doğrultusunda maliyet yaklaĢımı ve taĢınmazın faal olan 

bir otel olması ve gelir getiren bir mülk olması nedeniyle 

gelir yaklaĢımı uygulanabilir olarak değerlendirilmiĢtir. 

TESPĠT EDĠLEN DEĞER  :   

 

TAġINMAZIN PAZAR DEĞERĠ 

Rapor Tarihi 31.12.2019 

Değer Tarihi 25.12.2019 

Pazar Değeri (KDV Hariç) 
69.285.000.-TL  

Pazar Değeri (KDV Dahil) 81.756.300.-TL  

Pazar Değeri(KDV Hariç) 10.415.000.-EURO 

Pazar Değeri(KDV Dahil) 12.289.700.-EURO 

Kira Değeri (KDV Hariç) 2.630.000.-TL 

Kira Değeri (KDV Dahil) 3.103.400..-TL 

Kira Değeri (KDV Hariç) 400.000.-.EURO 

Kira Değeri (KDV Dahil) 472.000.-.EURO 
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2. RAPOR BĠLGĠLERĠ  

 

DEĞERLEME TARĠHĠ 

 

 

 

: 

 

 

 

25.12.2019 

 

REVĠZYON TARĠHĠ VE           

GEREKÇESĠ  

                          

 

 

 

 

RAPORUN TARĠHĠ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

:  

 

04.08.2020 

Sermaye Piyasası Kurulunun 03.07.2020 tarih 

12233903-340.15_E.6781 sayılı yazısına istinaden 

revizyon yapılmıĢ ,ancak değer tespitine iliĢkin 

yeni bir çalıĢma yapılmamıĢtır 
 

 

31.12.2019  

 

RAPORUN NUMARASI  

 

:  
 

2019_AKFENHOLDĠNG A.ġ._10_REVĠZE  

 

DEĞERLEME BĠTĠġ 

TARĠHĠ  

 

:  
 

31.12.2019  

 

DAYANAK SÖZLEġMENĠN 

TARĠHĠ  

:  05.09.2019  

   

RAPORUN KULLANIM 

AMACI ve YERĠ  

:  Bu rapor, Ġstanbul Ġli, Esenyurt Ġlçesi, Yakuplu 

Mahallesi 404 Ada, 39 Parsel No‟lu, 1.755,37 m2 

yüzölçümlü arsa üzerinde yer alan 3 yıldızlı otelin 

 31.12.2019 tarihli pazar değerinin, Türk Lirası 

cinsinden belirlenmesi amacıyla SPK düzenlemeleri 

kapsamında hazırlanan gayrimenkul değerleme 

raporudur. 
 

DEĞERLEMENĠN KONUSU 

ve AMACI  

:  Esenyurt Mahallesi, Haramidere D-100 Karayolu Kuzey 

Yanyol No:5/7 açık adresli, tapu kayıtlarında Ġstanbul 

Ġli, Esenyurt Ġlçesi, Yakuplu Mahallesi 404 Ada, 39 

Parsel No‟lu, 1.755,37 m2 yüzölçümlü arsa üzerinde yer 

alan 3 yıldızlı otel. 

  

RAPORU HAZIRLAYAN  :  Muhammed Safa ÖZTÜRK   

SPK Lisans NO:407893                                                                                         

Değerleme Uzmanı 

 

SORUMLU DEĞERLEME 

UZMANI  

:  ġeref  EMEN 

SPK Lisans No: 401584 

Harita Mühendisi 
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3. ġĠRKETĠ VE MÜġTERĠYĠ 

TANITICI BĠLGĠLER 

  

 

ġĠRKETĠN UNVANI                    :   

   

 

 

 

ADIM GAYRĠMENKUL DEĞERLEME A.ġ.  

 

ġĠRKETĠN ADRESĠ                     :         
       

Mebusevler Mahallesi, Ayten Sokak, no:22/7  

Çankaya/ANKARA  

 

 

 

MÜġTERĠ ÜNVANI                    :             

 

      

 

 

  

 

 

Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ.  

 

 

MÜġTERĠ ADRESĠ                     :   Büyükdere Caddesi, No:201, C Blok, Kat:8, 

Levent/Ġstanbul 

 

MÜġTERĠ TALEBĠNĠN 

KAPSAMI VE VARSA 

GETĠRĠLEN SINIRLAMALAR : 

  

 

Bu rapor SPK‟nın III.62.3 Sayılı “Sermaye Piyasasında 

Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Değerleme 

KuruluĢlar Hakkında Tebliğ” hükümleri ile bu tebliğ 

ekinde yer alan “Değerleme Raporlarında Bulunması 

Gereken Asgari Hususlar”çerçevesinde Tebliğin 

1.Maddesi ,2.fıkrası kapsamında hazırlanmıĢtır, 

MüĢteri tarafından getirilen bir kapsam ve sınırlama 

bulunmamaktadır..  

 

4. GENEL ANALĠZ VE VERĠLER  

4.1. GAYRĠMENKULÜN BULUNDUĞU BÖLGENĠN ANALĠZĠ VE KULLANILAN 

VERĠLER  

Ġstanbul 

Ġstanbul, Türkiye'nin en kalabalık, iktisadi ve kültürel açıdan en önemli Ģehridir. Ġktisadi büyüklük 

açıdan dünyada 34., nüfus açısından belediye sınırları göz önüne alınarak yapılan sıralamaya göre 

Avrupa'da birinci sırada gelir. 

Ġstanbul Türkiye'nin kuzeybatısında, Marmara kıyısı ve Boğaziçi boyunca, Haliç'i de çevreleyecek 

Ģekilde kurulmuĢtur. Ġstanbul kıtalararası bir Ģehir olup, Avrupa'daki bölümüne Avrupa Yakası veya 

Rumeli Yakası, Asya'daki bölümüne ise Anadolu Yakası denir.  

Tarihte ilk olarak üç tarafı Marmara Denizi, Boğaziçi ve Haliç'in sardığı bir yarım ada üzerinde 

kurulan Ġstanbul'un batıdaki sınırını Ġstanbul Surları oluĢturmaktaydı. GeliĢme ve büyüme sürecinde 

surların her seferinde daha batıya ilerletilerek inĢa edilmesiyle 4 defa geniĢletilen Ģehrin 39 ilçesi 

vardır. Sınırları içerisinde ise büyükĢehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadır. 

Dünyanın en eski Ģehirlerinden biri olan Ġstanbul, M.S. 330 - 395 yılları arasında Roma Ġmparatorluğu, 

395 - 1204 ile 1261 - 1453 yılları arasında Doğu Roma Ġmparatorluğu, 1204 - 1261 arasında Latin 

Ġmparatorluğu ve son olarak 1453 - 1922 yılları arasında Osmanlı Ġmparatorluğu'na baĢkentlik 

yapmıĢtır. Ayrıca, hilafetin Osmanlı Devleti'ne geçtiği 1517'den, kaldırıldığı 1924'e kadar, Ġstanbul 

Ġslamiyet'in de merkezi olmuĢtur. 

Ġstanbul, yerleĢim tarihi son yapılan Yenikapı'daki kazılarla bulunan liman doğrultusunda 8500 yıl, 

kentsel tarihi yaklaĢık 3000 yıl, baĢkentlik tarihi 1600 yıla kadar uzanan Avrupa ile Asya kıtalarının 

kesiĢtiği noktada bulunan bir Ģehirdir. 

http://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye
http://tr.wikipedia.org/wiki/Marmara_Denizi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bo%C4%9Fazi%C3%A7i
http://tr.wikipedia.org/wiki/Hali%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/K%C4%B1talararas%C4%B1_%C5%9Fehir
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Asya
http://tr.wikipedia.org/wiki/Anadolu_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_Surlar%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_B%C3%BCy%C3%BCk%C5%9Fehir_Belediyesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Roma_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Do%C4%9Fu_Roma_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Latin_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Latin_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Latin_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Osmanl%C4%B1_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ba%C5%9Fkent
http://tr.wikipedia.org/wiki/Hilafet
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0slam
http://tr.wikipedia.org/wiki/Yenikap%C4%B1
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ġehir, çağlar boyunca farklı uygarlık ve kültürlere ev sahipliği yapmıĢ, yüzyıllar boyu çeĢitli din, dil 

ve ırktan insanların bir arada yaĢadığı kozmopolit ve metropolit yapısını korumuĢ ve tarihsel süreçte 

eĢsiz bir mozaik halini almıĢtır. Uzun zaman dilimleri boyunca her alanda merkez olmayı ve iktidarda 

kalmayı baĢaran dünyadaki ender yerleĢim yerlerinden biri olan Ġstanbul geçmiĢten günümüze bir 

dünya baĢkentidir. 

ġehrin hızla geniĢlemesinden dolayı konutlaĢma, genellikle Ģehir dıĢına doğru ilerlemektedir. ġehrin 

sahip olduğu en yüksek çok katlı ofis ve konutlar, Avrupa Yakası'nda bulunan Levent, Mecidiyeköy 

ve Maslak semtlerinde toplanmıĢtır. Levent ve Etiler'de çok sayıda alıĢveriĢ merkezi bulunmaktadır. 

Kadıköy ilçesindeki Bağdat Caddesi geniĢliği ve uzunluğuyla birçok alıĢveriĢ merkezi ve restoranı 

barındırmaktadır.  

Türkiye Ġstatistik Kurumu'nun (TÜĠK) hazırlamıĢ olduğu verilere göre Türkiye nüfusunun %18,6‟sının 

ikamet ettiği Ġstanbul, 15 milyon 29 bin 231 kiĢi ile en çok nüfusa sahip olan il olmuĢtur.  

 

Ġstanbul’un Konumu 

4.2. MEVCUT EKONOMĠK KOġULLARIN, GAYRĠMENKUL PĠYASASININ ANALĠZĠ, 

MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERĠLER  

Tüketici Fiyat Endeksi, Kasım 2019 

Tüketici fiyat endeksi (TÜFE) aylık %0,38 arttı. TÜFE‟de (2003=100) 2019 yılı Kasım ayında bir 

önceki aya göre %0,38, bir önceki yılın Aralık ayına göre %11,01, bir önceki yılın aynı ayına göre 

%10,56 ve on iki aylık ortalamalara göre %15,87 artıĢ gerçekleĢti. Aylık en yüksek artıĢ %2,69 ile 

giyim ve ayakkabı grubunda oldu. Ana harcama grupları itibarıyla 2019 yılı Kasım ayında endekste 

yer alan gruplardan, ev eĢyasında %0,59, haberleĢmede %0,39, konutta %0,36 ve ulaĢtırmada %0,33 

artıĢ gerçekleĢti. Aylık en fazla düĢüĢ gösteren grup %0,44 ile çeĢitli mal ve hizmetler oldu. Ana 

harcama grupları itibariyle 2019 yılı Kasım ayında endekste düĢüĢ gösteren bir diğer grup ise %0,15 

ile lokanta ve oteller oldu. Yıllık en fazla artıĢ %43,35 ile alkollü içecekler ve tütün grubunda 

http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Levent,_Be%C5%9Fikta%C5%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Mecidiyek%C3%B6y,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Maslak,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kad%C4%B1k%C3%B6y,_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ba%C4%9Fdat_Caddesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye_%C4%B0statistik_Kurumu
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gerçekleĢti. TÜFE‟de, bir önceki yılın aynı ayına göre eğitim %14,35, çeĢitli mal ve hizmetler %14,03, 

sağlık %13,85 ve lokanta ve oteller %13,07 ile artıĢın yüksek olduğu diğer ana harcama gruplarıdır. 

