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1. RAPOR ÖZETĠ 

 

 

DEĞERLENEN TAġINMAZIN 

TÜRÜ 
: PROJE 

DEĞERLENEN TAġINMAZIN 

KISA TANIMI 
: 

Değerleme konusu taĢınmaz; Ġstanbul Ġli, Üsküdar Ġlçesi, 

Acıbadem Mahallesi, 1083 ada 68 parsel üzerinde yer alan 

AKASYA KENT Projesi‟dir.  

 

Değerleme konusu taĢınmaz; 929 adet bağımsız bölümden 

oluĢması planlanan AKASYA KENT Projesi‟dir. Proje 

kapsamında, bir alıĢveriĢ merkezi ve üzerinde yükselen 

bloklarda yer alan konutlar bulunmaktadır. 

AlıĢveriĢ Merkezi: 1 Bodrum + Zemin Kat + 3 Normal Kat 

A Blok: Zemin Kat + 40 Normal Kat 

B Blok: Zemin Kat + 15 Normal Kat 

ARSA ALANI : 42.799,76 m² 

KAPALI KULLANIM ALANI : 

TOPLAM: 396.639,92 m² 

AlıĢveriĢ Merkezi: 324.458,87 m² 

A Blok: 40.364,21 m² 

B Blok: 31.816,84 m² 

MEVCUT KULLANIM ġEKLĠ : 
Değerlemesi yapılan taĢınmaz halen bütünde %58 inĢaatı 

seviyesinde olup, inĢaat devam etmektedir. 

TAġINMAZIN ĠMAR DURUMU :  

18.03.1991 tasdik tarihli ve 1/1000 ölçekli Altunizade 

Uygulama Ġmar Planı, 07.08.2006 tasdik tarihli plan 

tadilatında, h:serbest, E:2.00, ayrık yapılanma ile avan proje 

uygulaması yapılacak, ticaret+turizm alanında kalmaktadır.   

KULLANILAN DEĞERLEME 

YÖNTEMLERĠ 
: 

Değer tespitinde, gelir kapitalizasyonu, maliyet yöntemi ve 

emsal karĢılaĢtırma yöntemleri kullanılmıĢtır. Nihai değer, 

gelir yöntemi ile verilmiĢtir. 

DEĞERLEME TARĠHĠ : 23.11.2012 

TESPĠT EDĠLEN DEĞER : 

Mevcut inĢaat tamamlanma oranına göre takdir edilen değer, 
KDV Hariç toplam;  

1.478.241.380.-TL 

(BirmilyardörtyüzyetmiĢsekizmilyonikyüzkırkbirbinüçyü

zseksen -Türk Lirası) 
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2. RAPOR BĠLGĠLERĠ 

 

RAPORUN TARĠHĠ : 17.01.2013 

RAPORUN NUMARASI : 2012_300_38 

DEĞERLEME TARĠHĠ : 05.11.2012 

DAYANAK SÖZLEġMENĠN TARĠHĠ  : 14.11.2012 

DAYANAK SÖZLEġMENĠN NUMARASI : 2012_300_35-39 

RAPORUN KULLANIM AMACI ve YERĠ : Rapor, Sermaye Piyasası Kurul Düzenlemeleri 

kapsamında GAYRĠMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI 

portföyü  için hazırlanmıĢtır.  

Hazırlanan rapor, Sermaye Piyasası Kurulu‟nun (SPK) 

12.08.2001 tarih ve 24491 sayılı Resmi Gazete‟de 

yayımlanan Seri: VIII No:35 Tebliğ‟inin ekinde belirtilen 

bilgileri asgari olarak içerecek Ģekilde hazırlanmıĢtır.  

  

DEĞERLEMENĠN KONUSU ve AMACI : ĠĢ bu Rapor; Ġstanbul Ġli, Üsküdar Ġlçesi, Acıbadem 

Mahallesi, 1083 ada 68 numaralı parsel üzerinde yer 

alan AKASYA KENT Projesi‟nin değer tespitine yönelik 

olarak hazırlanmıĢtır. 

   

RAPORU HAZIRLAYAN : NAZEN TÖMEN 

SPK Lisans No: 400645 

Değerleme Uzmanı-Yük. Mimar 

 

SORUMLU DEĞERLEME UZMANI : Özgün BEKAR 

 SPK Lisans No: 400425 

 ġehir Plancısı 

Genel Müdür  

 

 

DAHA ÖNCE DEĞERLEMESĠNĠN 

YAPILIP YAPILMADIĞINA ĠLĠġKĠN 

BĠLGĠ 

: Rapora konu gayrimenkul ile ilgili olarak ġirketimizce 

daha önce hazırlanan raporlara iliĢkin bilgiler aĢağıdaki 

gibidir:  

 13.01.2012 tarih ve 2011_300_12_01 numaralı 

değerleme raporunda; mevcut inĢaat 

tamamlanma oranına göre takdir edilen değer, 

KDV Hariç toplam 1.324.136.711.-TL (Birmilyar 

üçyüzyirmidörtmilyon yüzotuzaltıbin yediyüz 

onbir  -Türk Lirası)dır. 

 

 20.10.2008 tarih ve 2008_300_018 numaralı, 

değerleme raporu hazırlanmıĢtır. 
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3. ġĠRKETĠ VE MÜġTERĠYĠ TANITICI BĠLGĠLER 

ġĠRKETĠN UNVANI : VEKTÖR GAYRĠMENKUL DEĞERLEME A.ġ.  

ġĠRKETĠN ADRESĠ : Ihlamurkuyu Mah. AytaĢı Sok. NO:4 ÜMRANĠYE / 

ĠSTANBUL 

MÜġTERĠYĠ TANITICI BĠLGĠLER : SAF GAYRĠMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI A.ġ.    

MÜġTERĠ ADRESĠ : Ankara Devlet Yolu HaydarpaĢa Yönü 4. km Çeçen 

Sokak Üsküdar/ĠSTANBUL  

MÜġTERĠ TALEBĠNĠN KAPSAMI ve 

VARSA GETĠRĠLEN SINIRLAMALAR 

: ĠĢ bu raporun amacı, Ġstanbul Ġli, Üsküdar Ġlçesi, 

Acıbadem Mahallesi, 1083 ada 68 parsel üzerinde 

konumlu projenin piyasa rayiç değerinin tespiti ve 

sermaye piyasası mevzuatı gereğince, değerleme 

raporlarında bulunması gereken asgari hususlar" 

çerçevesinde değerleme raporunun hazırlanması 

olup, müĢteri tarafından getirilen bir kapsam ve 

sınırlama bulunmamaktadır. 
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4. GENEL ANALĠZ VE VERĠLER 

4.1. GAYRĠMENKULÜN BULUNDUĞU BÖLGENĠN ANALĠZĠ VE KULLANILAN 

VERĠLER 

ĠSTANBUL ĠLĠ 

Ġstanbul Ġli, kuzeyde Karadeniz, 

doğuda Kocaeli Sıradağları‟nın 

yüksek tepeleri, güneyde Marmara 

Denizi ve batıda ise Ergene 

Havzası su ayrımı çizgisi ile 

sınırlanmaktadır. Ġstanbul Boğazı, 

Karadeniz„i, Marmara Denizi‟yle 

birleĢtirirken; Asya Kıtası‟yla 

Avrupa Kıtası‟nı birbirinden 

ayırmakta ve Ġstanbul Kentini de 

ikiye bölmektedir. 

Ġl alanı, idari bakımdan doğu ve 

güneydoğudan Kocaeli‟nin 

Karamürsel, Gebze, Merkez ve Kandıra Ġlçeleriyle, güneyden Bursa‟nın Gemlik ve Orhangazi Ġlçeleriyle, 

batı ve kuzeybatıdan Tekirdağ‟ın Çorlu Çerkezköy ve Saray Ġlçelerinin yanı sıra, Kırklareli‟nin de Vize 

Ġlçesi topraklarıyla çevrilidir. 

Ġstanbul nüfusunun; 

• Ekim 2000 sayım sonuçları itibariyle 67.803.927 kiĢilik Türkiye nüfusu içinde 

10.018.735 kiĢi ile %15 dir. 1990–2000 döneminde yılda ortalama 1 milyon 133 bin kiĢi, 

2000-2010 döneminde yılda ortalama 431.171 kiĢi artıĢ göstermiĢtir. Bu sonuca göre Türkiye 

geneline bakıldığında Ġstanbul„un barındırdığı nüfus ve alan itibariyle taĢımakta olduğu önem 

açıkça görülmektedir. 1997 ve 2000 yılları arasında Ġstanbul için tespit edilen yıllık büyüme 

oran %2.83„tür. Daha önceki dönemde Ġstanbul„un yıllık ortalama nüfus artıĢ hızının %3.45 

olarak gerçekleĢmesi ve bu oranın bir kısmının göçlerden kaynaklanmasına karĢın nüfus artıĢ 

oranının düĢtüğü gözlenmektedir. Bunun sebepleri Türkiye genelindeki nüfus artıĢ hızının 

(doğurganlık oranı) düĢmesi ve göçün yavaĢlamasıdır.  

• Aralık 2007 sayım sonuçları itibariyle 70.586.256 kiĢilik Türkiye nüfusu içinde 

12.573.836 kiĢi ile %17.8 dir.  

• 2010 sayım sonuçları itibariyle 73.722.988 kiĢilik Türkiye nüfusu içinde 13.120.596 kiĢi 

ile %17.7‟e olarak saptanmıĢtır. 2010 yılında Ġstanbul‟un nüfus artıĢ oranı %4,90 olmuĢtur. 

Nüfus artıĢ hızı artmakta olup, 2000 yılında ortalama %2.88, 2005 yılında ise % 2.5, 2010 

yılında ise %  4,90 olmuĢtur. Toplam nüfus içerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nüfusu, 

135.089 da (% 1,02) kırsal nüfusudur. 2010 yılı verilerine göre incelendiğinde en yüksek 

nüfusa sahip ilçesi Bağcılar, en az nüfusa sahip ilçesi de Adalar olmuĢtur. Ġstanbul'da 

yaĢayanların yaklaĢık % 64,66'sı (8.571.374) Avrupa Yakası; % 35,33'ü de (4.684.311) 

Anadolu Yakasında yaĢmaktadır 

• 2011 sayım sonuçları itibariyle 74.724.269 kiĢilik Türkiye nüfusu içinde 13.624.240 kiĢi 

ile %18.2‟e olarak saptanmıĢtır. 2011 yılında Ġstanbul‟un nüfus artıĢ oranı %3,8 olmuĢtur. 

Nüfus artıĢ hızı artmakta olup, 2000 yılında ortalama %2.88, 2005 yılında % 2.5, 2010 yılında 

%  4,90, 2011 yılında ise % 3,8 olmuĢtur. Toplam nüfus içerisinde 13.483.052 (% 98,93) kent 

nüfusu, 141.188 da (% 1,03) kırsal nüfusudur. 2011 yılı verilerine göre incelendiğinde en 

yüksek nüfusa sahip ilçesi 746.650 kiĢi ile Bağcılar, en az nüfusa sahip ilçesi ise 13.883 kiĢi ile 

Adalar olmuĢtur. Ġstanbul'da yaĢayanların yaklaĢık % 61,06 (8.319.273) Avrupa Yakası; % 

38,93'ü de (5.304.967) Anadolu Yakasında yaĢmaktadır. 
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Ġstanbul'un 14'ü Anadolu Yakasında, 25'i Avrupa Yakasında olmak üzere toplam 39 ilçesi vardır. Bunlar 

Batıda; Avcılar, Küçükçekmece, Büyükçekmece, Arnavutköy, Çatalca, Silivri, Bakırköy, Bahçelievler, 

Bağcılar, Güngören, Esenler, BayrampaĢa, BaĢakĢehir, Beylikdüzü, Zeytinburnu, Fatih, Eminönü, 

Beyoğlu, BeĢiktaĢ, ġiĢli, Kağıthane,  Sarıyer, GaziosmanpaĢa, Eyüp, Sancaktepe, Silivri, Doğuda ise; 

Üsküdar, Beykoz, ġile, Kadıköy, Kartal, Pendik, Tuzla, Ümraniye, Adalar, Maltepe, Sultanbeyli, 

Çekmeköy, AtaĢehir bulunmaktadır. 

Türkiye topraklarının %9,7„sini kaplayan Ġstanbul, nüfus varlığı açısından da ülkenin en önemli ili 

durumundadır. 

 

ÜSKÜDAR ĠLÇESĠ 

Üsküdar Ġstanbul'un Anadolu Yakası'nda bir ilçesidir. Üsküdar Ġlçesi, kuzeyde Beykoz, kuzeydoğuda 

Ümraniye, doğuda AtaĢehir, güneyde Kadıköy ilçeleri ve batıda Ġstanbul Boğazıyla çevrilidir. 

Ġlçenin nüfusu, 2010 genel nüfus sayımında yaklaĢık 526,947 kiĢi olarak tespit edilmiĢtir. 33 

mahalleden oluĢmakta olup, köy yerleĢimi yoktur. 1926 yılına kadar il statüsünde olan Üsküdar aynı yıl 

yapılan yasal düzenlemeyle ilçe statüsüne getirilip Ġstanbul'a bağlanmıĢtır. 1930'da Kadıköy ve 

Beykoz, 1987'de Ümraniye'nin Üsküdar'dan ayrılarak ilçe olmaları, 2008'de de Örnek, EsatpaĢa ve 

Fetih mahallelerinin AtaĢehir ilçesine bağlanmasıyla bugünkü sınırlarına ulaĢmıĢtır. 