Özel kapsamlı TÜFE göstergesi (B) aylık %0,59 arttı. ĠĢlenmemiĢ gıda ürünleri, enerji, alkollü içkiler 

ve tütün ile altın hariç TÜFE'de 2019 yılı Kasım ayında bir önceki aya göre %0,59, bir önceki yılın 

Aralık ayına göre %10,31, bir önceki yılın aynı ayına göre %9,90 ve on iki aylık ortalamalara göre 

%15,13 artıĢ gerçekleĢti. Kasım 2019'da endekste kapsanan 418 maddeden; 33 maddenin ortalama 

fiyatlarında değiĢim olmazken, 296 maddenin ortalama fiyatlarında artıĢ, 89 maddenin ortalama 

fiyatlarında ise düĢüĢ gerçekleĢti. 

 

Yurt Ġçi Üretici Fiyat Endeksi, Kasım 2019  

Yurt içi üretici fiyat endeksi (YĠ-ÜFE), 2019 yılı Kasım ayında bir önceki aya göre %0,08 düĢüĢ, bir 

önceki yılın Aralık ayına göre %6,63, bir önceki yılın aynı ayına göre %4,26 ve on iki aylık 

ortalamalara göre %19,68 artıĢ gösterdi 

Yurt içi üretici fiyat endeksi değiĢim oranları, Kasım 2019 [2003=100] 

 

Yurt içi üretici fiyat endeksi, bir önceki yılın aynı ayına göre değiĢim oranı, Kasım 2019 

[2003=100] 
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Sanayinin dört sektörünün bir önceki aya göre değiĢimleri; madencilik ve taĢocakçılığı sektöründe 

%0,08, imalat sanayi sektöründe %0,04, elektrik, gaz üretimi ve dağıtımı sektöründe %0,53 düĢüĢ, su 

temini sektöründe %0,19 artıĢ olarak gerçekleĢti. 

Yurt içi üretici fiyat endeksi ve değiĢim oranları, Kasım 2019 

 [2003=100] 

 

Aylık en fazla artıĢ ham petrol ve doğal gazda gerçekleĢti 

Bir önceki aya göre en fazla düĢüĢ; %4,85 ile ham petrol ve doğal gaz, %1,80 ile ana metaller, %1,39 

ile kimyasallar ve kimyasal ürünler olarak gerçekleĢti. Buna karĢılık diğer ulaĢım araçları %3,48, gıda 

ürünleri %1,48, içecekler %1,31 ile bir önceki aya göre endekslerin en fazla arttığı alt sektörler oldu. 

Ana sanayi gruplarında aylık en fazla artıĢ enerjide gerçekleĢti 

Ana sanayi grupları sınıflamasına göre 2019 yılı Kasım ayında aylık en fazla düĢüĢ %0,60 ile ara 

malında gerçekleĢti. 

Ana sanayi gruplarına göre yurt içi üretici fiyat endeksi ve değiĢim oranları, Kasım 2019 

[2003=100] 

 

ĠnĢaat Maliyet Endeksi, Eylül 2019  

ĠnĢaat maliyet endeksi (ĠME), 2019 yılı Eylül ayında bir önceki aya göre %0,59 düĢtü, bir önceki yılın 

aynı ayına göre %4,02 arttı. Bir önceki aya göre malzeme endeksi %0,41, iĢçilik endeksi %0,97 düĢtü. 

Ayrıca bir önceki yılın aynı ayına göre malzeme endeksi %3,43 düĢtü, iĢçilik endeksi %24,63 arttı. 
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ĠnĢaat maliyet endeksi, yıllık değiĢim oranı, Eylül 2019 [2015=100] 

 

Bina inĢaatı maliyet endeksi aylık %0,73 düĢtü 

Bina inĢaatı maliyet endeksi, bir önceki aya göre %0,73 düĢtü, bir önceki yılın aynı ayına göre %5,53 

arttı. Bir önceki aya göre malzeme endeksi %0,61, iĢçilik endeksi %1,00 düĢtü. Ayrıca bir önceki yılın 

aynı ayına göre malzeme endeksi %1,78 düĢtü, iĢçilik endeksi %24,93 arttı. 

Bina inĢaatı maliyet endeksi, yıllık değiĢim oranı, Eylül 2019 [2015=100] 

 

Bina dıĢı yapılar için inĢaat maliyet endeksi, bir önceki aya göre %0,08, bir önceki yılın aynı ayına 

göre %0,73 düĢtü. Bir önceki aya göre malzeme endeksi %0,25 arttı, iĢçilik endeksi %0,84 düĢtü. 

Ayrıca bir önceki yılın aynı ayına göre malzeme endeksi %8,44 düĢtü, iĢçilik endeksi %23,55 arttı. 

Bina dıĢı yapılar için inĢaat maliyet endeksi, yıllık değiĢim oranı, Eylül 2019 [2015=100] 
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ĠnĢaat maliyet endeksi ve değiĢim oranları, Eylül 2019 [2015=100] 

 

Yapı Ġzin Ġstatistikleri Ocak-Eylül, 2019  

Yapı ruhsatı verilen yapıların yüzölçümü %58 azaldı. Belediyeler tarafından verilen yapı ruhsatlarının 

2019 yılının ilk dokuz ayında bir önceki yıla göre, bina sayısı %57,1, yüzölçümü %58, değeri %48,9, 

daire sayısı %63,8 azaldı. Yapı ruhsatı verilen binaların 2019 yılı Ocak-Eylül ayları toplamında; 

Yapıların toplam yüzölçümü 45,5 milyon m² iken; bunun 20,3 milyon m²„si konut, 17,1 milyon m²„si 

konut dıĢı ve 8 milyon m²„si ise ortak kullanım alanı olarak gerçekleĢti. Kullanma amacına göre 26,7 

milyon m² ile en yüksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amaçlı binalar sahip oldu. Bunu 5,3 

milyon m² ile kamu eğlence, eğitim, hastane veya bakım kuruluĢları binaları izledi.Yapı sahipliğine 

göre özel sektör 33,2 milyon m² ile en büyük paya sahip oldu. Bunu 11,2 milyon m² ile devlet sektörü 

ve 1,1 milyon m² ile yapı kooperatifleri izledi. Daire sayısına göre ise, toplam 179 bin 766 dairenin 

155 bin 469‟u özel sektör, 21 bin 985‟i devlet sektörü ve 2 bin 312‟si yapı kooperatifleri tarafından 

alındı.Yapıların toplam yüzölçümüne göre 7,5 milyon m² ile Ġstanbul en yüksek paya sahip oldu. 

Ġstanbul‟u, 2,9 milyon m² ile Konya, 2,88 milyon m² ile Ankara illeri izledi. Yüzölçümü en düĢük olan 

iller sırasıyla Karabük, Ardahan ve Çankırı oldu.Daire sayılarına göre Ġstanbul ili 33 bin 538 adet ile 

en yüksek paya sahip oldu. Ġstanbul‟u 9 bin 702 adet ile Konya ve 7 bin 768 adet ile Ankara illeri 

izledi. Daire sayısı en az olan iller sırası ile Karabük, Ardahan ve Hakkari oldu. 

 

Belediyeler tarafından verilen yapı kullanma izin belgelerinin 2019 yılının ilk dokuz ayında bir önceki 

yıla göre, bina sayısı %20,6, yüzölçümü %7,2, daire sayısı %11,3 azalırken, değeri %12,3 arttı. Yapı 

kullanma izin belgesi verilen binaların 2019 yılı Ocak-Eylül ayları toplamında; Yapıların toplam 

yüzölçümü 111,4 milyon m² iken; bunun 62,7 milyon m²„si konut, 25,4 milyon m²„si konut dıĢı ve 
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23,2 milyon m²„si ise ortak kullanım alanı olarak gerçekleĢti. Kullanma amacına göre 84,1 milyon 

m² ile en yüksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amaçlı binalar sahip oldu. Bunu 7,7 milyon 

m² ile toptan ve perakende ticaret binaları izledi. Yapı sahipliğine göre, özel sektör 94,2 milyon m² ile 

en büyük paya sahip oldu. Bunu 15 milyon m² ile devlet sektörü ve 2,2 milyon m² ile yapı 

kooperatifleri izledi. Daire sayısına göre ise toplam 543 bin 801 dairenin 492 bin 287‟si özel sektör, 42 

bin 662‟si devlet sektörü ve 8 bin 852‟si yapı kooperatifleri tarafından alındı. Yapıların toplam 

yüzölçümüne göre 20,3 milyon m² ile Ġstanbul en yüksek paya sahip oldu. Ġstanbul‟u 10,8 milyon 

m² ile Ankara, 4,8 milyon m² ile Bursa izledi. Yüzölçümü en düĢük olan iller sırasıyla Ardahan, 

Tunceli ve Batman oldu.Daire sayılarına göre, Ġstanbul ili 106 bin 637 adet ile en yüksek paya sahip 

oldu. Ġstanbul‟u 39 bin 510 adet ile Ankara ve 29 bin 235 adet ile Ġzmir illeri izledi. Daire sayısı en az 

olan iller sırası ile Ardahan, Batman ve Bayburt oldu. 

Yapı kullanma izin belgesi, Ocak - Eylül, 2017-2019 

 

Küresel Ekonomik Görünüm 

Küresel büyümede yavaĢlama ve belirsizlik devam etmektedir. Ticaret savaĢlarında artan tansiyon ve 

jeopolitik gerginlikler ile yatırım, üretim ve güven göstergelerinde bozulmalar küresel büyümeyi aĢağı 

çekmektedir. Ancak, geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkelerin merkez bankalarının yavaĢlama karĢıtı 

uygulamalara olumlu bakması küresel resesyon beklentilerini azaltmaktadır. Bunun yanında 2019 yılı 

ikinci çeyreğinde, küresel ticarete iliĢkin kaygıların yeniden tırmanması, Orta Doğu kaynaklı 

jeopolitik risklerin belirginleĢmesi ve küresel boyutta özellikle imalat sanayii sektörünün ekonomik 

aktiviteyi olumsuz etkileyecek Ģekilde yavaĢlaması yılın geri kalanında büyüme görünümüne dair 

aĢağı yönlü riskleri artırmıĢtır.  IMF, Küresel Ekonomik Görünüm Raporu'nun Ekim 2019 sayısını 

“Küresel Ġmalatın Gerileme Dönemi, Artan Ticaret Engelleri” baĢlığı ile yayımlamıĢtır. IMF raporda, 

küresel ekonomik büyüme tahminini Temmuz ayı güncellemesine göre 2019 yılı için 0,2 puan 

düĢürerek yüzde 3‟e, 2020 yılı için 0,1 puan düĢürerek yüzde 3,4 seviyesine indirmiĢtir. Ticaret 

savaĢlarının küresel ekonomik büyüme üzerinde yarattığı baskıya dikkat çekilen raporda, küresel 

ekonominin senkronize yavaĢlama ile karĢı karĢıya bulunduğunu ve 2019 yılı küresel büyüme 

tahmininin bu nedenle aĢağı yönlü revize edildiğini vurgulamıĢtır. Ticari ve jeopolitik yüksek 

belirsizlikler, bazı geliĢmekte olan ekonomilere ait özel faktörlerin makroekonomik baskıya neden 

olması, düĢük verimlilik artıĢı ve geliĢmiĢ ekonomilerde yaĢlanan nüfus gibi yapısal etkenler küresel 

ekonominin düĢük büyümesini etkileyen diğer unsurlar olarak gösterilmiĢtir. IMF raporuna göre, 

geliĢmiĢ ülkeler için büyüme tahmini 2019'da yüzde 1,9'dan yüzde 1,7‟ye düĢürülürken, 2020 yılı için 

yüzde 1,7 seviyesinde bırakılmıĢtır. GeliĢmekte olan ülke ekonomilerinde ise büyüme tahmini 2019 

için yüzde 4,1'den yüzde 3,9‟a, 2020 için de yüzde 4,7'den yüzde 4,6'ya indirilmiĢtir. 2019 ve 2020 

yıllarında Türkiye ekonomisine dair büyüme tahminleri ise sırasıyla eksi yüzde 2,5‟ten yüzde 0,2‟ye 

ve yüzde 2,5‟ten yüzde 3‟e yükseltilmiĢtir. Ticaret savaĢları Ağustos ayına yüksek bir tansiyonla 

baĢlamıĢ ve gerilim giderek artmıĢtır. Ağustos baĢında Çin ve ABD arasındaki ġangay görüĢmelerinin 

sonlandırıldığı belirtilmesine rağmen Trump Çin‟i, ABD tarım mallarını almak istememek ve ABD‟yi 
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dezavantajlı duruma sokmakla suçlamıĢtır. Donald Trump, 1 Eylül tarihinden itibaren geçerli olmak 

üzere Çin‟den ithal edilen 300 milyar dolarlık ürüne yüzde 10 ek vergi koyulacağını açıklamıĢtır. 

Ayrıca hali hazırda %10 vergi uygulanan 300 milyar dolar değerindeki Çin ürününü de 1 Eylül 

itibariyle %15 oranında vergilendirmeye baĢlayacaklarını bildirmiĢtir. ABD Merkez Bankası (FED) 

17-18 Eylül 2019 tarihinde gerçekleĢen FOMC toplantısında piyasa beklentisine paralel olarak politika 

faizini 25 baz puan indirerek yüzde 1,75- 2,00 aralığına çekmiĢtir. Güncellenen projeksiyonlara göre, 

politika faizinde 2019 için medyan beklentisi %2,4'ten %1,9'a inerken, 2020 beklentisi %2,1'den 

%1,9'a gerilemiĢtir. FED üyelerinin 2019 büyüme tahmini %2,1'den %2,2'ye çıkarken 2020 tahmini 

%2‟de korunmuĢtur. KiĢisel tüketim harcamaları enflasyonu tahminleri ise; 2019 için %1,5, 2020 yılı 

için ise %1,9 düzeylerinde sabit bırakılmıĢtır. Karar metninde; ekonomik aktivitenin ılımlı bir hızda 

büyümeye devam ettiği, iĢgücü piyasasının da güçlü seyrettiği vurgulanmıĢtır. Buna karĢın; sabit 

sermaye yatırımları ve ihracatın zayıfladığına değinilmiĢtir. Toplantının ardından FED BaĢkanı Powell 

tarafından yapılan açıklamalarda, FED‟in zayıf küresel büyüme ve ticaret gerginliklerine karĢın sigorta 

sağlamak için faiz indirdiği ifade edilmiĢtir. Powell ayrıca, ekonomik sıkıntılar yaĢanırsa daha 

kapsamlı bir indirim sürecinin uygun olabileceğini belirtirken, ekonominin seyri itibarıyla faizlerde 

ılımlı uyarlamalar ile hedefleri %5 olarak gerçekleĢtirebileceklerini kaydetmiĢtir. FED BaĢkanı 

Powell‟ın faiz indiriminin devamının gelmeyebileceğini ima etmesi piyasalarda etkisini göstermiĢtir. 

 Konut SatıĢ Ġstatistikleri, Ekim 2019  

Türkiye genelinde konut satıĢları 2019 Ekim ayında bir önceki yılın aynı ayına göre %2,5 oranında 

azalarak 142.810 oldu. Konut satıĢlarında, Ġstanbul 24.451 konut satıĢı ve %17,1 ile en yüksek paya 

sahip oldu. SatıĢ sayılarına göre Ġstanbul'u, 13.978 konut satıĢı ve %9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut 

satıĢı ve %6,3 pay ile Ġzmir izledi. Konut satıĢ sayısının düĢük olduğu iller sırasıyla 13 konut ile 

Hakkari, 24 konut ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt oldu. 

Konut satıĢ sayıları, 2018-2019 

 

Türkiye genelinde ipotekli konut satıĢları bir önceki yılın aynı ayına göre %525,1 oranında artıĢ 

göstererek 50.411 oldu. Toplam konut satıĢları içinde ipotekli satıĢların payı %35,3 olarak gerçekleĢti. 

Ġpotekli satıĢlarda Ġstanbul 8.408 konut satıĢı ve %16,7 pay ile ilk sırayı aldı. Toplam konut satıĢları 

içerisinde ipotekli satıĢ payının en yüksek olduğu il %54,3 ile Artvin oldu.Diğer konut satıĢları 

Türkiye genelinde bir önceki yılın aynı ayına göre %33,3 oranında azalarak 92.399 oldu. Diğer konut 

satıĢlarında Ġstanbul 16.043 konut satıĢı ve %17,4 pay ile ilk sıraya yerleĢti. Ġstanbul'daki toplam konut 

satıĢları içinde diğer satıĢların payı %65,6 oldu. Ankara 7.875 diğer konut satıĢı ile ikinci sırada yer 

aldı. Ankara'yı 5.344 konut satıĢı ile Ġzmir izledi. Diğer konut satıĢının en az olduğu il 10 konut ile 

Hakkari oldu. 
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SatıĢ ġekline göre konut satıĢı, Ekim 2019,SatıĢ durumuna göre konut satıĢı, Ekim 2019 

KONUT SATIġLARINDA 50 BĠN 181 KONUT ĠLK DEFA SATILDI 

Türkiye genelinde ilk defa satılan konut sayısı bir önceki yılın aynı ayına göre %32,9 azalarak 50181 

oldu. Toplam konut satıĢları içinde ilk satıĢın payı %35,1 oldu. Ġlk satıĢlarda Ġstanbul 8.988 konut 

satıĢı ve %17,9 ile en yüksek paya sahip olurken, Ġstanbul'u 3.683 konut satıĢı ile Ankara ve 2.967 

konut satıĢı ile Ġzmir izledi. 

ĠKĠNCĠ EL KONUT SATIġLARINDA 92 BĠN 629 KONUT EL DEĞĠġTĠRDĠ 

Türkiye genelinde ikinci el konut satıĢları bir önceki yılın aynı ayına göre %29,2 artıĢ göstererek 

92.629 oldu. Ġkinci el konut satıĢlarında da Ġstanbul 15.463 konut satıĢı ve %16,7 pay ile ilk sıraya 

yerleĢti. Ġstanbul'daki toplam konut satıĢları içinde ikinci el satıĢların payı %63,2 oldu. Ankara 10.295 

konut satıĢı ile ikinci sırada yer aldı. Ankara'yı 6.045 konut satıĢı ile Ġzmir izledi. 

YABANCILARA 2019 YILI EKĠM AYINDA 4 BĠN 272 KONUT SATIġI GERÇEKLEġTĠ 

Yabancılara yapılan konut satıĢları bir önceki yılın aynı ayına göre %31,9 azalarak 4.272 oldu. 

Yabancılara yapılan konut satıĢlarında, Ekim 2019'da ilk sırayı 2.043 konut satıĢı ile Ġstanbul aldı. 

Ġstanbul ilini sırasıyla 912 konut satıĢı ile Antalya, 215 konut satıĢı ile Bursa,192 konut satıĢı ile 

Ankara ve 134 konut satıĢı ile Yalova izledi. 

ÜLKE UYRUKLARINA GÖRE EN ÇOK KONUT SATIġI IRAK VATANDAġLARINA 

YAPILDI 

Ekim ayında Irak vatandaĢları Türkiye'den 597 konut satın aldı. Irak'ı sırasıyla, 536 konut ile Ġran, 292 

konut ile Rusya Federasyonu, 225 konut ile Almanya ve 185 konut ile Afganistan izledi. 

Kaynak:TCMB,TÜĠK,GMTR 

5. DEĞERLEME KONUSU GAYRĠMENKUL HAKKINDA BĠLGĠLER  

5.1. GAYRĠMENKULÜN YERĠ VE KONUMU  

Gayrimenkulün açık adresi: Esenyurt Mahallesi Haramidere D-100 Karayolu Kuzey Yanyol No:5-7 

34515 Esenyurt – Ġstanbul 

Değerleme konusu taĢınmaz D-100 Karayolu üzerinde konumlu olup konu taĢınmazın D-100 

Karayolu‟ndan görünürlüğü ve reklam kabiliyeti yüksektir. Değerleme konusu taĢınmazın konumlu 

olduğu bölgede konut ve ticaret amaçlı yapılaĢmalar yoğunluk göstermekte olup D-100 Karayolu‟na 

cepheli taĢınmazlarda ticaret fonksiyonu iç kesimde yer alan taĢınmazlarda ise konut fonksiyonu daha 

çok tercih edilmektedir.  Tüyap Fuar Merkezi‟ne yaklaĢık 4 km mesafede konumlanmıĢ olan 

taĢınmazın yakın çevresinde Medilife Cerrahi Merkezi, Beylikdüzü Migros AVM, Media Market, 

Carrefoursa AVM, Bauhaus, Beylikdüzü Belediyesi, Tüyap gibi bilinirliği yüksek binalar 

konumlanmıĢtır. Yol üstündeki zemin katı ticaret amaçlı kullanılan yapıların dıĢında birçok fabrikanın 

üretim tesisleri de bu yol üzerinde konumlamıĢtır. TaĢınmazın yakınında konumlu olan, Torium AVM 

ile Marmara Park AVM‟nin bölgedeki hareketliliği arttırtığı düĢünülmektedir. Ayrıca yol üzerinde 

Migros, Carrefour, Bauhaus, Media Markt, Outletpark Beylikdüzü AlıĢveriĢ Merkezi ve Ginza 

AlıĢveriĢ Merkezi gibi ticari potansiyeli yüksek alıĢveriĢ merkezleri ve karĢı cephesinde Skyport 

Residence bulunmaktadır. Ġlçede faaliyet gösteren Sunflower Life Center, Parkway AVM, Eskule 
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AVM ve Akbatı AVM gibi alıĢveriĢ merkezleri de mevcuttur. Zincirlikuyu – Avcılar metrobüsünün 

Beylikdüzü‟ne kadar uzatılmıĢ olması ve değerleme konusu taĢınmazın, Beylikdüzü metrobüs 

istasyonunun oldukça yakınında konumlu olması da taĢınmaza ulaĢılabilirlik açısından alternatif 

yaratmıĢtır. Bu durum bölgenin geliĢimi açısından da avantaj teĢkil etmektedir.  