Eğitim 

Ġstanbul'daki baĢlıca eğitim ve kültür kurumlarından bir bölümü Üsküdar Ġlçesi sınırları içindedir. 

Eskiden Mekteb-i Tıbbiye-i ġahane binası olan ve daha sonra HaydarpaĢa Lisesi'ne hizmet veren 

tarihsel yapıda günümüzde Marmara Üniversitesi'nin bazı birimleri bulunmaktadır. Bu üniversiteye ait 

hastane de Altunizade'dedir. Üsküdar'daki diğer yükseköğretim kurumları Ġstanbul Ticaret Üniversitesi, 

Ġstanbul ġehir Üniversitesi, 29 Mayıs Üniversitesi, Fatih Sultan Mehmet Vakıf Üniversitesi ve Özyeğin 

Üniversitesi'dir. Kandilli Rasathanesi 1982'den beri Boğaziçi Üniversitesi'ne bağlıdır.  

Adile Sultan Kasrı (Hababam Sınıfı'nın çekildiği bina) Üsküdar Sınırları Ġçindedir, Öğretmen evi ve 

Misafir Evi Olarak Kullanılır. 

Ġlçe sınırları içinde 36 okul öncesi öğretim kurumu, 65'i resmi 22'si özel 87 ilköğretim okulu, 21'i özel, 

29'u resmi toplam 50 ortaöğretim kurumu bulunmaktadır. 

UlaĢım  

Ġlçenin ulaĢım açısından taĢıdığı önem günümüzde de sürmektedir. Eskiden Üsküdar ile KabataĢ ve 

Sirkeci arasında yapılan araba vapuru seferlerine, Boğaziçi Köprüsü'nün açılmasından bir süre sonra 

son verilmiĢtir. Araba vapuru seferleri günümüzde Harem Ġskelesi ile Sirkeci arasında yapılmaktadır. 

Bu iskele çevresindeki otogar (Harem Otogarı), Anadolu'daki çeĢitli merkezlerle Ġstanbul arasında 

yapılan karayolu ulaĢımında eskisi kadar olmasa da hala önemli bir yer tutmaktadır. 

Boğaziçi Köprüsü'nün Anadolu yakasındaki ayağı ilçe sınırları içindedir. Eskiden E-5 olarak tanınan D-

100 Karayolu Harem'e kadar uzanır. Bu karayolundan Uzunçayır mevkiindeki köprülü kavĢakla ayrılan 

çevre yolu Boğaziçi Köprüsü'ne ulaĢır. Bu çevre yolundan Küçük Çamlıca eteklerinden ayrılan bir baĢka 

yol Fatih Sultan Mehmet Köprüsü çevre yoluyla bağlantı sağlar. 

Ġlçe, karayollarının önem kazanmasından bu yana suyolu ulaĢımından yeterince yararlanamamaktadır. 

Ġstanbul Boğazı kıyısındaki bazı iskelelerle (Üsküdar, Kuzguncuk, Beylerbeyi, Çengelköy, Kandilli) karĢı 

kıyıdaki belli iskeleler arasında (Üsküdar-Eminönü) Ģehir hatları vapurlarıyla tarifeli seferler 

yapılmaktadır. Üsküdar Ġskelesi'yle BeĢiktaĢ, KabataĢ ve Sirkeci arasında yapılan “motor” seferleri de 

halkın ulaĢım gereksinmesini karĢılaması açısından önem taĢır. 

2013 Yılında Tamamlanacak Marmaray Projesiyle Ġstanbul'un önemli ulaĢım ve ticaret merkezi Üsküdar 

olacaktır. Marmaray Projesi tamamlandığı zaman Üsküdar'da yeni bir yeraltı istasyonu hizmete 

açılacaktır. 
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Ekonomi 

Üsküdar Ġlçesi'nde egemen ekonomik etkinlik ticarettir. Küçük çaptaki ziraat alanları dahi yerleĢim 

alanına dönüĢtüğü için tarımsal faaliyet yok denecek kadar azdır. Su ürünleri alanında da bir adet su 

ürünleri kooperatifi vardır. Tarımsal faaliyetler gibi sanayi tesisleri de yoktur. Sayısı fazla olmayan 

küçük imalathaneler nüfusa göre kayda değer sayılmaz. Ancak Türkiye'nin önde gelen çok sayıda sınai 

ve ticari teĢebbüsün yönetim merkezi ilçe sınırları içindedir. Ġlçede daha ziyade küçük esnaf ve 

sanatkâr ile emekli nüfus bulunmaktadır, faal nüfusun bir bölümü ilçe dıĢında çalıĢmaktadır. 

HaydarpaĢa Limanı Üsküdar ile Kadıköy ilçe sınırının ortasındadır. 

Altunizade Semti birçok plaza ve iĢ merkezine ev sahipliği yapmaktadır. Üsküdar Ġlçesindeki tek 

alıĢveriĢ merkezi aynı zamanda Ġstanbul'unda en eski alıĢveriĢ merkezlerinden olan Capitol AlıĢveriĢ 

Merkezi Üsküdar sınırları içinde Altunizade Semtinde bulunmaktadır. NakkaĢtepe bölgesinde Koç 

Holding Yönetim Binası bulunmaktadır.  

 

4.2. MEVCUT EKONOMĠK KOġULLARIN, GAYRĠMENKUL PĠYASASININ 

ANALĠZĠ, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERĠLER 

2009 – 2010 ve 2011 yılı, ekonomik göstergelerin Ģekillenmesinde uluslararası koĢullar önemli 

belirleyiciler olmuĢtur.  ABD finans sistemi kaynaklı olarak küresel finansal krizin etkileri devam 

etmektedir.  

Türkiye Orta Vadeli Programı: 2012 yılında büyüme hızının yüzde 3,2, 2013 yılında yüzde 4, 2014 

ve 2015 yıllarında ise yüzde 5 olması beklenmektedir.  

Yılsonu enflasyon hedefi 7,4,  kamu borcunun GSYH'ye oranı 2012'de yüzde 36,5, 2013'te yüzde 35, 

2014 yılında yüzde 33, 2015'te yüzde 31 olması beklenmektedir.  

Yılsonunda cari iĢlemler açığının yüzde 7,3'e düĢeceğini,  2015 sonunda yüzde 6,5'lik bir cari iĢlemler 

açığı ile dönemin tamamlanacağı öngörülmektedir.  

Ödemeler Dengesi: Merkez Bankası Ödemeler Dengesi 2012 yılı 2. çeyrek raporunu yayınladı 

Ġhracatta kriz sonrası dönemde baĢlayan ılımlı ve istikrarlı artıĢ süreci 2012 yılının ikinci çeyreğinde de 

devam etmiĢtir. 2011 yılının sonlarında Avrupa Birliği ülkelerinde derinleĢen finansal kriz, Türkiye‟nin 

en büyük ihracat pazarı olan AB‟ye yapılan ihracatın hız kesmesine neden olmuĢtur. Buna karĢılık, 

Türkiye‟nin ihracatta bölgesel ve sektörel bazda çeĢitliliği artırabilmiĢ olması, Avrupa Birliği 

ülkelerindeki talebin zayıf seyrinin ihracattaki olumsuz etkisini sınırlandırmıĢtır. 

 Ġhracattaki istikrarlı artıĢa karĢın ithalattaki yavaĢlama sonucunda dıĢ ticaret dengesinde görülen 

iyileĢme cari açığın daralmasında belirleyici olmuĢtur. Ödemeler dengesi tanımlamasına göre yıllık dıĢ 

ticaret açığı, 2012 yılının ikinci çeyreğinde bir önceki yılın aynı dönemine göre yüzde 5,8 oranında 

daralmıĢtır. Bu dönemde yıllık dıĢ ticaret açığı 77,1 milyar ABD doları düzeyinde gerçekleĢmiĢ, böylece 

2012 yılı ikinci yarısında dıĢ ticaret açığının kapanma eğilimi devam etmiĢtir. (TCMB-Ödemeler Dengesi 

2012 2. Çeyrek) 

Kapasite Kullanım Oranı:Eylül ayı, Ġmalat sanayi genelinde kapasite kullanım oranı, geçen yılın aynı 

ayına göre 2,2 puan azalarak yüzde 74,0 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir.  

Aylar 
Ağırlıklı 

Ortalama 
Aylar 

Ağırlıklı 

Ortalama 
Aylar 

Ağırlıklı 

Ortalama 
Aylar 

Ağırlıklı 

Ortalama 
Aylar 

Ağırlıklı 

Ortalama 
Aylar 

Ağırlıklı 

Ortalama 

2007-01 77,9 2008-01 77,9 2009-01 61,6 2010-01 68,6 2011-01 74,6 2012-01 74,7 

2007-02 77,3 2008-02 78,0 2009-02 60,9 2010-02 67,8 2011-02 73,0 2012-02 72,9 

2007-03 80,3 2008-03 76,9 2009-03 58,7 2010-03 67,3 2011-03 73,2 2012-03 73,1 

2007-04 80,5 2008-04 78,6 2009-04 59,7 2010-04 72,7 2011-04 74,9 2012-04 74,7 

2007-05 80,8 2008-05 79,2 2009-05 64,0 2010-05 73,3 2011-05 75,2 2012-05 74,7 

2007-06 81,7 2008-06 80,3 2009-06 67,5 2010-06 73,3 2011-06 76,7 2012-06 74,6 

2007-07 82,0 2008-07 79,8 2009-07 67,9 2010-07 74,4 2011-07 75,4 2012-07 74,8 

2007-08 79,6 2008-08 80,0 2009-08 68,9 2010-08 73,0 2011-08 76,1 2012-08 74,3 

http://www.posta.com.tr/DetayliAra?q=2012
http://www.posta.com.tr/DetayliAra?q=yüzde
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2007-09 80,8 2008-09 77,3 2009-09 68,0 2010-09 73,5 2011-09 76,2 2012-09 74,0 

2007-10 81,6 2008-10 75,8 2009-10 68,2 2010-10 75,3 2011-10 77,0 2012-10  74,9 

2007-11 80,8 2008-11 71,8 2009-11 69,8 2010-11 75,9 2011-11 76,9 2012-11   

2007-12 79,2 2008-12 64,9 2009-12 67,7 2010-12 75,6 2011-12 75,5 2012-12   

 

Türkiye’nin Kredi Notu: Kredi derecelendirme kuruluĢu Fitch , Türkiye'nin kredi notunu BB'den 

yatırım yapılabilir seviye olan BBB-'ye yükseltti. 

Türkiye'ye yönelik not artırımıyla ilgili açıklama yapan Fitch, Türkiye'de uzun vadeli makro-finansal 

risklerin hafiflemesi, nispeten zengin ve çeĢitli ekonomik yapı, azalan iç borç yükü ve kuvvetli banka 

sistemi sebebiyle böyle bir artırımın gerçekleĢtirildiğini duyurdu. 

Fitch dıĢında ikinci bir kredi derecelendirme kuruluĢundan da not artırımı durumunda Türkiye'ye 

yabancı yatırımın artacağı ve yatırımın değer kazanacağı öngörülmektedir.  

 

Yapı Ġzin Ġstatistikleri:  

2012 1. Dönem: 2012 yılının ilk üç ayında bir önceki yılın ilk üç ayına göre belediyeler tarafından Yapı 

Ruhsatı verilen yapıların yüzölçümünde % 19,7, değerinde % 34,7, daire sayısında % 5,0 oranında 

artıĢ olurken, bina sayısında % 10,1 düĢüĢ olmuĢtur. 

2012 yılının ilk üç ayında Yapı Ruhsatına göre yapıların yüzölçümü 25 535 954 m2 iken bunun 

13.231.070 .m2‟si (% 51,8) konut, 6.898.781 m2‟si (% 27,0) konut dıĢı ve 5.406.103 m2‟si (% 21,2) 

ise ortak kullanım alanı olarak gerçekleĢmiĢtir. 

 
 

2012 2. Dönem: 2012 yılının ilk altı ayında bir önceki yılın ilk altı ayına göre belediyeler tarafından 

Yapı Ruhsatı verilen yapıların bina sayısında %8,4, yüzölçümünde %37,0 , değerinde %48,9, daire 

sayısında %26,4 oranında artıĢ olmuĢtur. 

2012 yılının ilk altı ayında Yapı Ruhsatına göre yapıların yüzölçümü 72 176 471 m2 iken bunun 

40.470.620.m2‟si (%56,1) konut, 18 759 013 m2‟si (%26,0) konut dıĢı ve 12 946 838 m2‟si (%17,9) 

ise ortak kullanım alanı olarak gerçekleĢmiĢtir 

 

 

Kentsel DönüĢüm: 35 ilde baĢlatılan kentsel dönüĢüm projeleri inĢaat sektörünü  ve   boyadan 

çimentoya, yalıtımdan cama kadar 120 alt sektörü olumlu etkileyeceği öngörülmektedir.    

http://www.samanyoluhaber.com/haberleri/Fitch
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Kentsel dönüĢüm ile birlikte 400 milyar dolarlık ekonomi yaratması beklenmektedir. 