 
5.2. GAYRĠMENKULÜN TANIMI ve ÖZELLĠKLERĠ  

Esenyurt Mahallesi, Haramidere D-100 Karayolu Kuzey Yanyol No:5/7 açık adresli, tapu kayıtlarında 

Ġstanbul Ġli, Esenyurt Ġlçesi, Yakuplu Mahallesi 404 Ada, 39 Parsel No‟lu, 1.755,37 m²  yüzölçümlü 

arsa üzerinde yer alan 3 yıldızlı otel olarak inĢa edilmiĢtir. 

 

5.2.1. GAYRĠMENKULÜN YAPISAL ĠNġAAT ÖZELLĠKLERĠ  

ĠnĢaat Tarzı  Betonarme  

ĠnĢaat Nizamı  Ayrık nizam  

Ana Gayrimenkulün Kat Adedi  3 adet bodrum kat + zemin kat + 6 normal kat 

+ teras katı  

Bina Toplam ĠnĢaat Alanı  7.331 m²  

YaĢı  5  

DıĢ Cephe  Terracotta cephe kaplaması  

Elektrik / Su / Kanalizasyon  ġebeke  

Isıtma Sistemi  Fan-Coil / Isı geri kazanımlı klima santralleri  

Havalandırma Sistemi  Mevcut  

Asansör  3 Adet Mevcut  

Jeneratör  Mevcut  

Yangın Merdiveni  Mevcut  

Park Yeri  Kapalı Otopark  

Diğer  Yangın Algılama ve Güvenlik Sistemi, Acil 

Durum Asansörü, Kartlı GeçiĢ  

 

Gayrimenkulün Mahallinde Yapılan Tespitler 

Değerleme konusu taĢınmaz Ġstanbul ili, Esenyurt ilçesi, Yakuplu Mahallesi, D-100 Karayolu üzerine 

konumlanmıĢ Ġbis Otel‟dir.  

D-100 Karayolu‟na cephesi bulunan taĢınmaz, hafif eğimli bir topoğrafyaya sahiptir. Değerleme tarihi 

itibariyle söz konusu 3 yıldızlı Ġbis Otel faal durumdadır. TaĢınmaz köĢe parsel niteliğinde olup Fatih 

Caddesi‟ne ve D-100 Karayolu‟na cephelidir. Dikdörtgen Ģeklinde bir geometrik yapıya sahip olan 

taĢınmazın uzun kenarı Fatih Caddesi‟ne cepheli olup kısa kenarı D-100 Karayolu‟ndan yaklaĢık 20 m 
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cephe almaktadır. Değerleme konusu taĢınmaz metrobüse çok yakın olması sebebiyle toplu taĢıma ile 

ulaĢım kolaylıkla sağlanabilmektedir.  

 

Değerleme konusu taĢınmazın üzerinde konumlu olan Ġbis Otel, 156 oda kapasiteli olup 3 yıldızlı 

(ekonomi segmenti) bir oteldir. Söz konusu otel 25.01.2013 tarihinden itibaren faaliyettedir. 3 yıldızlı 

Ġbis Otel olarak projelendirilmiĢ olan otelin kat alanları ve kat kullanımları aĢağıda görülmektedir.  

 

Akfen GYO Esenyurt Ġbis Otel Mimari Proje Kat Alan ve Fonksiyonları  

3. Bodrum Kat  942,80  m²  Otopark, sığınak,su deposu, pompa odası, elektrik odası, 

yangın suyu deposu, HK deposu, soyunma odası, kimyasal 

depo  

2. Bodrum Kat  973,27  m²  Otopark, sığınak,elektrik odası, teknik oda, çamaĢırhane  

1. Bodrum Kat  643,63  m²  Otopark, toplantı salonları, personel odası, çamaĢır odası, 

bakım odası, soyunma odaları, trafo, güvenlik ofisi, satın alma 

ofisi, yardımcı mutfak, kuru depo, personel yemekhanesi, 

UPS odası  

Zemin Kat  638,50  m²  Resepsiyon, ofisler, depo, mutfak, bar , arĢiv, 2 adet soğuk 

hava deposu, arĢiv  

1.Normal Kat  680,23  m²  26 adet oda  

2.Normal Kat  680,23  m²  26 adet oda  

3.Normal Kat  680,23  m²  26 adet oda  

4.Normal Kat  680,23  m²  26 adet oda  

5.Normal Kat  680,23  m²  26 adet oda  

6.Normal Kat  670,81  m²  26 adet oda  

Teras Katı  61,33  m²  Teknik oda  

Otel Bloğu Toplam 

Alan  

7.331,49 m²  

 

Kullanım Amacı  Otel (Yasal ve mevcut duruma göre)  

Alanı  7.331 m² (Toplam kat brütü)  

Zemin  Kısmen laminat parke, kısmen halı kaplama, ortak alanlarda seramik-granit, ıslak 

hacimlerde fayans  

Duvar  Boya  

Tavan  Asma tavan  

Aydınlatma  Spot aydınlatma, dekoratif aydınlatma  

 

 

5.3. GAYRĠMENKULÜN YASAL ĠNCELEMELERĠ  

5.3.1. TAPU ĠNCELEMELERĠ  

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI 

Ġl  :  Ġstanbul  

Ġlçe  :  Esenyurt 

Mahalle  :  Yakuplu 

Köy  :  - 

Sokak  :  - 

Mevkii :  - 

Ada No  :  404  
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Parsel No  :  39  

Niteliği :  On Katlı Betonarme Otel 

Binası ve Arsası 

Yüz Ölçümü :  1.755,37 m² 

Malik :  Akfen Gayrimenkul Yatırım 

Ortaklığı  A.ġ./Tam 

5.3.1.2. TAKYĠDAT BĠLGĠSĠ VE DEVREDĠLMESĠNE ĠLĠġKĠN KISITLAR 

Esenyurt Tapu Müdürlüğünden alınan 13.11.2019 tarihi, itibariyle alınan onaylı takyidat belgesine 

göre değerleme konusu taĢınmaz üzerinde aĢağıdaki takyidatlar bulunmaktadır; 

Beyanlar Hanesinde;  

 2942 Sayılı KamulaĢtırma Kanununun 7. Maddesine göre belirtme. (04.11.2011 tarih 38784 

yevmiye no ile)  

 0 ne 0 tarih 0 sayı ile yetki verilmiĢtir. (BaĢlama tarihi: 12.03.2015 süre:30 gün) (bila tarih bila 

yevmiye no ile)  

 BEDAġ lehine 1 TL bedel karĢılığında kira sözleĢmesi vardır. (99 yıl için 1 TL‟den kira 

sözleĢmesi baĢlama tarihi: 14.04.2011, süre: 99 yıl) (15.04.2011 tarih 12259 yevmiye no ile)  

Rehinler Hanesinde;  

 Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, değiĢken faizli, 1. dereceden, 

F.B.K. süre ile değerleme konusu taĢınmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ. 

mülkiyetindeki bazı taĢınmazlar üzerinde müĢterek ipotek bulunmaktadır. (28.01.2015 tarih ve 

3407 yevmiye no ile) 

 Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, değiĢken faizli, 2. dereceden, 

F.B.K. süre ile değerleme konusu taĢınmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ. 

mülkiyetindeki bazı taĢınmazlar üzerinde müĢterek ipotek bulunmaktadır. (11.05.2015 tarih ve 

30808 yevmiye no ile)  

Gayrimenkulün Tapu Kayıtlarında Son Üç Yıl Ġçerisinde Konu Olan DeğiĢiklikler 

Değerleme konusu gayrimenkulün tapu kayıtlarında son üç yıl içerisinde herhangi bir değiĢiklik 
olmamıĢtır. 

Tapu Kayıtları Açısından Gayrimenkul Yatırım Ortaklıkları Portföyüne Alınmasında Sermaye 

Piyasası Mevzuatı Çerçevesinde, Bir Engel Olup Olmadığı Hakkında GörüĢ 

Değerleme konusu varlık üzerinde Credit Europe Bank lehine ipotek bulunmaktadır. Gayrimenkul 

Yatırım Ortaklıkları‟na ĠliĢkin Esaslar Tebliği‟nin 30. maddesi 1.fıkrası gereğince, söz konusu 

ipoteğin proje finansmanı maksadıyla tesis edilmiĢ olduğu tespit edilmiĢ olup ilgili 30.12.2019 tarihli 

banka yazısı, iĢ bu rapor ve ekinde sunulmuĢtur.  

Bunun yanı sıra beyanlar hanesinde BEDAġ lehine kira sözleĢmesi olduğu belirtilmiĢtir. Konu beyan 

taĢınmazın trafosu için tahsis edilmiĢtir.  

Sermaye Piyasası Kurulu‟nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayınlanan Gayrimenkul Yatırım 

Ortaklarına iliĢkin Esaslar Tebliği‟nin 30. Maddesi‟nin 1. Fıkrasına göre Gayrimenkul Yatırım 

Ortakları gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayalı hakların satın alınması 

sırasında yalnızca bu iĢlemlerin finansmanına iliĢkin olarak ya da yatırımlar için kredi temini amacıyla 

portföydeki varlıklar üzerinde ipotek, rehin ve diğer sınırlı ayni haklar tesis edilebilir.  

Söz konusu tebliğin ilgili maddesi uyarınca, taĢınmaz üzerindeki ipotekler taĢınmazın gayrimenkul 

yatırım ortaklıkları portföyüne alınmasında sermaye piyasası mevzuatı çerçevesinde, bir engel teĢkil 

etmemektedir. 
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Gayrimenkul Rehin Hakları Hanesinde Yer Alan Ġpotekler 

Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, değiĢken faizli, 1. dereceden, F.B.K. 

süre ile değerleme konusu taĢınmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ. mülkiyetindeki bazı 
taĢınmazlar üzerinde müĢterek ipotek bulunmaktadır. (28.01.2015 tarih ve 3407 yevmiye no ile) 

Credit Europe Bank lehine 173.052.185,00 Euro bedel ile %7,2, değiĢken faizli, 2. dereceden, F.B.K. 

süre ile değerleme konusu taĢınmaz ve Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ. mülkiyetindeki bazı 

taĢınmazlar üzerinde müĢterek ipotek bulunmaktadır. (11.05.2015 tarih ve 30808 yevmiye no ile) 

Bankaların ilgi yazısı rapor ekinde sunulmuĢtur. 