Mütekabiliyet Yasası: Mütekabiliyet yasasıyla birlikte, bireylerin Türkiye‟de gayrimenkul satın 

alımında mütekabiliyet zorunluluğu kaldırıldı. Yeni yasanın, özellikle Körfez ülkelerinden bireysel 

yatırımcılara konut edinimi konusunda olanak sağlaması sebebiyle, ticari gayrimenkul pazarına yasanın 

çok büyük bir etkisinin olması beklenmektedir. 

 

2 B Yasası: Orman vasfını yitirmiĢ alanların ticaret ve konut fonksiyonlarına dönüĢümüne olanak 

veren 2B yasası 25 Nisan 2012‟de yürürlüğe girdi. Bu yasanın, Ġstanbul‟un baĢlıca alt pazarlarında ve 

Türkiye genelinde proje geliĢtirmeye uygun arsa arzında artıĢ sağlaması ile yeni projelerin ivme 

kazanması beklenmektedir.  

Kaynak-TCMB-TÜĠK-GMTR 
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5. DEĞERLEME KONUSU GAYRĠMENKUL HAKKINDA BĠLGĠLER 

5.1. GAYRĠMENKULÜN YERĠ VE KONUMU  

TaĢınmaz Ġstanbul ili, Üsküdar Ġlçesi, Acıbadem Mahallesi, Çeçen Sokak‟ta konumludur. E-5 Karayolu 

(D100) karayolu üzerinde yer almaktadır. D100 den doğrudan bağlantı çalıĢmaları sürmektedir.  

Kozyatağı Carrefour AlıĢveriĢ Merkezi‟nden, D100 karayolu takip edilerek, Harem istikametine 

gidilirken yaklaĢık 4 km sonra Boğaziçi Köprüsü Çevre Yolunun üzerinden geçtiği köprüyü geçtikten 

yaklaĢık 150 m sonra Uzun çayır Yolu Çeçen Sokak üzerinden taĢınmaza ulaĢılabilir.  

 

KomĢu parsellerinde TaĢ Yapı Almondhill Evleri ve Önalanlar Art Ever Konutları ve aynı proje 

kapsamında geliĢtirilen Akasya Göl ve Akasya Koru Konutları yer almaktadır. TaĢınmaz Üsküdar - 

Kadıköy ilçeleri sınırında bulunmakta olup Üsküdar Belediyesi sınırları içerisinde yer almaktadır. 

Çamlıca Tepesi‟nin 2.500 m güneyindedir. TaĢınmazın yakın çevresinde Tepe Nautilus AlıĢveriĢ 

Merkezi, Optimum AlıĢveriĢ merkezi, Metro Market, Kozyatağı CarrefourSA, gibi alıĢveriĢ merkezleri, 

ġükrü Saraçoğlu Stadyumu, Acıbadem Hastanesi, Göztepe SSK Hastanesi, Numune Hastanesi, 

Marmara Üniversitesi Göztepe Kampusu,  Marmara Üniversitesi Tıp Fakültesi yer almaktadır. Sosyo-

ekonomik olarak orta gelir grubundan üst gelir grubuna geçiĢin olduğu değiĢim yaĢanmaktadır. 

 

 

 

TAġINMAZLARIN MERKEZLERE KUġ UÇUġU UZAKLIKLARI 

Boğaziçi Köprüsü 4750 m Kadıköy 3480 m 

Göztepe Köprüsü 430 m Üsküdar 2835 m 

1. Çevreyolu 160 m Eminönü 7160 m 

Göztepe E-5 Karayolu 110 m Marmara Ünv. 1540 m 

DEĞERLEMESĠ 

YAPILAN  

TAġINMAZ 

Uzunçayır  

KavĢağı 

1. Çevreyolu 

1. Çevreyolu – 2. Çevreyolu 

Bağlantısı 

D-100 Karayolu 

Harem 

4 km 

Boğaziçi 

Köprüsü 

4 km 

FSM 

Köprüsü 

15 km 

Kozyatağı 

4 km 
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Değerlemesi yapılan taĢınmaz 1083 ada 68 parsel olup Turizm+Ticaret imarlıdır. Parsel doğrudan D-

100 otoyolu üzerinde yer almaktadır. Anadolu yakasının en önemli ulaĢım akslarından biri olan D-100 

otoyolu Üsküdar, Kadıköy, Boğaziçi Köprüsü gibi önemli noktaları birbirine bağlamakta ve Ġstanbul 

Ģehrinin doğu yönündeki uzantısını sağlamaktadır. Değerleme konusu parsel mevcut durumu ile bu yol 

üzerinden toplu ve özel taĢımacılık ile kolaylıkla ulaĢılabilecek bir konumda yer almaktadır. Buna 

rağmen ulaĢımı ve eriĢimi kolaylaĢtırmak amacıyla çeĢitli yol düzenlemeleri yapılmaktadır. 

D 100 otoyolundan Akasya Projesi‟ne direkt bağlantı sağlanması planlanmaktadır.  

Boğaziçi Köprüsü‟nden Anadolu Yakasına geçtikten sonra ayrılan Ġzmit-Ankara bağlantı yolu (TEM 

otobanına bağlanmaktadır) üzerinden, parsele doğrudan ulaĢım imkânı sağlayacak yol 

düzenlemelerinin inĢaatı devam etmektedir.  

Üsküdar‟dan baĢlayıp Kartal‟a kadar gidecek olan, Marmaray projesinin Anadolu yakasındaki devamı 

niteliğindeki Ġstanbul Metrosundan da projeye direkt bağlantı sağlanacağı öğrenilmiĢtir.    

Deniz ulaĢımı açısından hem Kadıköy hem de Üsküdar iskelelerine yakın olmaları ve toplu kara 

taĢımacılığına kolay geçiĢleri ile parsele eriĢimi kolaylaĢtırmaktadır.  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

KENT ETABI 
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5.2. GAYRĠMENKULÜN TANIMI ve ÖZELLĠKLERĠ 

 Değerlemesi yapılan taĢınmaz, Ġstanbul Ġli, Üsküdar Ġlçesi, Acıbadem Mahallesi, 1083 

ada 68 numaralı parsel üzerinde konumlu Akasya Kent Projesi‟dir.  

 Proje aynı lokasyonda 3 etap olarak gerçekleĢtirilen ve ilk 2 etabı yeni teslim edilmiĢ 

olan AKASYA Projesi kapsamında, projenin 3.etabı olarak gerçekleĢtirilmektedir. Diğer iki etap, 

hemen bitiĢik parsellerde yer alan AKASYA KORU ve AKASYA GÖL projeleri olup her iki etapta 

toplam 899 adet konut bulunmaktadır. Her iki projenin üzerine yayılmıĢ olduğu toplam arazi 

59.039,25 yüzölçümüne sahiptir. 

 Parsel (1083 ada 68 parsel) büyüklüğü 42.799,76 m²dir. 

 68 no.lu parsel üzerinde bir alıĢveriĢ merkezi bloğu yanı sıra, konut amaçlı A ve B 

bloklarla birlikte toplam 3 adet blok yer almaktadır.  

 Toplam inĢaat alanı, 396.639,92 m²‟dir. 

 AVM‟nin tamamına (konut bloklarına ait otoparklar da dâhil) ait otoparklar ile birlikte, 

tanımlandığında,  6 bodrum+zemin+3 normal kattan oluĢmaktadır. AlıĢveriĢ merkezi ağırlıklı 

olarak zemin kat+3 normal kata yayılmıĢ olmakla birlikte, 1. bodrum katlara yayılmıĢ 

kiralanabilir niteliğe sahip depolar ve dükkânlar mevcuttur.  AlıĢveriĢ merkezinin dükkân ve 

depo alanlarının toplamı 141.007 m², otopark alanı ise 183.450 m²‟dir. Toplam inĢaat alanı 

324.458 m²dir. 

 A blok; zemin+39 kat olmak üzere toplam 40 katlıdır. Ġlk 15 katı ofislerden diğer katlar 

ise konutlardan oluĢmaktadır. Konutların, home ofis olarak kullanılacağı belirtilmiĢtir. Toplam 

40.364 m² inĢaat alanına sahiptir.  

 B blok; zemin+16 kat olmak üzere toplam 17 katlıdır, yatay bir bloktur. Blokta yer 

alan tüm bölümler konut niteliklidir. Toplam 31.816 m² inĢaat alanına sahiptir. 

 Hâlihazırda taĢınmazla ilgili Tapu Sicil Müdürlüğü‟nde kat irtifakının kurulmadığı 

belirlenmiĢtir.  

 Projenin tamamında 37 adet ofis, 421 adet konut ve 471 adet dükkân+depo 

bulunmaktadır. Toplam bağımsız bölüm âdeti 929 adettir. Bağımsız bölüm yapısı belediyedeki 

yapı ruhsatında belirtilmektedir.  Henüz tapuda kat irtifakı kurulmamıĢtır. 

 Değerleme konusu parsel düz bir topografya üzerinde yer almaktadır.  

 Akasya Kent Projesi‟nin 2013 yılının son çeyreğinde tamamlanıp faaliyete geçmesi 

planlanmaktadır.  

 

AVM Bloğu 

 

 AlıĢveriĢ merkezi 26.728,63 m²‟lik bir taban oturumuna sahiptir ve 1 bodrum, zemin 

ve 3 normal kattan oluĢmaktadır. Blokta toplam 471 adet bağımsız bölüm yer almaktadır. 

Bunların 270 adedi dükkân, 199 adedi depo ve 2 adedi sinema kullanımlıdır.  

 Toplamda 324.458,87 m² inĢaat alanına sahip bloğun 6, 5, 4, 3 ve 2. bodrum katları 

otoparka ayrılmıĢ durumdadır ve 3.300 araç kapasiteli bir otopark inĢa edilmektedir. Otopark 

katlarının, 2. bodrum katı konut ve ofisler için tahsisi edilmiĢ olup, kalan 146.866 m²‟lik kısmı 

AVM kullanımında olacaktır. 

 AlıĢveriĢ merkezi kendi içinde her yönden 4 adet giriĢe sahip olacaktır.  

 Anadolu yakasının en prestijli alıĢveriĢ merkezi olma hedefine sahip projede 273 adet 

kiralanabilir mağaza, sinema salonu, tiyatro ve konser salonu, sergi alanı gibi birçok hizmetin 

yer alması planlanmaktadır. 

 AlıĢveriĢ merkezinde toplam kiralanabilir lan yaklaĢık 76.740 m² dir. 
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A BLOK 

 

 A blok ise projenin kule etabının oluĢturmakta ve toplamda 36 adet ofis ile 222 adet 

konut olmak üzere 258 bağımsız bölümden oluĢmaktadır.  

 Bloğun 1 adet giriĢi bulunmaktadır ve 40 kattan oluĢacaktır (Z+39 kat). Projede ofisler 

ortalama 50 m² alana sahiptir.   

 Blokta toplam inĢaat alanı 40.364,21 m²‟dir.  

 Blokta yer alan 1+1 daireler 51 m² - 80 m² arasında, 2+1 daireler 81 m² - 120 m², 

3+1 daireler 121 m² - 180 m², 4+1 daireler ise 180 m² - 260 m² arasında büyüklüklere 

sahiptir.   

    

 
B BLOK 
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 B blok ise 199 konut ve 1 adet ofis nitelikli toplam 200 adet bağımsız bölüme sahiptir. 

 Blok kendi içinde 2 adet giriĢe sahiptir ve 17  kattan oluĢmaktadır. (Z+16 kat). 

 Blokta toplam inĢaat alanı 31.816,84 m²’dir. 

 Projede A ve B blokta yer alan 1+1 daireler 51 m² - 80 m² arasında, 2+1 daireler 81 

m² - 120 m², 3+1 daireler 121 m² - 180 m², 4+1 daireler ise 180 m² - 260 m² arasında 

büyüklüklere sahiptir.  

 

 
Değerleme konusu projenin yapı denetimi Haliç Yapı denetim Ltd. ġti. tarafından yürütülmekte olup, 

05.12.2012 tarihi itibari ile firmadan alınan bilgilere göre ve raporun 5.2.2 bölümünde yapılan yaklaĢık 

hesaplamalara göre projenin tamamının yaklaĢık %58 i tamamlanmıĢtır. TaĢınmazın yerinde yapılan 

incelemesinde kaba inĢaatın yoğun bir Ģekilde devam ettiği ve blokların yükselmeye baĢladığı yerinde 

yapılan incelemede de görülmektedir.   

 

SatıĢa konu olan 456 adet bağımsız bölümden oluĢan konut ve ofis etabının, adetsel bazda satıĢları 

%88 oranında (402 adet) tamamlanmıĢtır. 
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5.2.1. GAYRĠMENKULÜN YAPISAL ĠNġAAT ÖZELLĠKLERĠ  

Yapı Tarzı : Betonarme 

Yapı Sınıfı : Alışveriş Merkezi: 5A, A blok: 5A, B blok:5A 

Yapının Yaşı : 
İNŞAAT HALİNDE 

 (tamamlanma oranı %58, projenin bütünü  için yak.ort.) 

Kat Adedi : 

Alışveriş Merkezi: 1 Bodrum + Zemin Kat + 3 Normal Kat 

A Blok: Zemin Kat + 40 Normal Kat+3 Tesisat Katı 

B Blok: Zemin Kat + 15 Normal Kat+Çatı piyesi 

Dış Cephe : - 

Kapalı Alan (m²) : 

Alışveriş Merkezi: 324.458,87 m²  

A Blok: 40.364,21 m² 

B Blok: 31.816,84 m² 

Güvenlik : İNŞAAT HALİNDE 

Klima  : İNŞAAT HALİNDE 

Doğalgaz : İNŞAAT HALİNDE 

Elektrik : İNŞAAT HALİNDE 

Su  : İNŞAAT HALİNDE 

Kanalizasyon : İNŞAAT HALİNDE 

 

5.2.2. FĠZĠKSEL ÖZELLĠKLERĠ 

Değerlemesi yapılan 1083 ada 68 parsel, 42.799,76 m² yüzölçümüne sahip olan, henüz inĢaatı devam 

etmekte olan, alıĢveriĢ merkezi bloğu dâhil 3 bloktan oluĢan (2 blok konut amaçlıdır), konseptinde 

alıĢveriĢ merkezi, home ofis ve konut olan, toplam inĢaat alanı ruhsata göre 396.639.92 m² olan bir 

projedir. Firma yetkililerinden alınan beyana göre, 2012 Eylül ayı sonu inĢaat seviyesi; 

  AVM bloğu kaba inĢaat seviyesi %98,89,  

 dıĢ cephe inĢaat seviyesi %11,90 ve  

 elektrik-mekanik- ince inĢaat iĢleri tamamlanma oranı %22,22‟dir.  

AVM bloğu dükkân iç dekorasyonları yapılmadan teslimler yapılacağı için genel inĢaat seviyesi %90 

üzerinden hesaplanmıĢ olup bu oran içerisinde kaba inĢaat %48, dıĢ cephe %7 ve elektrik-mekanik-

ince inĢaat %35 oranında alınmıĢtır. AVM bloğu ortalama inĢaat seviyesi %56,08 olarak 

hesaplanmıĢtır.  

Rezidans bloklarından A kule bloğunun 26. kat betonu dökülmekte olup B bloğun kaba inĢaatı 

tamamlanmıĢtır. Rezidans bloklarının kaba inĢaat seviyesi %66,93‟dür.  

AVM ve konut bloklarının brüt inĢaat alanı oranları dikkate alındığında projenin bütün olarak inĢaat 

seviyesi yaklaĢık %58 olarak hesaplanmıĢtır.  

5.2.3. GAYRĠMENKULÜN TEKNĠK ÖZELLĠKLERĠ  

Değerlemesi yapılan gayrimenkulün teknik özellikleri raporun 5.2 baĢlığı altında verilmiĢtir. 
 

 

EK 1 – FOTOĞRAFLAR 
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5.3. GAYRĠMENKULÜN YASAL ĠNCELEMELERĠ 

5.3.1. TAPU ĠNCELEMELERĠ 

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI 

TAPU KAYIT BĠLGĠLERĠ 

ĠLĠ : ĠSTANBUL  

ĠLÇESĠ : ÜSKÜDAR  

MAHALLESĠ : BULGURLU 

KÖYÜ : --- 

SOKAĞI : --- 

MEVKĠĠ : --- 

SINIRI : PAFTASINDA 

PAFTA NO : 73 

ADA NO : 1083 

PARSEL NO : 68 

YÜZÖLÇÜMÜ : 42.799,76 m²  

ANA GAYRĠMENKUL NĠTELĠĞĠ : ARSA  

CĠLT : 165 

YEVMĠYE : 20797 

SAYFA : 16289 

TARĠH : 21.12.2011 

MALĠK VE HĠSSE ORANI : SAF GAYRĠMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI A.ġ. 

(HĠSSESĠ TAM) 
TAPU CĠNSĠ : ARSA TAPUSU 

 

5.3.1.2. TAKYĠDAT BĠLGĠSĠ VE DEVREDĠLMESĠNE ĠLĠġKĠN 

KISITLAR 

DEĞERLEMESĠ YAPILAN GAYRĠMENKULLER ĠLE ĠLGĠLĠ HERHANGĠ BĠR TAKYĠDAT OLUP OLMADIĞI HAKKINDA 

BĠLGĠ DEVREDĠLEMESĠNE ĠLKĠġKĠN KISITLAMAR 

 

1083 Ada 68 Parsel  

Üsküdar Tapu Sicil Müdürlüğü‟nden alınan 20.11.2012 tarihli yazılı  takyidat  bilgisine göre, taĢınmaz üzerinde; 

 

REHĠNLER BÖLÜMÜNDE: 

 HSBC Bank A.ġ lehine 130.000.000,00 USD bedelinde 1. dereceden 20.06.2012 tarih ve 10303 yevmiye 

numarası ile ipotek bulunmaktadır.  

ġERHLER BÖLÜMÜNDE: 

 21.02.1997 tarih ve 844 yevmiye no.lu „AKTAġ Elektrik A.ġ lehine 99 yıllığına 1 TL bedelle kira kontratı‟ 

Ģerhi bulunmaktadır. 

HAK VE MÜKELLEFĠYETLER BÖLÜMÜNDE: 

 TaĢınmaz üzerinde herhangi bir hak ve mükellefiyet yoktur. 

BEYANLAR BÖLÜMÜNDE; 

 TaĢınmaz üzerinde; herhangi bir beyan kaydı bulunmamaktadır. 

*Yapılan takyidat incelemelerine göre; taĢınmazın devir ve temliki ile ilgili herhangi bir hukuksal 

sınırlama bulunmamaktadır. 

Ġpotek ile ilgili açıklama: Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına ĠliĢkin Esaslar Tebliği‟nin, YATIRIMLARA 

iliĢkin tebliğin 25.maddesi “m” bendinde ise ) “Gayrimenkul Yatırım Ortaklıkları Portföylerine ancak 
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üzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulün değerini doğrudan ve önemli ölçüde etkileyecek 

nitelikte herhangi bir takyidat şerhi olmayan bina, arsa, arazi ve buna benzer nitelikteki 

gayrimenkuller ile gayrimenkul üzerindeki hakları dahil edebilirler. Bu hususta, bu Tebliğin 34 üncü 

maddesi hükümleri saklıdır” denilmektedir” 

Aynı tebliğin, Teminat Verebilme baĢlığı altındaki, 34. Maddesinde ise “Kat karĢılığı ve hasılat paylaĢımı 

yapılan projelerde, projenin gerçekleĢtirileceği arsaların sahiplerince ortaklığa, bedelsiz veya düĢük 

bedel karĢılığı ortaklık lehine üst hakkı tesis edilmesi veya arsanın devredilmesi halinde, projenin 

teminatı olarak arsa sahibi lehine ortaklık portföyünde bulunan gayrimenkuller üzerine ipotek veya 

sınırlı ayni haklar tesis edilmesi mümkündür. Ayrıca 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 rehin ve diğer 

sınırlı ayni haklar tesis edilebilir. Portföydeki varlıkların üzerinde bu amaçlar dıĢında hiçbir suretle 

üçüncü kiĢiler lehine tasarrufta bulunulamaz. Bu madde kapsamında temin edilecek krediler de 35 inci 

madde kapsamında değerlendirilir.” hükmü yer almaktadır.  

 

TaĢınmaz üzerinde bulunan ipotek yatırım için kredi temini amacıyla kullanılmıĢ olduğundan 

kanaatimizce portföye alınmasında herhangi bir engel teĢkil etmemektedir.  

 

 

5.3.2. BELEDĠYE ĠNCELEMESĠ 

5.3.2.1. ĠMAR DURUMU  

Üsküdar Belediyesi Ġmar Müdürlüğü‟nden değerleme tarihi itibari ile alınan bilgiye göre değerleme 

konusu 1083 ada 68 numaralı parsel 18.03.1991 tasdik tarihli, Altunizade Uygulama Ġmar Planı, 

07.08.2006 tarihli plan tadilatı kapsamında, h:serbest, KAKS:2, ayrık nizam yapılanma hakları ile 

“ticaret+turizm” alanında kalmaktadır. Söz konusu meri imar planının plan notları ise aĢağıdaki gibidir.   

Ekli plan notlarına göre uygulama yapılacaktır.  

 194 sayılı imar kanununun 23. maddesine tabidir.  

 Meri otopark yönetmeliğine tabidir.  

 Meyilden dolayı birden fazla iskân katı kazanılamaz, kazanılan 1 bodrum kat KAKS‟a dâhil 

değildir 

 Kadastral yol geçiĢleri korunacaktır. 

 Emsal hesabı ve uygulama brüt parsel üzerinden yapılacaktır. 

 Açık ve kapalı çıkmalar emsale dâhil değildir. 

 Emsal değeri 1.00‟i geçmemek koĢulu ile parseller arasında emsal aktarımı yapılabilir. 

 Uygulama 1/5000 ölçekli plan üzerinden Ġstanbul BüyükĢehir Belediyesi tarafından 

tasdiklenecek avan projeye göre yapılacaktır. 

 Zemin etüt ve raporları doğrultusunda uygulama yapılacaktır. 

 Ġlgili kamu ve kuruluĢlarının görüĢleri alınacaktır. 

 K sembolü Ģematik olup, uygulama projesinde kesinlik kazanacaktır. Parseller arasındaki yol 

alt yada üst geçit teĢkil edilebilir. 
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5.3.2.2. ĠMAR DOSYASI ĠNCELEMESĠ  

Değerleme konusu 1083 ada 68 parseller üzerinde yer alan Akasya Kent Projesi‟ne ait imar dosyası 

incelenmiĢtir. Dosya içerisinde aĢağıdaki belgelere rastlanmıĢtır.  

 

 AlıĢveriĢ merkezine ait 03.05.2010 tarih ve cilt 5, sayfa :2 no.lu ilk yapı ruhsatı bulunmaktadır. 

Tadilat ruhsatlarına iliĢkin bilgiler aĢağıda yer almaktadır. 

 AĢağıdaki tabloda Ģu andaki inĢaata ve mimari projeye esas olan tadilat ruhsatına ait bilgiler 

yer almaktadır. 

 

 
 

Mimari projeler, müĢterinin kendisinden temin edilerek incelenmiĢtir. Ġmar dosyasından 

görülememiĢtir. 

 

 

5.3.2.3. ENCÜMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN 

ĠPTALLERĠ V.B. DĠĞER BENZER KONULAR 

ENCÜMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN İPTALLERİ V.B. DİĞER BENZER KONULAR 

Değerleme konusu parseller üzerinde inşa edilen yapı ile ilgili herhangi bir yıkım kararı ya da 

olumsuz belge bulunmamaktadır. 

 

5.3.2.4. YAPI DENETĠM FĠRMASI 

Değerleme konusu projenin yapı denetimi Haliç Yapı Denetim Ltd. ġti. tarafından yürütülmektedir.  

 

YAPI DENETĠM KURULUġUNUN ÜNVANI: Haliç Yapı Denetim Ltd. ġti.  

YAPI DENETĠM KURULUġUNUN ADRESĠ: Orhantepe mah. Bankalar Cad. Horoz apt. No:4/2 

Cevizli/Kartal 
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5.3.3. SON 3 YIL ĠÇERĠSĠNDEKĠ HUKUKĠ DURUMDAN KAYNAKLI 

DEĞĠġĠM  

 

 

5.4. DEĞERLEMESĠ YAPILAN PROJE 

Değerleme konusu Akasya Kent projesi bu raporun 5.1 ve 5.2 bölümlerinde anlatılmaktadır. Söz 

konusu proje, alıĢveriĢ merkezi, A ve B blok olmak üzere toplam 3 bloktan oluĢmakta olup, kapalı 

inĢaat alanı ruhsata göre 396.639.92 m² olan bir projedir. Değerleme konusu projenin yapı denetimi 

Haliç Yapı Denetim Ltd. ġti. tarafından yürütülmektedir. Proje inĢaat halinde olup 2012 Kasım ayı sonu 

itibariyle müĢteriden alınan blok bazında inĢaat seviyesi verileri kullanılarak genel inĢaat seviyesi %58 

olarak hesaplanmıĢtır. Değer bu projenin net bugünkü güncel değerini hesaplamaktadır. Belirtilen 

proje konsepti ve içeriğinin süreç içerisinde değiĢtirilmesi durumunda değer değiĢebilecektir.  

 

EK 2- DÖKÜMANLAR VE BELGELER 

 

 

TAPU SĠCĠL MÜDÜRLÜĞÜ 

BĠLGĠLERĠ 
(Son Üç Yılda GerçekleĢen Alım-Satım Bilgileri) 

 

 

 

: 

Değerleme konusu taĢınmazın; son üç yıl içerisinde 

her hangi bir alım-satım iĢlemine konu olmamıĢlardır. 

* Saf Gayrimenkul GeliĢtirme ĠnĢ. ve Tic. A.ġ adına 

ifraz iĢleminden edinme. (13.08.2008 tarih ve 9011 

yevmiye numarası ile)  

 * Tüzel kiĢiliklerin Unvan değiĢikliği nedeniyle 

21/12/2011 TARĠH VE 20797 YEVMĠYE ĠLE SAF 

GAYRĠMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI A.ġ. üzerine 

kaydedilmiĢtir. 