5.3.2. BELEDĠYE ĠNCELEMESĠ  

5.3.2.1. ĠMAR DURUMU  

Ġmar yönetmelikleri, arazi kullanımını ve geliĢtirmenin yoğunluğunu düzenlemektedir. Ġmar 

yönetmeliklerini incelerken, tüm güncel yönetmelikler ve Ģartnamelerde meydana gelmesi olası 

değiĢiklikler dikkate alınmaktadır. Ġmar planları, konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanımı 

tanımlamakta ve bu kullanımlara istinaden yapılabilecek yapı yoğunluğunu belirtmektedir.  

Esenyurt Belediyesi Ġmar ve ġehircilik Müdürlüğünde 26.12.2019 tarihinde yapılan incelemeler 

sonucunda edinilen bilgilere ve ekte yer alan  onaylı imar durum belgesine göre değerleme konusu 

taĢınmazın imar durumu bilgileri aĢağıda belirtilmiĢtir.  

Plan Adı: 1/1.000 ölçekli “Esenyurt TEM Güneyi 5. Etap Uygulama Ġmar Planı”  

Plan Onay tarihi: 13.09.2013  

Lejandı: Konut Alanı  

YapılaĢma koĢulları; Hmaks: 4 kat  

 Çekme mesafeleri: Yan ve arka bahçe; 5 m, ön bahçe;20 m‟dir.  

 

Değerleme konusu taĢınmaz, 08.04.2010 tarih ve 2010/82 sayılı meclis kararı ile Ġstanbul BüyükĢehir 

Belediye Meclisi‟nce de 17.09.2010 tarih ve 2010/2033 sayılı meclis kararı ile Emsal:2,75 “Turistik 

Tesis Alanı” lejantında kalmaktayken, Ġstanbul Büyük ġehir Belediyesi‟nce 13.04.2013 tarihinde 

onaylanmıĢ, 1/5000 ölçekli “Esenyurt TEM Güney Nazım Ġmar Planı” kapsamında “Konut+Ticaret 

Alanı” lejantında kalmakta olup, yapılaĢma Ģartları; E: 1,50, Hmax: 12,50 m.‟dir. Değerleme konusu 

taĢınmaz, söz konusu nazım imar planı doğrultusunda hazırlanan 1/1.000 ölçekli “Esenyurt TEM 

Güneyi 5. Etap Uygulama Ġmar Planı” kapsamında “4 Kat Konut Alanı” lejantına alınmıĢtır. 

5.3.2.2. RUHSAT  DOSYASI ĠNCELEMESĠ  

Esenyurt Belediyesi‟nde yapılan incelemelere göre değerleme konusu taĢınmaza ait yasal belgeler 

tarih sırasıyla belirtilmiĢtir.  

 30.12.2010 tarihli, toplam 7.331,00 m²  kapalı alanlı otel için hazırlanmıĢ “Onaylı Tadilat 

Mimari Proje” bulunmaktadır.  

 30.10.2010 tarih, 2010/24969 numaralı, 7.331,00 m² kapalı alanlı otel için verilmiĢ “Yapı 

Ruhsatı” bulunmaktadır.  

  28.12.2012 tarih, 2012/29412 numaralı, 7.331,00 m² kapalı alanlı otel için verilmiĢ “Yapı 

Kullanma Ġzin Belgesi” bulunmaktadır.  

 

5.3.2.3. ENCÜMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN ĠPTALLERĠ V.B. 

DĠĞER BENZER KONULAR ENCÜMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, 

PLAN ĠPTALLERĠ V.B. DĠĞER BENZER KONULAR  

Değerleme konusu taĢınmazın imar dosyasında her hangi bir encümen kararı bulunmamaktadır.  
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5.3.3. SON 3 YIL ĠÇERĠSĠNDEKĠ HUKUKĠ DURUMDAN KAYNAKLI DEĞĠġĠM  

 
Değerleme konusu taĢınmazın son üç yıllık dönemde hukuki durumunda herhangi bir değiĢiklik 

meydana gelmemiĢtir. 

 

Ġmar Bilgileri Açısından Gayrimenkul Yatırım Ortaklıkları Portföyüne Alınmasında Sermaye 

Piyasası Mevzuatı Çerçevesinde, Bir Engel Olup Olmadığı Hakkında GörüĢ 

Yapılan incelemeye göre taĢınmaza iliĢkin; 30.12.2010 tarihli “Mimari Proje” ve 28.12.2012 tarih, 

2012/29412 no‟lu “Yapı Kullanma Ġzin Belgesi” mevcuttur. TaĢınmaz, iskanlı olup cins tashihi 

iĢlemini yapmıĢ ve yasal sürecini tamamlamıĢtır.  

Parsel üzerinde mevcut tesislere ait mevzuat uyarınca alınması gereken tüm izin ve belgelerin tam ve 

noksansız olarak alınmıĢ olması nedeniyle Sermaye Piyasası Mevzuatı çerçevesinde Gayrimenkul 

Yatırım Ortaklığı portföyüne alınmasında bir sakınca yoktur. 

6. DEĞERLEME ÇALIġMALARI  

6.1. GAYRĠMENKULÜN DEĞERĠNE ETKĠ EDEN FAKTÖRLER VE GAYRĠMENKULÜN 

DEĞER TESPĠTĠ 

Değerleme tekniği olarak ülkemizde ve uluslararası platformda kullanılan 3 temel yöntem bulunmakta 

olup bunlar Maliyet Yöntemi, Emsal KarĢılaĢtırma Yöntemi ve Gelir Yöntemleridir.  

MALĠYET YÖNTEMĠ: Bu yöntemde, var olan bir yapının günümüz ekonomik koĢulları altında 

yeniden inĢa edilme maliyeti gayrimenkulün değerlemesi için baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet 

yaklaĢımının ana ilkesi kullanım değeri ile açıklanabilir. Kullanım değeri ise, “Hiçbir Ģahıs ona karĢı 

istek duymasa veya onun değerini bilmese bile malın gerçek bir değeri vardır” Ģeklinde 

tanımlanmaktadır.  

Bu yöntemde gayrimenkulün önemli bir kalan ekonomik ömür beklentisine sahip olduğu kabul edilir. 

Bu nedenle gayrimenkulün değerinin fiziki yıpranmadan, fonksiyonel ve ekonomik açıdan demode 

olmasından dolayı zamanla azalacağı varsayılır. Bir baĢka deyiĢle, mevcut bir gayrimenkulün bina 

değerinin, hiçbir zaman yeniden inĢa etme maliyetinden fazla olamayacağı kabul edilir.  

EMSAL KARġILAġTIRMA YÖNTEMĠ: ĠĢyeri türündeki gayrimenkul değerlemesinde en 

güvenilir ve gerçekçi yaklaĢım piyasa değeri yaklaĢımıdır. Bu değerleme yönteminde bölgede 

değerlemesi istenilen gayrimenkul ile ortak temel özelliklere sahip karĢılaĢtırılabilir örnekler incelenir. 

Emsal karĢılaĢtırma yaklaĢımı aĢağıdaki varsayımlara dayanır.  

- Analiz edilen gayrimenkulün türü ile ilgili olarak mevcut bir pazarın varlığı peĢinen kabul edilir.  

- Bu piyasadaki alıcı ve satıcıların gayrimenkul hakkında oldukça iyi düzeyde bilgi sahibi olduğu ve 

bu nedenle zamanın önemli bir faktör olmadığı kabul edilir.  

- Gayrimenkulün piyasada makul bir satıĢ fiyatı ile makul bir süre için kaldığı kabul edilir.  

- Seçilen karĢılaĢtırılabilir örneklerin değerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel özelliklere sahip 

olduğu kabul edilir.  

-Seçilen karĢılaĢtırılabilir örneklere ait verilerin, fiyat düzeltmelerinin yapılmasında günümüz sosyo-

ekonomik koĢulların geçerli olduğu kabul edilir.  
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GELĠR YÖNTEMĠ: TaĢınmazların değeri, yalnızca getirecekleri gelire göre saptanabiliyorsa örneğin 

kiralık konut ya da iĢ yerlerinde- sürüm bedellerinin bulunması için gelir yönteminin uygulanması 

kuraldır. Gelir yöntemi ile üzerinde yapı bulunan bir taĢınmazın değerinin belirlenmesinde ölçüt, elde 

edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapı, yapıya iliĢkin diğer yapısal tesisler ve arsa payından 

oluĢur. Arsanın sürekli olarak kullanılma olasılığına karĢın, bir yapının kullanılma süresi kısıtlıdır. Bu 

nedenle net gelirin parasal karĢılığının saptanmasında arsa, yapı ve yapıya iliĢkin diğer yapısal 

tesislerin değerleri ayrı kısımlarda belirlenir.  

Net gelir, gelir getiren taĢınmazın yıllık iĢletme brüt gelirinden, taĢınmazın boĢ kalmasından oluĢan 

gelir kaybı ve iĢletme giderlerinin çıkarılması ile bulunur. Net gelir, yapı gelir ve arsa gelirinden 

oluĢmaktadır. Arsa geliri, arsa değerinin bölgedeki taĢınmaz piyasasında geçerli olan taĢınmaz faiz 

oranınca getireceği geliri ifade eder. Yapı geliri yapının kalan kullanım süresi boyunca bölgedeki 

taĢınmaz piyasasında geçerli olan taĢınmaz reel faizi oranında getirdiği gelir ile yapının kalan kullanım 

süresi temel alınarak ayrılacak yıllık amortisman miktarının toplamından oluĢmaktadır. 

6.2. DEĞERLEME ĠġLEMĠNĠ ETKĠLEYEN FAKTÖRLER  

Değerleme iĢlemini olumsuz yönde etkileyen herhangi bir faktör bulunmamaktadır.  

6.3. TAġINMAZIN DEĞERĠNĠ ETKĠLEYEN FAKTÖRLER  

 OLUMSUZ YÖNDE ETKĠLEYEN FAKTÖRLER  

 Değerleme konusu otelin yakın çevresinde niteliksiz konut stoku oldukça fazladır.  

 

 Turizm sektöründe gerçekleĢen satıĢ iĢlemleri genellikle dolar ve Euro bazlı 

gerçekleĢmektedir. Günümüzde kur/TL dönüĢümlerinde yaĢanan dalgalanmalar satıĢ 

değerlerinde döviz bazında düĢüĢler yaratabilmektedir.  

 

 OLUMLU YÖNDE ETKĠLEYEN FAKTÖRLER 

 Konu taĢınmaz merkezi bir bölgede konumludur.  

 TaĢınmazın yakın çevresinde Tüyap, Migros, Carrefour SA gibi bilinirliği yüksek yapılar yer 

almaktadır.  

 TaĢınmaz, D-100 Karayolu‟na ve Fatih Caddesi‟ne cephelidir.  

 TaĢınmazın reklam kabiliyeti yüksektir.  

 TaĢınmaza ulaĢım alternatifleri çeĢitli olup Beylikdüzü  metrobüs istasyonu taĢınmaza oldukça 

yakın konumdadır.  