 (Saf Gayrimenkul Geliştirme İnşaat ve Ticaret A.Ş. 74 sayılı 

Yönetim Kurulu Kararı ile Sağlam Gayrimenkul Yatırım 

Ortaklığı A.Ş. ise 115 sayılı Yönetim Kurulu Kararı ile 1 

Temmuz 2011 tarihinde Saf Gayrimenkul Geliştirme İnşaat 

ve Ticaret A.Ş.’nin Türk Ticaret Kanunu’nun 451’inci 

maddesi, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 18., 19. ve 20. 

Maddeleri hükümleri ve Sermaye Piyasası Kanunu ve 

Sermaye Piyasası Kurulu’nun Seri: I, No: 31 sayılı “Birleşme 

İşlemlerine İlişkin Esaslar Tebliği” hükümleri çerçevesinde, 

aktif ve pasifleriyle bir bütün olarak Sağlam Gayrimenkul 

Yatırım Ortaklığı A.Ş. tarafından devralınması suretiyle 

birleşmesine karar vermiştir. Şirketlerin birleşme 

başvurusuna Sermaye Piyasası Kurulu 23 Eylül 2011 tarih ve 

31/887 sayılı toplantısında onay vermiştir. Söz konusu 

birleşme sürecinde Sağlam Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı 

A.Ş. Ana Sözleşmesi tadil edilerek şirket unvanı Saf 

Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.Ş. olarak değiştirilmiştir .) 

BELEDĠYE BĠLGĠLERĠ 
(Ġmar Planında Meydana Gelen DeğiĢiklikler, 

KamulaĢtırma ĠĢlemleri V.B. Bilgiler) 

 

 

 

 

: 

Üsküdar Belediyesi Ġmar Müdürlüğü‟nden değerleme 

sürecinde alınan bilgiye göre değerleme konusu 1083 

ada 68 numaralı parselin imar durumu aĢağıdaki 

gibidir. 23.11.2012 tarihli yazılı belge ektedir. 

18.03.1991 tasdik tarihli ve 1/1000 ölçekli Altunizade 

Uygulama Ġmar Planı, 07.08.2006 tasdik tarihli plan 

tadilatında, h:serbest, e:2.00, ayrık yapılanma ile avan 

proje uygulaması yapılacak, ticaret+turzim alanında 

kalmaktadır.   
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6. DEĞERLEME ÇALIġMALARI 

 

6.1. DEĞERLEME ÇELIġMALARINDA KULLANILAN YÖNTEMLER 

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

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

GELĠR KAPĠTALĠZASYONU 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. 
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6.3. TAġINMAZIN DEĞERĠNĠ ETKĠLEYEN FAKTÖRLER 

 OLUMSUZ YÖNDE ETKĠLEYEN FAKTÖRLER 

- 1. derece deprem bölgesinde yer alması 

- TaĢınmazın inĢaatının halen devam etmekte olması, teslim tarihinin 2013 yılı 

olarak belirlenmiĢ olması nedeniyle yaklaĢık 1 yıllık bir bekleme sürecinin olması.  

 OLUMLU YÖNDE ETKĠLEYEN FAKTÖRLER 

- D-100 Karayolu‟na bitiĢik bir konumda bulunması  

- UlaĢımı kolay bir bölge içerisinde merkezi bir konumda olması ve Ģehrin diğer 

merkezi noktalarına yakın ve kolay ulaĢılabilir olması 

- Değerleme konusu taĢınmazın nitelikli bir projenin etabı olması 

- Çekim gücü ve reklam kabiliyetinin yüksek olduğu yerde konumlanmıĢ olması 

6.4. DEĞERLEME ĠġLEMĠNDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEĞERLEME 

YÖNTEMLERĠ VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERĠ  

Değerlemede, maliyet yöntemi ve gelir yöntemleri kullanılmıĢtır.  

Değerlemesi yapılan taĢınmaz üzerinde ruhsatlı bir proje mevcut olduğundan değer tespitti proje 

değerlemesi olarak yapılmıĢ olup,  maliyet yöntemi, gelir yöntemi ve konutlar ve arsa için emsal 

karĢılaĢtırma yöntemleri kullanılmıĢtır.  

Projede, AlıĢveriĢ Merkezi, ve Konut  (A ve B bloklar) amaçlı fonksiyonlar mevcuttur. Toplam yapı 

alanı, 396.639.92 m²‟dir. 

 
Maliyet yönteminde arsa değeri emsal karĢılaĢtırma yöntemi ile elde edilmiĢtir. TaĢınmaza yakın 

konumda ve benzer imar durumuna sahip arsalar araĢtırılmıĢ, değerleme konusu parselin imar 

durumu ve konumu dikkate alınarak değerleme konusu projenin üzerinde konumlandığı arsanın değeri 

tespit edilmiĢtir. Üzerindeki yapılandırmaların geliĢtirme bedeli, 2012 yılı Bayındırlık ve Ġskan Bakanlığı 

Yapı YaklaĢık Birim Maliyetleri ve benzer projelerdeki gerçekleĢen rakamlar birlikte düĢünülerek 

tahmin edilmiĢtir.   

 

Gelir yönteminde, indirgenmiĢ nakit akıĢı yöntemi kullanılmıĢtır. Gelir tahminleri için emsal 

karĢılaĢtırma yöntemi kullanılmıĢtır. Emsal konut projeler incelenerek, konut satıĢ gelirleri ve 

emsal alıĢveriĢ merkezleri incelenerek, alıĢveriĢ merkezi hedef pazarı dikkate alınarak, kira gelirleri 

takdir edilmiĢtir.  

Gelir Yöntemine göre hesaplama yapılırken,  

- AlıĢveriĢ merkezinin, kiralanacağı ve açılıĢtan itibaren 10 yıl iĢletildikten sonra nihai bir değeri 

olacağı (satıĢ veya geriye kalan iĢletme yıllarının bugünkü değerini temsilen). AlıĢveriĢ merkezi 

gelirleri hesaplanırken, piyasadaki benzer alıĢveriĢ merkezlerindeki kiralar dikkate alınmıĢtır. 

- A ve B bloklarda yer alan konutların (konut ve homeofisler) ise satılacağı öngörülmüĢtür. Hali 

hazırda satılmıĢ konutlar bugünkü değerde, geriye kalan stoğun ise çoğunluğu 2 yıllık bir 

süreçte olmak üzere 3 yılda satılacağı öngörüsünde bulunulmuĢtur. Halen kullanılmakta olan 

satıĢ fiyat listesi üzerinden vadeli yapılan satıĢların bugünkü nakit eĢdeğer değerleri yaklaĢık 

olarak hesaplanmıĢ ve kalan konutların satıĢ bedelleri üzerinden peĢin indirimi yapılarak 

değerlemeye katılmıĢtır.  

Konut satıĢ bedelleri doğrudan projede kullanılmakta olan satıĢ listeleri üzerinden alınmıĢ 

ancak değerlerin, piyasaya uygunluğu emsal projeler incelenerek desteklenmiĢtir. Projede 

konut satıĢları adetsel bazda %88 seviyesinde olduğundan piyasaya doğru konumlandığı 

düĢünülmüĢ ve bu sebeple projede halen kullanılmakta olan satıĢ listeleri emsal değerler 

olarak kabul edilmiĢtir. Bir projenin en iyi emsali kendi gerçekleĢen satıĢ değerleri olduğu 

düĢünülmektedir. 

 

Yıllara göre hazırlanmıĢ nakit akıĢ tablosu hazırlanarak belli bir ıskonto oranı ile bugüne indirgenmiĢtir. 
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6.5. DEĞER TESPĠTĠNE ĠLĠġKĠN PĠYASA ARAġTIRMASI VE BULGULARI 

Değerleme konusu projenin güncel satıĢ rakamlarının bölge piyasası ile uygunluğu, arsa değerinin 

tespitine yönelik gerçekleĢtirilen piyasa araĢtırmaları ve emsal proje bilgileri aĢağıda sunulmuĢtur. 

 

Satılık Arsa Emsalleri: 

 

Anadolu yakasının en prestijli mahallelerinden olan Acıbadem‟de az sayıda satılık arsa bulunmaktadır. 

Mevcutta var olan arsa emsalleri ise yukarıda özetlenmiĢtir. Buna göre bölgede imarsız arsa fiyatlarının 

bile yatırım amacı ile m²‟sinin pazarlık payı dâhil 1.500 TL civarında olduğu görülmektedir. Konut + 

ticaret imarlı ve yüksek değerli arsaların ise 5.000 TL/m² civarında satılmaktadır. Değerleme konusu 

taĢınmazın ise konumu, ticaret+turizm imarlı olması, E5 üzerinde yer alması, çekim gücü yüksek bir 

proje geliĢtirmeye imkan tanıyacak büyüklük sunması gibi özellikleri göz önünde bulundurularak arsa 

değeri tespit yapılmıĢtır. 

No İlgili-tel Alan (m²) Açıklama
Birim Satış Değeri 

(TL/m²)

1

Ay Yapı Emlak 

0532 469 17 86
14.000      Taşınmaz ile aynı bölgede lokasyon olarak E-5'e yaklaşık 1.2 km mesafe kalan 

konut imarlı arsanın m² birim satış değeri 3.500 $ olarak belirtilmiştir. 6.300

2

Ay Yapı Emlak 

0532 469 17 86
1.200        Aynı bölgede E-5 kenarında imarsız 1200 m² alanlı parsel için 1.000.000 $ 

istenilmektedir. 1.500

3

Ay Yapı Emlak 

0532 469 17 86
42.800      Bölgede faaliyet gösteren emlak yetkilisi değerlemeye konu taşınmazın boş arsa 

m² birim satış değerinin 5.000 $ civarında olabileceğini belirtmiştir. 9.000

4

Gün Emlak

0531 723 10 27
9.600        Taşınmaz ile aynı bölgede lokasyon olarak E-5'e yakın konumda kalan 1.5 emsal 

ticari+konut imarlı arsa 25.000.000 $ bedelle satılıktır. 4.688

5

Gün Emlak

0531 723 10 27
42.800      Bölgede faaliyet gösteren emlak yetkilisi değerlemeye konu taşınmazın boş arsa 

m² birim satış değerinin 2.500 $ civarında olabileceğini belirtmiştir. 4.500

6

D&C Emlak 

0537 959 66 64
42.800      Bölgede faaliyet gösteren emlak yetkilisi değerlemeye konu taşınmazın boş arsa 

m² birim satış değerinin 3.500 $ civarında olacağını belirtmiştir. 6.300

7

D&C Emlak 

0537 959 66 64
750            Taşınmaz ile aynı bölgede E-5'e yakın merkezi konumlu konut imarlı arsa 

3.000.000 $ bedelle satılıktır. 6.000

8

D&C Emlak 

0537 959 66 64
1.200        Taşınmaz ile aynı bölgede ara sokakta konumlu konut imarlı arsa 3.000.000 $ 

bedelle satılıktır. 4.500

SATILIK ARSA EMSALLERİ

  
 

Değerlendirme: 

Emsal, 1 ve emsal 4 taĢınmaza göre, daha küçük olup, orta büyüklükte site tarzı yapılaĢmaya uygun 

arazilerdir. Konumları değerlemesi yapılan taĢınmaza göre daha az öneme sahip olup, E5‟e cepheleri 

olmaması sebebiyle de görünürlük açısından daha dezavantajlıdır. Değerlemesi yapılan taĢınmazın 

bulunduğu bölgede yer almaları ve değerlemesi yapılan taĢınmaza en yakın büyüklük sunmaları 

nedeniyle önem taĢımaktadır.  Ancak değerlemesi yapılan taĢınmaza, büyüklük, ve konum açısından 

doğrudan emsal olabilecek bir arsaya rastlanmamıĢtır. 

Emsal 8 ise aynı bölgede yer alması açısından benzerlik gösterse bile, değerlemesi yapılan 

taĢınmazdan çok daha küçük ve ara sokaklarda yer almaktadır. 

Emsal 3, 5 ve 6 ise bölgeye hakim emlak firmaları olup nihai değer takdirinde görüĢleri dikkate 

alınmıĢtır. 
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Satılık Konut Emsalleri: 

 

Akasya Projesi Fiyat AraĢtırması: 

İletişim Proje Tip 
Alan 
(m²) 

Satış Değeri 
(TL) 

Birim Satış Değeri  
(TL/m²) 

Remax Abc2 : 
0532 292 84 46 

Akasya Göl 3,5+1 150            1.250.000                             8.333     

Akasya Göl 4+2 333            2.850.000                             8.559     

Century21 :                            
05335975825 

Akasya Koru 3+1 155            1.250.000                             8.065     

Akasya Koru 3,5+1 166            1.315.000                             7.922     

Belgin Yalçın :                                  
0507 540 40 45 

Akasya Koru 3+1 127                850.000                             6.693     

Akasya Koru Kule 3+1 150            1.220.000                             8.133     

Serdar İbicek :                                            
0507  540 40 46 

Akasya Koru 1+1 72                425.000                             5.903     

Akasya Koru 1+1 72                444.000                             6.167     

Akasya Koru 4+2 333            2.700.000                             8.108     

Akasya Göl 4+2 333            2.500.000                             7.508     

Ortalama     189            1.480.400                             7.539     

Akasya Projesindeki ikinci el satılık daireler ile ilgili yapılan piyasa araĢtırması yukarıdaki tabloda 

özetlenmiĢtir. Buna göre içerisinde birçok farklı tipte daire barındıran projede satıĢ fiyatları 425.000 TL 

ile 2.700.000 TL arasında değiĢmektedir. ĠnĢaat çalıĢmaları devam eden proje kapsamında 

gerçekleĢmiĢ daire satıĢ değerleri dikkate alındığında ortalama m² birim fiyatları 7.500 TL/m² 

civarındadır.  