 

6.4. DEĞERLEME ĠġLEMĠNDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEĞERLEME 

YÖNTEMLERĠ VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERĠ  

Bu değerleme çalıĢmasında değerleme konusu taĢınmazın Otel nitelikli gelir getiren ticari bir mülk 

olması nedeniyle Gelir YaklaĢımı ve Maliyet YaklaĢımı yöntemleri kullanılmıĢtır. Maliyet YaklaĢımı 

Yönteminde kullanılan “Arsa değeri” Emsal KarĢılaĢtırma Yöntemine göre belirlenmiĢtir
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6.5.DEĞER TESPĠTĠNE ĠLĠġKĠN PĠYASA ARAġTIRMASI VE BULGULAR   

EMSAL Yeri Özellik Alanı 

(m²) 

Fiyatı 

(TL) 

Birim Fiyatı 

(TL/m²) 

Kaynak 

Emsal 1  Güzelyurt 

Mahallesi 

D-100 (E-5) Karayolu Üzerinde, D-100 Karayoluna 

cepheli, Ticaret imarlı 590 m²  arsa üzerine  10 katlı 

bina yapılabilmekte olup Otel, Yurt ve Plaza yapımına 

uygundur. Parselin zemin katında E-5 cepheli 400 m²  

dükkan yapılabilmektedir. 

590 12.000.000 20.338 FORME EMLAK 

532 200 47 21 

Emsal 2  Güzelyurt 

Mahallesi 

Karayoluna yaklaĢık 500 m mesafede, sokak arasına 

yer alan H:15,50 m, Konut imarlı 180 m²  arsa 

1.190.000 TL bedelle satılıktır. Konum, cephe ve 

yapılaĢma Ģartları bakımından düĢük Ģerefiyeye 

sahiptir. 

180 1.190.000 6.611 ARM EMLAK  

505 010 44 22 

Emsal 3  Esenyurt 

Cumhuriyet 

Mahallesi 

D-100 Karayolu Üzerinde, D-100 Karayoluna 40 m 

cepheli, Ticaret imarlı arsa 

1800 23.000.000 12.777 MARKA EMLAK 

 505 342 09 19 

Emsal 4  Yakuplu 

Mahallesi 

D-100 Karayoluna yaklaĢık 750 m mesafede, sokak 

arasına yer alan H:12,50 m, Konut imarlı 226 m²  arsa 

1.650.000 TL bedelle satılıktır. Konum, cephe ve 

yapılaĢma Ģartları bakımından düĢük Ģerefiyeye 

sahiptir. 

226 1.650.000 7.300 SAHĠBĠNDEN SATILIK  

536 650 81 31 

 
Değerlendirme:  
 Değerleme konusu taĢınmazın konumlu olduğu bölgede yapılan araĢtırmalar neticesinde söz konusu taĢınmazın konumlu olduğu bölgede yapılan araĢtırmalarda, 

taĢınmaza benzer nitelikte D-100 cepheli “Konut Alanı” imarlı  arsaların imar durumları,  ve benzer konumdaki arsaların genellikle “Ticaret” veya 

“Ticaret+Hizmet Alanı” lejandına sahip olduğu öğrenilmiĢtir. Bölgedeki emsallerin imar durumu, yola cephe, yüz ölçümleri, topoğrafik yapıları, kısıtlılık etkenleri 

gibi durumları dikkate alınarak söz konusu arsanın net birim satıĢ değerinin 6.600-20.388.-TL/m² aralığında olabileceği tespit edilmiĢtir. AĢağıda Emsal 

karĢılaĢtırma tablosu düzenlenerek emsal arsaların nihai m²  birim değerlerine ulaĢılmıĢtır 
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KARġILAġTIRMA 
TABLOSU 
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KarĢılaĢtırılan Etmenler 
KarĢılaĢtırılabilir 

Gayrimenkuller 

1 2 3 4 

Birim Fiyatı (TL/m²) 20.338 6.611 12.777 7.300 

Pazarlık Payı -10% -5% -10% -5% 

Mülkiyet Durumu 0% 0% 0% 0% 

SatıĢ KoĢulları 0% 0% 0% 0% 

Ruhsata Sahip Olma Durumu 0% 0% 0% 0% 

Piyasa KoĢulları 0% 0% 0% 0% 

T
a

Ģı
n

m
a

za
 

Y
ö

n
el

ik
 

D
ü
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lt

m
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er
 Konum -20% 5% -20% -5% 

YapılaĢma Hakkı -15% 0% 0% 10% 

Yüz Ölçümü -20% -10% -10% -15% 

Fiziksel Özellikleri 0% 0% 0% 0% 

Yasal Özellikleri 0% 0% 0% 0% 

 DüzeltilmiĢ Değer 9.957 5.935 8.280 6.160 

 

 Değerleme Uzmanının Profesyonel Takdiri:  

Değerleme konusu taĢınmaza değer takdir edilirken; taĢınmazın yasal ve teknik özellikleri, 

benzer nitelikteki taĢınmazlara iliĢkin bilgiler, konumu, ulaĢımı, çevre özellikleri, altyapısı, 

gerçekleĢtirilen SWOT analizi ve ülkenin ekonomik durumu göz önünde bulundurulmuĢtur.  

Pazar yaklaĢımında, araĢtırmalar sonucu ulaĢılan emsallerin, taĢınmaza göre olumlu olumsuz 

özellikleri değerlendirilmiĢ, bölgede yapılan tüm araĢtırmalar ve tecrübelerimize dayanarak; 

taĢınmaz için değer takdiri aĢağıdaki gibi yapılmıĢtır.  

-Değerleme konusu parselin yakın civarında satıĢı gerçekleĢmiĢ ve halen satıĢta olan turizm ve ticaret 

imarlı ve konut imarlı arsa emsalleri tabloda gösterilmiĢtir. 

-SatıĢta olan mülklerin satıĢ fiyatları üzerindeki muhtemel pazarlık payları, alım satım masrafları ve 

emlakçı komisyonları göz önünde bulundurulmuĢtur.  

- Tabloda yer alan emsallerin tümü Ģahıs arazisi olup serbest piyasada alınıp-satılabilen parsellerdir.  

- Yapılan araĢtırmalar sonucunda, değerleme konusu taĢınmazın bulunduğu bölgede “Turizm Tesis 

Ġmarlı” arsa stokunun oldukça kısıtlı olduğu öğrenilmiĢtir 

  

-Mahallinde yapılan araĢtırmalar ve yapılan görüĢmeler neticesinde yukarıdaki açıklamalar 

çerçevesinde değerleme konusu parselin arsasının tam mülkiyet değerinin 6.500 TL/m² olabileceği 

kanaatine varılmıĢtır.  

 

ARSA DEĞERĠ 

Ada/Parsel  
Yüz Ölçümü  

(m²) 

Birim Değer 

(TL/m²) 

Arsa Değeri  

(TL) 

4599 parsel 1.755,37 6.500 11.409.905 

TOPLAM DEĞERĠ  11.410.000 
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6.6 MALĠYET YÖNTEMĠ   

Bu analizde bina maliyet değerleri, maliyet oluĢumu yaklaĢımı ile; binaların teknik özellikleri, 

binaların inĢasında kullanılan malzeme ve iĢçilik kalitesi, piyasada aynı özelliklerde inĢa edilen 

binaların inĢaat maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iliĢkin sektörel tecrübelerimiz  dikkate alınmıĢtır. 

  

BĠNA DEĞERĠ  

Binalar 
Bina Alanı  

(m²) 

Birim Maliyet 

(TL/m²) 

Yıpranma Payı  

(%) 

Bina Değeri   

(TL) 

Otel 7.331 4.250 7% 28.975.777 

TOPLAM DEĞERĠ 28.975.777 

TOPLAM YAKLAġIK DEĞERĠ 28.975.000 

 

MALĠYET YAKLAġIMINA GÖRE TAġINMAZIN DEĞERĠ 

Arsa Değeri 11.410.000 TL 

Bina Değeri 28.975.000 TL 

Harici ve Müteferrik ĠĢler 125.000 TL 

TAġINMAZIN TOPLAM DEĞERĠ 40.510.000 TL 

 

Değerleme Uzmanının Profesyonel Takdiri:  
Değerleme konusu taĢınmazın mevkii, konumu, parsel alanı, turizm tesisi imarlı oluĢu, parsel üzerinde 

3 yıldızlı prestijli bir otel bulunması, çevresinin teĢekkül tarzı, tüm yasal izinlerinin alınmıĢ olması 

durumu göz önünde bulundurularak ve çevreden elde edilen gayrimenkul emsal değerleri de dikkate 

alınarak, arsa ve yapı değeri 40.510.000 TL olarak takdir edilmiĢtir. 

 

6.6.1. GELĠR YÖNTEMĠ ĠLE DEĞER TESPĠTĠ  

Değerleme konusu taĢınmazın gelir getiren ticari bir mülk olması nedeniyle gelir yaklaĢımı yöntemi 

kullanılmıĢtır. Otel gelir projeksiyonu gösterilmiĢtir 

-ÇalıĢmada  T. C. Merkez Bankası 1 Euro SatıĢ Kuru: 6,6506.TL kullanılmıĢtır. 

. Otel Gelir Projeksiyonu  

 Değerleme çalıĢması sırasında mimari proje üzerinde bulunan alansal bilgiler kullanılmıĢtır.  

 Söz konusu parsel üzerinde 3 yıldızlı Ġbis Otel‟in iĢletileceği varsayılmıĢtır.  

 3 yıldızlı otelin 156 oda 312 yatak kapasiteli olacağı öngörülmüĢtür.  

 Tesisin yıl boyunca, 365 gün açık kalacağı varsayılmıĢtır.  

 Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarının 2020 yılında %52 ile baĢlayıp yıllar itibari 

ile 2029 yılında % 70‟e yükseleceği ve sonraki yıllarda sabit kalacağı varsayılmıĢtır.  

 Söz konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvaltı konseptinde olacak Ģekilde öngörülmüĢtür. 

Turizm sektöründe ve bölgede yapılan incelemeler sonucunda oda fiyatının 2020 

yılında 35 Euro ile baĢlayıp enflasyon oranına ve bölge ekonomik göstergeleri geliĢim 

tahminlerine göre  artacağı varsayılmıĢtır.  

 3 yıldızlı otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen öğle ve akĢam yemekleri, 

içecekler, çamaĢır vs. harcamalar ayrıca diğer gelirlere ilave edilmiĢtir. Bu kalem için 

öngörülen gelir, toplam gelirin % 20‟si olarak öngörülmüĢtür. Bu oranın sabit kalacağı, ancak 

gelirin otel gelirleri ile orantılı olarak artacağı varsayılmıĢtır.  

 3 yıldızlı otelde GOP (Gross Operating Profit) % 46‟dan baĢlayarak yıllar itibari ile doluluk 

oranındaki artıĢla % 50‟ye yükseleceği kabul edilmiĢtir.  
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 GerçekleĢen verilere istinaden 2020 yılı için ödenecek bina sigortasının 10.876.- Euro olacağı 

ve müĢteriden temin edilen gerçekleĢen geçmiĢ yıl verilerine de dayanarak bu oranın sabit 

kalacağı varsayılmıĢtır.  

 2020 yılı için ödenecek emlak vergisinin 8.012.- Euro olacağı ve bu oranın yıllar bazında %2 

oranında artacağı kabul edilmiĢtir.  

 2020 yılı yenileme maliyetinin toplam otel gelirinin %1‟i oranında olacağı varsayılmıĢtır.  

 Projeksiyonda indirgeme oranı  % 10 olarak belirlenmiĢtir.  

 Dönem sonu kapitalizasyon oranı % 7 kabul edilmiĢtir.  

 Tüm ödemelerin peĢin yapıldığı varsayılmıĢtır.  

 Gayrimenkulün bütün hukuki ve yasal prosedürlerin tamamladığı varsayılmıĢtır.  

 ÇalıĢmalar sırasında Euro kullanılmıĢtır.  

 2025 vadeli Euro bazlı Eurobond son 6 aylık ortalaması %3,3 olarak kabul edilmiĢtir.  

1 EURO SatıĢ             6,6506 TL  

  FONKSĠYONLAR ĠÇĠN ÖZET TABLOLAR   

  Ġbis Otel Esenyurt (3 yıldızlı) 

Oda Sayısı 156 

Açık Olan Gün Sayısı 365 

Oda Kapasitesi (Yıllık) 56.940 

Diğer Gelirler Oranı (%) (Yıllık Oda SatıĢı Geliri Üzerinden) % 20 

Yenileme Maliyeti Oranı (Yıllık Ciro Üzerinden) (%) % 1 
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İbis Hotel Esenyurt Nakit Akışı (EURO)

Yıllar 15.09.2019 15.09.2020 15.09.2021 15.09.2022 15.09.2023 15.09.2024 15.09.2025 15.09.2026 15.09.2027 15.09.2028 15.09.2029 15.09.2030

Otel Fonksiyonu

Yıll ık Oda Kapasitesi 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940 56.940

Doluluk Oranı 0% 52% 54% 56% 58% 60% 62% 64% 66% 68% 70% 70%

Satılan Oda Sayısı -                        29.609                        30.748                     31.886                      33.025                      34.164                      35.303              36.442       37.580             38.719             39.858             39.858             

Oda Fiyatı (EURO) (Adet) 35,00 37,00 39,00 41,00 42,00 42,84 43,70 44,57 45,46 46,37 47,30

Yıll ık Oda Satışı Gelirleri (EURO) -                         1.036.308                    1.137.661                1.243.570                  1.354.033                  1.434.888                  1.512.372         1.592.381   1.674.986        1.760.258        1.848.271        1.885.236        

Diğer Gelirler (EURO) -                         207.262                       227.532                    248.714                     270.807                     286.978                     302.474             318.476      334.997            352.052            369.654            377.047            

Toplam Otel Gelirleri (EURO) - 1.243.570 1.365.193 1.492.284 1.624.840 1.721.866 1.814.846 1.910.858 2.009.983 2.112.310 2.217.925 2.262.284

GOP (%) - 46% 48% 49% 51% 53% 55% 55% 55% 55% 55% 55%

Operasyonel Giderler Sonrası Toplam Otel Gelirleri (EURO) -                         572.042                        655.293                         731.219                         828.668                         912.589                 998.165       1.041.417            1.095.441            1.151.209            1.208.769            1.232.945   

Yenileme Maliyeti (EURO) - 12.436 13.652 14.923 16.248 17.219 18.148 19.109 20.100 21.123 22.179 22.623

Emlak Vergisi (EURO) - 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012

Bina Sigorta (EURO) - 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876

Toplam Giderler (EURO) - 31.324 32.540 33.811 35.136 36.107 37.036 37.997 38.988 40.011 41.067 41.511

Otel Net Gelirleri (EURO) 540.718 622.753 697.408 793.532 876.482 961.129 1.003.421 1.056.453 1.111.198 1.167.702 1.191.434

Toplam Otel  Net Gelirleri (EURO) 0 540.718 622.753 697.408 793.532 876.482 961.129 1.003.421 1.056.453 1.111.198 18.188.185  

Değerleme Tablosu 

Risksiz Getiri Oranı 3,30% 3,30% 3,30% 

Risk Primi 6,20% 6,70% 7,20% 

İndirgeme Oranı 9,50% 10,00% 10,50% 

Toplam Bugünkü Değer (EURO) 12.076.141 11.642.810 11.228.888 

Toplam Bugünkü Değer (TL) 80.313.585 77.431.671 74.678.840 

Yaklaşık Toplam Bugünkü Değer (EURO) 12.080.000 11.640.000 11.230.000 

Yaklaşık Toplam Bugünkü Değer (TL) 80.310.000 77.430.000 74.680.000 
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6.6.3. KĠRA DEĞERĠ ANALĠZĠ VE KULLANILAN VERĠLER  

 Değerleme çalıĢması yapılan mülkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ mülkiyetinde bulunan otel 

için uluslararası otel iĢletme Ģirketi olan Accor Grubu tarafından ödenmesi gereken yıllık kira bedeli olarak 

brüt gelirin (KDV hariç) yüzde yirmi beĢi (%25) veya brüt gelirden %4 iĢletme giderleri için ve %4 

yenileme giderleri için olmak üzere toplam %8 düĢülerek elde edilen düzeltilmiĢ brüt iĢletme gelirinin 

%72,5’inden yüksek olan olan miktarı ödeyecektir.  

 Accor Grubu ve Akfen GYO A.ġ. arasındaki sözleĢmenin aynı Ģartlarda gayrimenkulün Akfen GYO A.ġ. 

tarafından kullanılan süre boyunca devam edeceği varsayılmıĢtır.  

 Değerleme çalıĢması yapılan otelin mülkiyeti Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ. mülkiyetinde olup 

uluslararası otel iĢletme Ģirketi olan Accor Grubu tarafından iĢletilmek üzere sözleĢmesi imzalanmıĢtır. Otel‟in 

öngörülen doluluk oranları, yatak/oda fiyatı gibi potansiyelini etkileyen kalemleri, otelin 3 yıldızlı Ģehir oteli 

konseptinde iĢleyeceği varsayılarak verilmiĢtir.  

 Akfen Holding A.ġ. ile Accor SA arasında imzalanan kira sözleĢmesi tadilatı uyarınca, değerleme konusu otelin 

AGOP (düzeltilmiĢ brüt otel karı) oranının değiĢmeyeceği varsayılmıĢtır. Ġlgili sözleĢme tadilatı rapor ekinde 
sunulmuĢtur. 

 Değerleme çalıĢması sırasında mimari proje üzerinde bulunan alansal bilgiler kullanılmıĢtır.  

 Söz konusu parsel üzerinde 3 yıldızlı Ġbis Otel‟in iĢletileceği varsayılmıĢtır.  

 3 yıldızlı otelin 156 oda 312 yatak kapasiteli olacağı öngörülmüĢtür.  

 Tesisin yıl boyunca, 365 gün açık kalacağı varsayılmıĢtır.  

 GerçekleĢen verilere istinaden 2020 yılı için ödenecek bina sigortasının 10.876.- Euro olacağı ve müĢteriden temin 

edilen gerçekleĢen geçmiĢ yıl verilerine de dayanarak bu oranın sabit kalacağı varsayılmıĢtır.  

 2020 yılı için ödenecek emlak vergisinin 8.012.-Euro  olacağı ve bu oranın yıllar bazında %2 oranında artacağı 

kabul edilmiĢtir.  

 Otelin kiralama modeli için yatırımcı tarafından karĢılanacak yenileme gideri, iĢletme alternatifinde hesaplanan 

yenileme giderinin %5‟i oranında alınmıĢtır. Kiralama modelinde otelin yenileme çalıĢmalarının kiracı tarafından 
yapılacağı varsayılmıĢtır.  

 Accor Grubu‟na kiralanmıĢ otelin kira gelirlerinin sözleĢme ile garanti altına alınmıĢ olması da dikkate alınarak 

projeksiyonda indirgeme oranı %8 olarak belirlenmiĢtir.  

 Dönem sonu kapitalizasyon oranı %6 kabul edilmiĢtir.  

 Tüm ödemelerin peĢin yapıldığı varsayılmıĢtır.  

 Gayrimenkulün bütün hukuki ve yasal prosedürlerin tamamladığı varsayılmıĢtır.  

 ÇalıĢmalar sırasında Euro kullanılmıĢtır.  

 2025 vadeli EUR bazlı Eurobond son 6 aylık ortalaması %3,30 olarak kabul edilmiĢtir.  

 ÇalıĢmalara IVSC (Uluslararası Değerleme Standartları Kapsamında) vergi dahil edilmemiĢtir.  
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Otel Ġçin Gelir Oranı 25% 

AGOP Hesabı Ġçin GOP'den düĢülecek oran  8,00% 

AGOP Geliri oranı 72,50% 
Yapı Sahibi Nakit Akışı (EURO)

Yıllar 15.09.2019 15.09.2020 15.09.2021 15.09.2022 15.09.2023 15.09.2024 15.09.2025 15.09.2026 15.09.2027 15.09.2028 15.09.2029 15.09.2030

Otel Cirosu Üzerinden (EURO) - 310.892                       341.298                    373.071                     406.210                     430.466                     453.712             477.714      502.496            528.077            554.481            565.571            

AGOP Hesabı i le (EURO) - 342.603                       395.906                    443.581                     506.544                     561.759                     618.409             644.198      677.616            712.112            747.718            762.672            

Yapı Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) - 342.603                       395.906                    443.581                     506.544                     561.759                     618.409             644.198      677.616            712.112            747.718            762.672            

Emlak Vergisi (EURO) - 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012 8.012

Bina Sigortası (EURO) - 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876 10.876

Yenileme Maliyetİ (EURO) - 622                               683                            746                             812                             861                             907                     955              1.005                1.056                1.109                1.131                

Net Gelirler (EURO) 323.094                       376.336                    423.947                     486.843                     542.010                     598.613             624.354      657.723            692.168            727.721            742.653            

Otel Dönem Sonu Değer (EUR) 6,0% 12.377.555      

Net Gelirler (EURO) -                         323.094                       376.336                    423.947                     486.843                     542.010                     598.613             624.354      657.723            692.168            13.105.276       

Değerleme Tablosu 

Risksiz Getiri Oranı 3,30% 3,30% 3,30% 

Risk Primi 4,20% 4,70% 5,20% 

İndirgeme Oranı 7,50% 8,00% 8,50% 

Toplam Bugünkü Değer (EURO) 9.557.325 9.193.540 8.846.612 

Toplam Bugünkü Değer (TL) 63.561.944 61.142.556 58.835.278 

Yaklaşık Toplam Bugünkü Değer (EURO) 9.560.000 9.190.000 8.850.000 

Yaklaşık Toplam Bugünkü Değer (TL) 63.560.000 61.140.000 58.840.000 
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YILLAR 15.09.2019 15.09.2020

Kira Değeri Ortalama Nakit Akışı 0 431.906

Risksiz Getiri Oranı 1,44% 1,44% 1,44%

Risk Primi 7,06% 7,56% 8,06%

İNDİRGEME ORANI 8,50% 9,00% 9,50%

TOPLAM BUGÜNKÜ DEĞER (EURO) 397.981 396.150 394.337

396.150

2.634.639

400.000

2.630.000

TOPLAM BUGÜNKÜ YAKLAŞIK DEĞER (EURO)

TOPLAM BUGÜNKÜ YAKLAŞIK DEĞER (TL)

Kira Değerleme Tablosu

TOPLAM BUGÜNKÜ DEĞER (EURO)

TOPLAM BUGÜNKÜ DEĞER (TL)

 

6.8. GAYRĠMENKUL VE BUNA BAĞLI HAKLARIN HUKUKĠ DURUMUNUN ANALĠZĠ  

TaĢınmaza ait incelemeler ilgili Belediye ve Tapu Müdürlüğü‟nde yapılmıĢ olup, hukuki açıdan 

herhangi bir kısıtlayıcı durum bulunmamaktadır.  