Yakın Çevredeki Emsal Proje Bilgileri: 

ALMONDHILL KONUTLARI 

Acıbademde, değerlemesi yapılan proje arazisine komĢu olan 

proje, Ģehir içinde sosyal ve sportif imkânlar açısından zengin 

bir proje sunmakta olup, tarz olarak değerlemesi yapılan 

taĢınmazdan az katlı olması nedeniyle farklılıklar 

göstermektedir. Buna rağmen aynı bölge ve konum özelliklerini 

ve benzer site olanaklar sunması bakımından da benzerlikler 

göstermektedir. 

Toplam arazi alanı: 106.000 m² 

Toplam konut âdeti: 710 

Projedeki konutlar 82 – 240 m² arasında 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 Ģeklindedir. 

Tip Alan(m²)

Satış 

fiyatı (USD)

Satış 

fiyatı (TL)

Birim satış

fiyat (USD/m²)

Birim satış

fiyat (TL/m²)

1+1 89 216.667 390.000 2.434 4.382

2+1 100 361.111 650.000 3.611 6.500

2+1 119 352.778 635.000 2.965 5.336

3+1 161 620.000 1.116.000 3.851 6.932

3+1 152 500.000 900.000 3.289 5.921

4+1 237 900.000 1.620.000 3.797 6.835

3+1 240 777.778 1.400.000 3.241 5.833

4+1 225 710.000 1.278.000 3.156 5.680

3.293 5.927Ortalama

ALMONDHILL KONUT FİYATLARI
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Almondhill konutları 2. el satıĢ fiyatları ile ilgili olarak emlak yetkilisi ile görüĢülmüĢ olup proje 

kapsamında satıĢ değerleri tabloda verilmiĢtir (Realty World, Cem ġimĢek, 0532 566 78 23). Emlak 

yetkilisi proje kapsamında satıĢ değerlerinin 4.350 TL ile 7.000 TL aralığında olduğunu belirtmiĢtir. 

Yukarıdaki tablodan görüleceği üzere konu projede ortalama m² birim fiyatı yüzde 10 pazarlık 

düĢülmüĢ Ģekliyle 6.000 TL civarındadır.  

(rapor tarihi itibarıyla 1 dolar=1,80 TL - fiyatlar 2. El fiyatlardır) 

 

ARTE VERDE KONUTLARI 

Acıbademde, değerlemesi yapılan proje arazisine komĢu olan 

bir baĢka proje de “Arte Verde” konutlarıdır. Tarz olarak 

değerlemesi yapılan taĢınmazdan daha düĢük çaplı bir proje 

olması nedeniyle farklılıklar göstermektedir. Buna rağmen 

aynı bölge ve konum özelliklerini ve nispeten benzer site 

olanakları sunması bakımından da benzerlikler 

göstermektedir. 14 dönümlük arazinin 10 dönümü yeĢil 

alanlara ayrılırken, 1 dönümü sosyal tesislere ve 3 dönümü 

inĢaat alanına ayrılmıĢ. Arte Verde‟de yürüyüĢ parkuru, tenis 

kortu, basketbol sahası, kapalı spor salonu ve önü açılabilen 

kapalı yüzme havuzu bulunuyor. 

Toplam arazi alanı: 14.000 m² 

Toplam konut âdeti: 90 

Projedeki konutlar 162 – 310 m² arasında 3+1, 4+1, 5+1 Ģeklindedir. 

Arteverde konut projesi kapsamında emlak yetkilisi ile yapılan görüĢmelerde site bünyesinde 3+1 ve 

4+1 tip dairelerin mevcutta dolu olup Ģu anda ikinci elde herhangi bir satılık dairenin olmadığını 

belirtmiĢtir. Ancak proje kapsamında ikinci ellerin çok seyrek ortay çıktığını, çıkıĢ fiyatının yaklaĢık 

%10 altında satıĢ gördüğünü belirtmiĢtir. Proje genelinde fiyatların, aĢağıdaki gibi olduğunu 

belirtmiĢtir.  (Century 21 Bravo, Figen Vardar, 0532 486 83 62) 

 

Tip Alan(m²)

birim 

fiyat 

(TL/m²)

3+1 162 810.000           TL 5.000

4+1 180 900.000           TL 5.000

5+1 bahçe dubleksi 268 1.200.000       TL 4.478

5+1 çatı dubleksi 268 1.250.000       TL 4.664

ortalama 4.785

Ortalama fiyat (TL)

ARTEVERDE KONUT FİYATLARI

 
 

( Fiyatlar 2. El fiyatlardır ) 

 

6.6. SATIġ DEĞERĠ TESPĠTĠ  

6.6.1. EMSAL KARġILAġTIRMA YÖNTEMĠ ĠLE DEĞER TESPĠTĠ 

Değerleme konusu projenin, boĢ arsa değeri ve konut satıĢ değerleri emsal karĢılaĢtırma yöntemi ile 

tespit edilmiĢtir. 

 

BoĢ arsa değeri 

Değerleme konusu taĢınmazın boĢ arsa değeri Emsal karĢılaĢtırma yöntemi kullanılarak tespit 

edilmiĢtir. Bu değer maliyet yaklaĢımında,” arsa+maliyet = değer “ denklemi içerisinde yer almaktadır.  
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Değerlemesi yapılan taĢınmazın imar koĢulları, büyüklüğü ve konum açısından birebir emsalleri 

bulunamamıĢtır. Bu sebeple, değer tespiti yapabilmek için yakın bölgede yer alan ve satıĢta olan, 

arsalar değerlemeye tabi tutulmuĢtur. Raporun 6.5 bölümünde belirtilen arsa emsalleri 

değerlendirilmiĢtir. BoĢ arsa değeri takdiri yapılırken yukarıdaki değer ayar tablosundan 

faydalanılmıĢtır.  

ARSA ALANI (m²)

ARSA BİRİM DEĞERİ (TL/m²)

BOŞ ARSA DEĞERİ (TL)

BOŞ ARSA DEĞERİ (USD)

42.800                             

6.500                               

278.198.440                  

154.554.689                   
 

Konut satıĢ değeri 

Konutların satıĢ değerleri tespit edilirken emsal karĢılaĢtırma yöntemi kullanılmıĢtır. Emsaller yukarıda 

yer almaktadır. Ancak, projenin özel bir proje olması ve satıĢlarını büyük ölçüde tamamlamıĢ bir proje 

olması nedeniyle projede kullanılan satıĢ listeleri üzerinden hareket edilmiĢ ve satıĢ değerleri belli bir 

oranda ıskonto edilerek peĢin nakit eĢdeğer satıĢ değerine ulaĢılmıĢtır. Projenin emsali kendisi olarak 

kabul edilmiĢtir. Projede yer alan ve henüz tapuda kat irtifakı oluĢturulmamıĢ bağımsız bölümlerin 

satıĢ değerleri ekler bölümünde verilmektedir. 

 

KONUT BÖLÜMÜ  DEĞERİ 

İnşaat seviyesi ADET TL USD 

Tamamlanmış hali ile değer 458 522.003.655 290.002.031 

Mevcut İnşaat Seviyesine göre değer 458 485.078.718 269.488.176 

. 
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6.6.2. MALĠYET YÖNTEMĠ ĠLE DEĞER TESPĠTĠ 

Değerleme konusu parsel üzerinde; 

- AlıĢveriĢ Merkezi ve Garaj Katları Bloğu,  
- A Konut Bloğu ve   
- B Konut Bloğu yer almaktadır.  
- Maliyet yöntemine göre proje değeri aĢağıdaki gibi hesaplanmıĢtır.  

MALĠYET YÖNTEMĠNĠN ESAS DENKLEMĠ OLAN, ARSA+MALĠYET (yapılar/inĢaat+geliĢtirme+giriĢimci 

karı)=DEĞER denklemine uygun olarak hesaplamalar aĢağıdaki tablo ile düzenlenmiĢtir. Tabloda bu 

denklem, ARSA+KAPALI ĠNġAAT ALANI YAPIM VE GELĠġTĠRME MALĠYETLERĠ + GĠRĠġĠMCĠ KARI olarak 

belirtilmiĢtir. 

 

GeliĢtirici/giriĢimci karı müteahit karından farklı bir kalem olup, bu projeyi geliĢtirme riskinin üstlenmiĢ 

olan giriĢimci firmanın bu iĢe giriĢmiĢ olmasından kaynaklı risklerinden dolayı arzu ettiği kazanç oranını 

temsil etmektedir. Projenin, yerine, bölgesine, segmentine, konseptine, projenin büyüklük ve 

küçüklüğüne ve taĢınması gereken risklere bağlı olarak daha yüksek veya daha düĢük bir oran olarak 

da, karĢımıza çıkabilmektedir. Maliyet yöntemi ile değer hesaplanırken bu geliĢtirici kar beklentisi de 

hesaplara katılmıĢtır. 

 
Değerlemesi yapılan 1083 ada 68 parsel, 42.799,76 m² arsa üzerinde inĢa edilen, alıĢveriĢ merkezi 

bloğu dahil 3 bloktan oluĢan (2 blok konut amaçlıdır) ve toplam inĢaat alanı ruhsata göre 396.639.92 

m² olan bir projedir. Maliyet yöntemine göre projenin mevcut inĢaat seviyesine ve tamamlanmıĢ 

olması durumuna göre değeri aĢağıdaki gibi hesaplanmıĢtır.  

 

PROJENĠN TAMAMLANMIġ OLMASI DURUMUNA GÖRE DEĞERĠ 

 
Projenin tamamlanmıĢ olması durumunda değer, arsa+inĢaat ve geliĢtirme maliyetlerinden 

oluĢmaktadır. Projenin ruhsatta yer alan yapı sınıfı ve inĢaat alanı kullanılarak yapılan hesaplamalar bir 

yukarıdaki tabloda verilmiĢtir. GeliĢtiricinin beklentisini oluĢturan kar miktarı beklentisi de bir maliyet 

unsuru olup hesaplarda kullanılmıĢtır. 

 

 

Değerlemesi yapılan taĢınmaz, 50,5 metreyi aĢan yapılardan olması nedeniyle yapı sınıfı 5A olarak 

kabul edilmiĢtir. Site konseptine sahip projelerde, inĢaat maliyetlerinin, Bayındırlık ve Ġskan akanlığının 

belirtmiĢ olduğu maliyetlerden belli bir miktar daha yüksek gerçekleĢtiğinden, bu ek maliyetler de 

eklenmiĢtir.  TaĢınmazın tek bir yapıdan oluĢmayıp daha karmaĢık bir inĢaat olması (Alışveriş merkezi 

yanı sıra konut bloklarının olması) site konseptinin gereği olan çevre düzenlemesi, peyzaj, sitenin 
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etrafının kapatılması, arsa içi düzenlemeler yanı sıra bölgenin altyapısının henüz tam oturmamış 

olmasından dolayı arsa içi maliyetler yanı sıra arsa dışı yapılandırmalarının da kısmen firma tarafından 

karşılanmış olma gerekliliği, karma fonksiyon taşıması nedeniyle geliştirme bedellerinin (danışmanlık, 

projelendirme ve işin karmaşık olmasından dolayı şantiye ve proje yönetim hizmetlerinin nisbeten daha 

maliyetli olmaları) daha yüksek olması, inĢaat esnasında meydana gelen yanlıĢ uygulama veya 

malzeme zayileri sonucu kayıpların daha yüksek riskli olması gibi dolaylı ve dolaysız maliyetleri artırıcı 

unsurlar da göz önünde bulundurularak, hesaplamalar yapılmıĢtır.  Daha gerçekçi bir maliyet elde 

etmek amacındadır. 

 

PROJENĠN MEVCUT ĠNġAAT SEVĠYESĠNE GÖRE DEĞERĠ 

 
Değerleme konusu projenin yapı denetimi Haliç Yapı denetim Ltd. ġti. tarafından yürütülmekte olup, 

genel inĢaat seviyesi %58 olarak hesaplanmıĢtır. (Raporun 5.2.2. FĠZĠKSEL ÖZELLĠKLER 

BÖLÜMÜNÜNDE anlatılmıĢtır).   

 

Projenin maliyetlerine iliĢkin bir özet ve projenin tamamlanması için gereken maliyetler aĢağıdaki gibi 

özetlenmiĢtir. Bu veriler, Gelir yönteminde, nakit akıĢa yansıtılmak amacıyla kullanılmıĢtır. 

 

 
 

Konut ve alıĢveriĢ merkezi bölümleri için inĢaatın tamamlanması gereken maliyetler ayrıĢtırılmıĢtır. 
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6.6.3. GELĠR YÖNTEMĠ ĠLE DEĞER TESPĠTĠ 

Değerlemesi yapılan taĢınmaz proje niteliğinde olup değerlemede GELĠR YÖNTEMĠ kullanılmıĢtır. Bu 

yöntem kullanılırken taĢınmaz satıĢ/kira gelirleri ve giderleri dikkate alınarak nakit akıĢ tablosu 

oluĢturulmuĢ ve belli bir iskonto oranı ile bugüne getirilmiĢtir. 

 

Proje KONUT ve ALIġVERĠġ MERKEZĠ olarak 2 bölümden oluĢmaktadır. Değerlemesi yapılan 1083 ada 

68 parsel,  değerini, üzerinde geliĢtirilmekte olan bu iki bölümün toplam değerinden almaktadır. Nakit 

akıĢ tablosu bu iki bölüm için ayrı olarak oluĢturulmuĢ ve ikisinin değerleri toplanarak, toplam değer 

bulunmuĢtur.  

 

Projenin mevcut inĢaat tamamlanma oranına göre değeri tespit edilirken; 

Her iki bölümün nakit akıĢ tabloları oluĢturulurken, bugünden sonraki dönemde yapılacak olan giderler 

(maliyetler) ve gelirler (aĢağıda konut ve alıĢveriĢ bölümü için ayrı anlatılmıĢtır) dikkate alınmıĢ, 

alıĢveriĢ merkezinde kiralama söz konusu olduğundan bir iĢletme süreci seçilmiĢ (10 yıl) ve bu süreç 

içerisindeki iĢletme giderleri de dikkate alınarak belli bir ıskonto oranı ile bugüne indirgenerek alıĢveriĢ 

merkezi bölümünün net bugünkü değeri hesaplanmıĢ, konut bölümü için ise bugünden sonra yapılacak 

satıĢlar için 3 satıĢ yılı öngörülmüĢ ve bu satıĢlardan gelen net gelirler (inĢaat için gerekli maliyetler 

düĢüldükten sonra kalan net gelirler) ıskonto edilmiĢtir. Hali hazırda satılmıĢ konutların bugünkü 

güncel piyasa rayiç değeri ilave edilerek bu bölümün (konut bölümünün) değeri hesaplanmıĢ ve her iki 

değer toplanmıĢtır. Bu değer taĢınmazın mevcut inĢaat tamamlanma oranına göre hesaplanmıĢ 

değerini vermektedir. 

 

Projenin tamamlanmıĢ olması halindeki değeri hesaplanırken ise; 

- alıĢveriĢ merkezi için iĢletmeye geçmiĢ olduğu tarihten itibaren olan gelirleri ve iĢletme 

giderleri dikkate alınmıĢ ancak inĢaat tamamlanmıĢ kabul edildiğinden inĢaat maliyetleri 

dikkate alınmamıĢtır. 

- konutların tamamlanmıĢ, bitmiĢ olması durumundaki değeri hesaplanırken ise satılmıĢ 

konutların bugünkü piyasa değerine, satılacak olan konutların bugünkü güncel piyasa rayiç 

değeri eklenerek değer hesaplaması yapılmıĢtır. 

 

GĠDERLER: 

ĠnĢaat ve geliĢtirme giderleri : Değerlemesi yapılan taĢınmazın maliyet analizi yukarıda raporun 

6.6.2 bölümünde detaylı olarak anlatılmıĢtır. Ancak GELĠR YÖNTEMĠ çerçevesinde bu maliyetleri 

kullanabilmek için farklı gelir akıĢlarına sahip olan KONUT ve ALIġVERĠġ MERKEZĠ BÖLÜMLERĠ için 

nakit akıĢ tablolarında kullanılabilir hale getirilmek maksadıyla ayrıĢtırılmıĢtır. Raporun 6.6.2.Maliyet 

Yöntemi ile değer tespiti, Özet tablosu. Konut ve AVM bir bütün olarak inĢa edilmektedir ve inĢaat 

seviyesi ortalama %58‟dir. Kalan maliyetlerin önümüzdeki 9 aylık süreçte harcanacağı varsayılmıĢtır.  

 

Yukarıdaki maliyetler arasında yansıtılmayan bazı gider kalemleri (iĢletme süreci ile ilgili olduğundan) 

doğrudan nakit akıĢ tablosunda belirtilmiĢtir.  

 

Pazarlama giderleri: AlıĢveriĢ merkezinin pazarlaması ve tanıtım ve promosyon çalıĢmaları için, yıllık 

ciro üzerinden bir pazarlama gideri ayrılmıĢtır. 

Sabit giderler: Emlak vergisi ve sigorta bedellerini ihtiva etmektedir 

DeğiĢken/iĢletme giderleri : ĠĢletmeye iliĢkin giderler (güvenlik, çöp, çalıĢan personel, elektrik 

v.b.) aidatlar içerisinde karĢılanacağından hesaplara katılmamıĢtır. 
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GELĠRLER: 

Projenin gelirleri hesaplanırken Konut‟ların satılacağı ve ALIġVERĠġ Merkezinin kiralanarak iĢletileceği 

öngörülmüĢtür. 

 

1 - KONUT GELĠRLERĠ:  

Projedeki konutların tamamının satılacağı öngörülmüĢ olup, projenin tamamından beklenen satıĢ 

hasılatı ve satıĢ bilgileri aĢağıdaki gibidir.  

 

Değerlemesi yapılan taĢınmazın, yaklaĢık %88 oranında adetsel bazda, satıĢlarının tamamlamıĢ bir 

proje olması,  projenin pazarda/piyasada doğru konumlandırıldığını göstermekte olduğundan, bir 

projenin en iyi emsali de kendisi olabileceğinden değerlemede firmanın satıĢ listeleri kullanılmıĢtır.  Bu 

listelerden %10 peĢin indirimi uygulaması yapılmıĢtır. 

 

Projede, kat irtifakı kurulmadığından, resmi bağımsız bölüm listeleri oluĢturulmamıĢtır. Bu sebeple 

rapor içerisinde, listeler açıkça belirtilmemiĢ ve satıĢ gelirlerine iliĢkin değerler toplam satılabilir konut 

alanları üzerinden ifade edilmiĢtir. Halen satıĢlar arsa payı üzerinden noter kanalıyla yapılmaktadır. 

 

TaĢınmazın bitmiĢ durumdaki değeri: 

Toplam satıĢ hasılatı: 

Her iki rakamın (satılan konutların bugünkü piyasa değeri+kalan konutların bugünkü peĢin satıĢ 

değeri) toplanması ile toplam satıĢ hasılatı oluĢturulmuĢtur. Bu projenin konut bölümünün bitmiĢ hali 

ile değerini vermektedir. 

 

Satılan konutlar : 

SatıĢ listeler üzerinden yapılan incelemede, satılan konutların bugünkü piyasa rayiç değerleri, mevcut 

satıĢ listelerinde peĢin indirimi uygulanarak olduğu gibi kabul edilmiĢtir.   

SatıĢta olan (kalan konutlar) konutlar: 

Kalan konutlar için (halen satılmakta olan konutların), satıĢ listelerinde belirtilen satıĢ bedellerinden % 

10 ıskonto edilerek bugünkü piyasa rayiç değeri  belirlenmiĢtir. 

  
 

 

TaĢınmazın Mevcut ĠnĢaat Tamamlanma Oranına göre değeri: 

Değerlemesi yapılan Konut Bölümü için, mevcut gelinen inĢaat seviyesine göre değer tespiti yapılırken, 

kalan konut satıĢlarının bundan sonraki süreç içerisinde ne kadar zamanda satılacağı ve bunların 

tamamlanması için gereken maliyetleri, nakit akıĢ tablosuna aktarılmıĢ ve mevcut inĢaat tamamlanma 

oranına göre, yani gelinen seviyeye göre değer tespiti yapılmıĢtır. Bu rakam nakit akıĢ tablosundan 

alınmalıdır. 

 

Projede satıĢlar devam etmekte olup halen adetsel bazda %88 oranında satıĢ tamamlanmıĢtır. Kalan 

konutların satıĢının 3 yıl içerisinde tamamlanacağı öngörülmektedir.  
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2 - ALIġVERĠġ MERKEZĠ GELĠRLERĠ:  

 

AlıĢveriĢ merkezinin gelirleri hesaplanırken, taĢınmazın satılmayarak, kiralanacağı ve iĢletileceği 

düĢünülmüĢtür. Gelirler aĢağıda belirtilen kalemler dikkat alınarak hesaplanmıĢtır. 

o Mağaza, depo, gibi ünitelerin kiralanmasından kaynaklı gelirler: Raporun 6.7 bölümünde 

hesaplanmıĢtır. olup, stand, kiosk, atm gelirleri  

o Stand, kiosk, atm,  organizasyonlar, otopark vale hizmeti gibi  ek kiralama ve hizmetlerden 

doğan gelirler, diğer alıĢveriĢ merkezlerindeki oranlar dikkate alınarak yıllık kira geliri 

üzerinden belli bir yüzde oran olarak nakit akıĢ tablosuna yansıtılmıĢtır. 

o AlıĢveriĢ merkezlerinde sıkça görülen, sabit kira üzerine alınan cirodan kaynaklı gelirler de yine 

diğer alıĢveriĢ merkezlerindeki oranlar dikkate alınarak yıllık kira geliri üzerinden belli bir 

yüzde oran olarak nakit akıĢ tablosuna yansıtılmıĢtır. 

o Kira gelirlerinin yaklaĢık net olduğu (pazarlama ve sabit giderler içerisinde) ve alıĢveriĢ 

merkezinin iĢletilmesi için gereken değiĢken iĢletme maliyetlerinin aidatlar içerisinden ayrıca 

alınacağı kabul edilmiĢtir. Aidatlardan kaynaklı gelirler nakit akıĢa yansıtılmamıĢ olduğundan 

gider olarak da yansıtılmamıĢtır. 

 

 

Mağaza ve depo kira gelirlerine iliĢkin analizi raporun 6.7 bölümünde yapılmıĢ olup burada sadece bir 

özeti verilmiĢtir. AlıĢveriĢ merkezlerinin, kiralanabilir alanları dıĢında, kiosk, ATM, stand gibi ünitelerin 

kira gelirleri ve reklam, vale v.b. iĢletmeye yönelik hizmetlerden de gelir üretilebileceği 

düĢünülmektedir. Sabit kira üzerine ciro üzerinden de bir pay alınmaktadır. Bu diğer gelirler, alıĢveriĢ 

merkezlerindeki benzer gelirlerin oranları dikkate alınarak bir yüzde olarak yukarıdaki tabloda, kira 

gelirlerine eklenmiĢtir.  

 

AlıĢveriĢ merkezinin potansiyel gelirleri hesaplanırken, taĢınmazın gelir üretme potansiyeli olan 

kiralama gelirleri, reklam, promosyon ve diğer organizasyonlardan gelen gelirler yanı sıra, otopark, 

baz istasyonu gibi özel kiralamalardan gelen gelirler, genelde ortak alanlara kurulan kıosk, stand gibi 

ünitelerden gelen gelirler de dahil edilir. ĠĢletmeye yönelik aidatlar da bu gelirler içerisinde yer alır 

Ancak sonradan, Net ĠĢletme gelirlerine ulaĢırken bu aidatlardan elde edilen ve gider olarak kullanılan 

bu gelir düĢülür. Değerlemesi yapılan taĢınmaz için öngörülen potansiyel gelirler içerisinde iĢletmeye 

yönelik bu aidatlara yer verilmediğinden sonradan Net ĠĢletme Geliri elde edilirken de düĢülmesine 

gerek kalmamıĢtır. Potansiyel gelir bir alıĢveriĢ merkezinde gelir üretebilecek her tür unsuru 

içermektedir. Bu gelir türünün bazı kalemleri hesaplama yolu ile elde edilirken bazıları da yüzdesel bir 

oran olarak hesaplara katılabilmektedir.  

 

Potansiyel gelirden hareket edilerek, efektif ve net iĢletme gelirleri hesap edilmekte ve değer bu net 

iĢletme gelirleri kullanılarak hesaplanmaktadır. AĢağıda verilen nakit akıĢ tablosunda net iĢletme 

gelirlerine ulaĢılarak değer hesaplanmaktadır. 
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NAKĠT AKIġ: 

 

Nakit akıĢ tablosu aĢağıdaki gibi olup, kalan maliyetler ve satıĢ gelirleri ile alıĢveriĢ merkezi kiralama 

gelirleri, nakit akıĢ tablosuna yansıtılmıĢ, gerçekleĢen konut satıĢları ise bugünkü değerde tutularak 

değere eklenmiĢtir. Hesaplar Amerikan Doları (USD) cinsinden yapılmıĢtır. 

 

Iskonto oranı tespit edilirken risk taĢımayan (risk, düĢük) bir getiri üzerine taĢınmazın taĢıdığı riskler 

eklenmiĢtir. Risksiz getiri oranı olarak T.C. Hazinesinin ihraç ettiği, USD (Amerikan Doları) cinsinden 

15.01.2030 vadeli eorubond getiri oranı %5,94 olup, nakit akıĢta düĢük riskli getiri oranı olarak 

kullanılmıĢtır. Bunun üzerine ülke, bölge, proje ve yönetim riskleri eklenmiĢtir. Bu riskler eklenirken 

taĢınmazın likiditeye dönme riski ve operasyon/yönetim risklerinin tespiti amacıyla hareket edilmiĢtir. 

Bu riskler segment riskini içerisinde barındırmaktadır. TaĢınmazın tamamlanması ve açılıĢı nisbeten 

yakın bir dönemdedir. Ġskonto oranı %9.7 olarak kullanılmıĢtır. 