6.9. EN YÜKSEK VE EN ĠYĠ KULLANIM ANALĠZĠ  

Değerleme konusu taĢınmazın imar durumu ve yapılaĢma Ģartları ile uyumlu mevcut (otel olarak) 

kullanımının en etkin ve verimli kullanım olduğu değerlendirilmektedir.  

6.10. HASILAT PAYLAġIMI VEYA KAT KARġILIĞI YÖNTEMĠ ĠLE YAPILACAK 

PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI  

Hasılat paylaĢımı veya kat karĢılığı yöntemi söz konusu değildir. 

7. ANALĠZ SONUÇLARININ DEĞERLENDĠRĠLMESĠ  

7.1. FARKLI DEĞERLEME METOTLARININ VE ANALĠZĠ SONUÇLARININ 

UYUMLAġTIRILMASI VE BU AMAÇLA ĠZLENEN YÖNTEMĠN VE NEDENLERĠNĠN 

AÇIKLAMASI  

MALĠYET YÖNTEMĠ 

Söz konusu değerleme çalıĢmasında maliyet yaklaĢımı ve gelir yaklaĢımı yöntemi kullanılarak değer 

tespiti yapılmıĢtır. Yapılan değerlendirmelerde yabancı para biriminden TL‟ye dönüĢlerde alıĢ kuru, 

TL‟den yabancı para birimlerine dönüĢlerde ise satıĢ kuru esas alınmıĢtır. 

 

YaklaĢım TL 

Maliyet YaklaĢımı 40.510.000 

Gelir YaklaĢımı 69.285.000 

 

Maliyet yaklaĢımında bina maliyet değeri, binaların teknik özellikleri, binalarda kullanılan 

malzemeler, piyasada aynı özelliklerde inĢa edilen binaların inĢaat maliyetleri ve geçmiĢ 

tecrübelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler göz önünde bulundurularak değerlendirilmiĢtir. 

Binalardaki yıpranma payı, değerleme uzmanının tecrübelerine dayalı olarak binanın gözle görülür 

fiziki durumu dikkate alınarak takdir edilmiĢtir. Otel vasıflı konu taĢınmaz, gelir getiren bir mülk 

olarak değerlendirilmiĢ olup taĢınmazın değerlemesinde gelir yaklaĢımı da kullanılmıĢtır. Gelir 

yaklaĢımında kullanılan verilere yönelik olarak bölgede benzer nitelikteki gayrimenkuller için pazar 
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araĢtırması yapılmıĢtır. Gelir yaklaĢımı taĢınmazın mevcut kira sözleĢmesine göre elde ettiği gelirler 

ve potansiyel olarak pazarda elde edebileceği nakit akıĢı dikkate alınarak iki ayrı Ģekilde yapılmıĢtır.  

Söz konusu otel, mevcutta iĢletilmek üzere kiralama sözleĢmesi ile Accor Grubu‟na kiralanmıĢtır. Bu 

doğrultuda, sözleĢme ile garanti altına alınmıĢ olan kira gelirleri için daha düĢük risk primi ile 

indirgeme yapılarak taĢınmazın değeri hesaplanmıĢtır. Bir diğer Ģekilde ise, yapılan pazar 

araĢtırmasına göre otelin elde edebileceği potansiyel net nakit akıĢlarına göre değerlendirme 

yapılmıĢtır. Bu bağlamda taĢınmazın gelir yaklaĢımına göre takdir edilen değeri; kira sözleĢmesine 

göre garanti altına alınmıĢ olan kira gelirine göre hesaplanan ve iĢletmenin potansiyel net nakit 

akıĢlarının indirgenmesiyle bulunmuĢ olan iki değerin ortalaması alınarak takdir edilmiĢtir.  

Pazarda yapılan incelemelerde konu taĢınmazla benzer nitelikteki gayrimenkullerin gelir getiren bir 

mülk olarak değerlendirildiği gözlemlenmiĢtir. Bu doğrultuda rapor sonuç değeri olarak, gelir 

yaklaĢımıyla hesaplanan pazar değeri rapor sonuç değeri olarak takdir edilmiĢtir. 

7.2. ASGARĠ BĠLGĠLERDEN RAPORDA VERĠLMEYENLERĠN NĠÇĠN YER 

ALMADIKLARININ GEREKÇELERĠ  

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadır.  

7.3. YASAL GEREKLERĠN YERĠNE GETĠRĠLĠP GETĠRĠLMEDĠĞĠ VE MEVZUAT 

UYARINCA ALINMASI GEREKEN ĠZĠN VE BELGELERĠN TAM VE EKSĠKSĠZ OLARAK 

MEVCUT OLUP OLMADIĞI HAKKINDA GÖRÜġ  

Değerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak  Ġmar Durum Belgesi, Yapı Ruhsatları ve Yapı ve 

Kullanma Ġzin Belgesi, Turizm ĠĢletme Belgesi mevcut olup mevzuat uyarınca alınması gereken tüm 

izin ve belgeleri tamdır.  

7.4. DEĞERLEMESĠ YAPILAN GAYRĠMENKULÜN, GAYRĠMENKUL YATIRIM 

ORTAKLIKLARI PORTFÖYÜNE ALINMASINDA SERMAYE PĠYASASI MEVZUATI 

ÇERÇEVESĠNDE, BĠR ENGEL OLUP OLMADIĞI HAKKINDA GÖRÜġ  

Değerleme konusu taĢınmazların üzerinde yer alan ipoteklerin proje finansmanı maksadıyla tesis 

edildiği tespit edilmiĢtir. Gayrimenkulün gayrimenkul rehin hakları hanesinde yer alan ipotek 

konusunda ipotek sahibi Credit Bank Europe‟un 30.12.2019 tarihli yazısına göre söz konusu ipotek 

Accor Grubu ve Akfen GYO A.ġ. arasındaki anlaĢma uyarınca Accor Grubu tarafından “IBIS” ve 

“NOVOTEL” markaları altında iĢletilmekte olan 9 adet otelin yatırımının finansmanı amacıyla Proje 

Finansman Sendikasyon Kredisi sağlanmıĢtır. Credit Bank Europe‟un bu husustaki yazısı rapor ekinde 

sunulmuĢtur. Sermaye Piyasası Kurulu‟nun 28.05.2013 tarihli resmi gazetede yayınlanan Gayrimenkul 

Yatırım Ortaklarına iliĢkin Esaslar Tebliği‟nin 30. maddesi‟nin 1. fıkrasına göre Gayrimenkul Yatırım 

Ortakları gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayalı hakların satın alınması sırasında yalnızca 

bu iĢlemlerin finansmanına iliĢkin olarak ya da yatırımlar için kredi temini amacıyla portföydeki 

varlıklar üzerinde ipotek, rehin ve diğer sınırlı ayni haklar tesis edilebilir. Söz konusu tebliğin ilgili 

maddesi uyarınca, taĢınmaz üzerindeki ipotek taĢınmazların gayrimenkul yatırım ortaklıkları 

portföyüne alınmasında sermaye piyasası mevzuatı çerçevesinde, bir engel teĢkil etmemektedir. Bu 

açıklamalar doğrultusunda, değerleme konusu taĢınmazların ilgili Sermaye Piyasası Mevzuatı 

hükümlerince Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı portföyüne “bina” olarak alınmasında herhangi bir 

engelin bulunmadığı düĢünülmektedir. 
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8. SONUÇ  

8.1. SORUMLU DEĞERLEME UZMANININ SONUÇ CÜMLESĠ  

Değerleme uzmanlarının konu ile ilgili yaptıkları analiz ve ulaĢtıkları sonuçlara katılıyorum.  

8.2. NĠHAĠ DEĞER TAKDĠRĠ  

TaĢınmazın bulunduğu yer, civarının teĢekkül tarzı, alt yapı ve ulaĢım imkânları, cadde ve sokağa olan 

cephesi, alan ve konumu, yapının inĢaat nizamı, sistemi, yaĢı, iĢçilik ve malzeme kalitesi, tesisat 

durumu, hava – ıĢık – manzara durumu gibi değerine etken olabilecek tüm özellikleri dikkate alınmıĢ 

ve mevkide detaylı piyasa araĢtırması yapılmıĢtır. Buna bağlı olarak değeri aĢağıdaki Ģekilde takdir 

edilmiĢtir. 

TAġINMAZIN PAZAR 

DEĞERĠ 

Rapor Tarihi 31.12.2019 

Değer Tarihi 25.12.2019 

Pazar Değeri (KDV Hariç) 
69.285.000.-TL  

Pazar Değeri (KDV Dahil) 81.756.300.-TL  

Pazar Değeri(KDV Hariç) 10.415.000.-EURO 

Pazar Değeri(KDV Dahil) 12.289.700.-EURO 

Kira Değeri (KDV Hariç) 2.630.000.-TL 

Kira Değeri (KDV Dahil) 3.103.400..-TL 

Kira Değeri (KDV Hariç) 400.000.-.EURO 

Kira Değeri (KDV Dahil) 472.000.-.EURO 

 

NOTLAR 

- Tespit edilen bu değer peĢin satıĢa yönelik güncel pazar değeridir.  

- KDV oranı %18 kabul edilmiĢtir.  

- Rapor içeriğinde 1 Euro =6,6506.-TL  olarak kabul edilmiĢtir.  

- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasası Mevzuatı hükümlerine göre hazırlanmıĢtır. 

GÖREVLĠ DEĞERLEME UZMANI   SORUMLU DEĞERLEME UZMANI  

Muhammed Safa ÖZTÜRK                                                ġeref EMEN 

SPK Lisans No:407893                                                                SPK Lisans  No:401584 
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EK 1 - FOTOĞRAFLAR    
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EK 2 – DOKÜMAN VE BELGELER 
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BANKA ĠPOTEK YAZISI 
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EK 3 - LĠSANSLAR 
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SORUMLU DEĞERLEME UZMANI LĠSANS BELGESĠ 

 



43 

 

 