 

Konut: 

Konut satıĢlarının adetsel bazda % 88‟i hali hazırda gerçekleĢmiĢ olduğundan güncel peĢin piyasa satıĢ 

değerleri belirlenmiĢ ve eklenmiĢ, kalan satıĢların büyük çoğunluğunun önümüzdeki 3 yıl içerisinde 

tamamlanacağı öngörülmüĢtür. Projenin 2013 yılıın 3.çeyreğinde tamamlanması ve teslim edilmesi 

planlanmaktadır. 

 

 

AlıĢveriĢ merkezi : 

AlıĢveriĢ merkezi 2013 yılının üçüncü çeyreği içerisnde açılacağı kabul edilmiĢ ve yıl sonuna kadar 

yaklaĢık 4 aylık bir iĢletme süreci olacağı düĢünülmüĢtür. Nakit akıĢ tablosunda 10 iĢletme yılı 

üzerinden hesaplamalar yapılmıĢtır.  Bu süreç sonunda, taĢınmazın geriye kalan süreçteki gelirlerini ve 

değerini temsilen, 10 yılın sonunda terminal bir değer hesaplanmıĢtır. 2013 yılında %92 doluluk ile 

üçüncü çeyreğinde açılacağı düĢünülmüĢtür. Bu sebeple 2013 yılı doluluk oranı %31 olarak 

yansımıĢtır. 

Projenin pazarlama giderleri yıllık ciro üzerinden %2,5 olarak hesap edilmiĢ, 

Sabit giderler (emlak vergisi, sigorta gideri gibi) yıllık olarak hesaplara katılmıĢ, 

Yenileme giderleri sadece alıĢveriĢ merkezi için düĢünülmüĢ olup, üretim maliyetinin bir yüzdesi 

olarak, 4-5 yılda bir kez olarak hesaplara katılmıĢtır. 

AlıĢveriĢ merkezi, boĢluk oranları %3 olarak kabul edilmiĢtir. 

ĠĢletme giderlerinin aylık aidatlar ile karĢılanacağı düĢünüldüğünden, nakit akıĢ tablosuna bu aidatları 

içermeyen, kira gelirleri yansıtılmıĢtır. 

Nakit akıĢ tablosunda, potansiyel gelirlerden boĢluktan kaynaklı kira kayıpları ve tahsilat kayıpları 

düĢülerek efektif gelir, sabit ve yenileme giderleri düĢülerek de net iĢletme gelirine varılmaktadır. 
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PROJENĠN MEVCUT TAMAMLANMA SEVĠYESĠNE GÖRE GELĠR YÖNTEMĠ ĠLE DEĞER TESPĠTĠ 

 
Projenin toplam değeri aĢağıdaki gibi olup, konut ve alıĢveriĢ merkezi bölümlerinden kaynaklı değerler 

de ayrı olarak görülmektedir. 

 

TaĢınmazın mevcut inĢaat tamamlanma oranına göre  DEĞERĠ yukarıda anlatılan varsayımlar ve 

kabuller doğrultusunda hesaplanmıĢ olup KONUT BÖLÜMÜ+ALIġVERĠġ MERKEZĠ BÖLÜMÜ 

değerlerinden oluĢmaktadır. AĢağıda tablodadır. 
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TaĢınmazın TAMAMLANMIġ/BĠTMĠġ DURUMUndaki değeri : 

 

Konut bölümü için inĢaatın tamamlanmıĢ olması durumundaki değer yukarıda belirtilmektedir. 

Konut bölümünün tamamlanmıĢ olması durumundaki değeri, henüz tamamı firma üzerinde kayıtlı 

olması nedeniyle tüm konutların bugünkü koĢullardaki peĢin satıĢ değerlerinin toplamından 

oluĢmaktadır.  

 

KALAN KONUTLARIN BUGÜNKÜ DEĞER TOPLAMI USD 41.849.147 

GERÇEKLEŞEN KONUT SATIŞLAR USD 248.152.884 

PROJE DEĞERİ KONUT USD 290.002.031 

PROJE DEĞERİ KONUT TL 522.003.655 
 

AlıĢveriĢ merkezi bölümün tamamlanmıĢ olması durumundaki değeri ise aĢağıdaki nakit akıĢ 

tablosunda hesaplandığı gibidir. TaĢınmazın 2013 yılı ikinci yarısında  faaliyete geçeceği ve tamamen 

tamamlanmıĢ olacağından artık herhangi bir inĢaat maliyeti söz konusu olmayacağından, nakit akıĢ 

tablosu içerinde maliyetler kaldırılmıĢtır. Nakit akıĢ varsayımları yukarıda anlatıldığı gibi korunmuĢtur. 

 

 
 

TaĢınmazın tamamlanmıĢ olması durumundaki DEĞERĠ yukarıda anlatılan varsayımlar ve kabuller 

doğrultusunda hesaplanmıĢ olup KONUT BÖLÜMÜ+ALIġVERĠġ MERKEZĠ BÖLÜMÜ değerlerinden 

oluĢmaktadır. AĢağıda tablodadır. 
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6.7. KĠRA DEĞERĠ ANALĠZĠ VE KULLANILAN VERĠLER 

Değerlemesi yapılan projede, alıĢveriĢ merkezi için kira değeri öngörüleri aĢağıdaki gibidir. Kira değeri 

tespiti yapılırken, taĢınmazın “mağaza karmasının” kesinleĢmemiĢ olması nedeniyle tahmini alanlar 

kullanılmıĢtır. Projenin konumu, imajı ve hedeflediği kitle ve yer almayı hedeflediği segment dikkate 

alınarak kira öngörüleri yapılmıĢ ve piyasaya bu Ģekilde konumlandırılmıĢtır. 

 

AlıĢveriĢ merkezi kiralamaları;  

 ġehir kenarlarında, Ġstanbul‟un Avrupa Yakasında, Beylikdüzü, BaĢakĢehir, Basın Ekspres gibi, 

lokasyonlarda konumlu alıĢveriĢ merkezlerinde, mağazalarda 20-40 USD/m²/ay aralığında olup, 

büyük mağazalarda kira bedelleri 10-15 USD/m²/ay veya buna tekabül edecek, sabit+cirodan 

pay Ģeklinde gerçekleĢmektedir. Yeme içme mağazalarında kiralar 60-70 USD/m²/ay bedellere 

kadar çıktığı arĢiv değerlemelerinden ve piyasa söylemlerinden bilinmektedir. Bu durum 

alıĢveriĢ merkezinin çekim gücü ile de ilgilidir. Bahsedilen alıĢveriĢ merkezlerinin çekim gücü 

bulunduğu bölge ile sınırlıdır.  

 ġehir merkezlerine gidildikçe, bu kira bedelleri artmaktadır. Buralardaki alıĢveriĢ merkezleri 

bulundukları bölge nüfusu yanı sıra Ģehir merkezinde olmaları nedeniyle çalıĢmak amacıyla 

buraya gelen nüfusu da çekmektedirler.  Kira bedelleri mağazalarda 60-150 USD/m²/ay 

bedellere ulaĢırken, yeme içme bölümlerinde bu rakamlar 100-285 USD /m²/ay aralığını 

bulmaktadır. Büyük mağazalarda da kiralar  20-25 USD/m²/ay aralığında sabit + cirodan 

hareketle kiralanmakta olduğu arĢiv değerlemelerinden ve piyasa söylemlerinden bilinmektedir. 

Değerlemesi yapılan alıĢveriĢ merkezi, Ģehir merkezinde, prestijli, lüks bir bölgede ve çekim gücü 

yüksek olan bir proje olarak piyasaya konumlanmıĢtır. 

 

 

 
 

Yukarıdaki tabloda tahminleri yapılan kira gelirleri, firmanın ilk yıl için tüm  gelirler dahil minimum 44-

45 milyon Amerikan Doları net iĢletme gelir hedefi  dikkate alınarak yapılmıĢtır.  Alansal dağılımlar 

tamamen tahmini ve yaklaĢıktır. 

 

Kiralanabilir alanlar dıĢında, kiosk, ATM, stand gibi ünitelerin kira gelirleri ve reklam, vale v.b. 

iĢletmeye yönelik hizmetlerden de gelir üretilebileceği düĢünülmektedir. Bu diğer gelirler, alıĢveriĢ 

merkezlerindeki gerçekleĢen emsaller dikkate alınarak, raporun 6.6.3 bölümünde “alıĢveriĢ merkezi 

gelirleri” alt baĢlığı altında yer alan tabloda,  kira gelirlerinin bir yüzdesi olarak eklenerek verilmiĢtir 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                                              SAF_ AKASYA KENT                                                                                                      
 

 

Vektör Gayrimenkul Değerleme A.ġ. 

Ihlamurkuyu Cad. AytaĢı Sok. No:4 

Tepeüstü/Ümraniye/ĠSTANBUL                                                   36                                                  2012_300_38                                                                                                                                       

6.8. GAYRĠMENKUL VE BUNA BAĞLI HAKLARIN HUKUKĠ DURUMUNUN 

ANALĠZĠ 

Değerlemesi yapılan taĢınmazların herhangi bir hukuki sorunu bulunmamaktadır. 

 

6.9. BOġ ARAZĠ VE GELĠġTĠRĠLMĠġ PROJE DEĞERĠ ANALĠZĠ VE 

KULLANILAN VERĠ VE VARSAYIMLAR ĠLE ULAġILAN SONUÇLAR 

Değerleme mevcut bir proje üzerinden yapılmıĢtır. 

  

6.10. EN YKSEK VE EN ĠYĠ KULLANIM ANALĠZĠ 

TaĢınmazın en etkin ve en verimli kullanımı; Mer‟i Ġmar Planı‟nda belirtildiği gibi “Ticaret+Turizm” 

fonksiyonlu olarak kullanılmasıdır.   

6.11. MÜġTEREK VEYA BÖLÜNMÜġ KISIMLARIN DEĞERLEME ANALĠZĠ 

Değerlemesi yapılan taĢınmaz, arsa niteliğinde olup,  bağımsız bölüm yapısı henüz tapuda 

oluĢturulmamıĢtır.   Değerleme tüm projeyi kapsayacak Ģekilde bir bütün olarak yapılmıĢtır.  

6.12. HASILAT PAYLAġIMI VEYA KAT KARġILIĞI YÖNTEMĠ ĠLE YAPILACAK 

PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI 

Hasılat paylaĢımı veya kat karĢılığı yöntemi söz konusu değildir. 
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7. ANALĠZ SONUÇLARININ DEĞERLENDĠRĠLMESĠ 

7.1. FARKLI DEĞERLEME METOTLARININ VE ANALĠZĠ SONUÇLARININ 

UYUMLAġTIRILMASI VE BU AMAÇLA ĠZLENEN YÖNTEMĠN VE NEDENLERĠNĠN 

AÇIKLAMASI 

Değerleme, arsa niteliğine sahip 1083 ada 68 parsel için yapılmaktadır. Arsa üzerinde geliĢtirilmekte 

olan projenin değer tespiti yapılmıĢtır. Değerlemede “MALĠYET YÖNTEMĠ” ve “GELĠR YÖNTEMĠ” 

kullanılmıĢtır.  

Değerlemesi yapılan taĢınmazın alıĢveriĢ merkezi bölümü GELĠR GETĠREN MÜLKLER sınıfında yer 

almakta olup, bu sebeple “Nihai Değer Takdiri”nde, Gelir Yöntemi ile elde edilen değer  olarak kabul 

edilmiĢtir.  

Projenin konut bölümü de, satıldıklarında geliĢtiricisine bir kazanç sağlamaları nedeniyle yine arsanın 

gelir getirme, kazanç oluĢturma yaralığından dikkate alınmalıdır.  

 

 

7.2.  ASGARĠ BĠLGĠLERDEN RAPORDA VERĠLMEYENLERĠN NĠÇĠN YER 

ALMADIKLARININ GEREKÇELERĠ 

Asgari bilgilerden raporda verilmeyen her hangi bir unsur 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 projenin, yapı ruhsatı alınmıĢ ve ruhsata uygun olarak inĢaat çalıĢmaları devam 

etmektedir. Mevzuat gereğince alınması gereken izin ve belgeleri tamdır. Proje tamamlandıktan sonra 

yapı kullanma izin belgesinin alınması ve kat mülkiyetine geçilmesi gerekmektedir. ĠnĢaat devam ettiği 

süreçte kat irtifakının kurulması da sağlanabilir. 

7.4. DEĞERLEMESĠ YAPILAN GAYRĠMENKULÜN, GAYRĠMENKUL YATIRIM 

ORTAKLIKLARI PORTFÖYÜNE ALINMASINDA SERMAYE PĠYASASI MEVZUATI 

ÇERÇEVESĠNDE, BĠR ENGEL OLUP OLMADIĞI HAKKINDA GÖRÜġ 

Değerlemesi yapılan taĢınmazın Sermaye Piyasası Mevzuatı hükümleri çerçevesinde portföye proje 

olarak alınması uygun görülmüĢtür. 

 

TaĢınmaz üzerinde bulunan ipotek, tebliğin 34. Maddesi uyarınca, yatırım için kredi temini 

amacıyla kullanılmıĢ olduğundan kanaatimizce portföye alınmasında herhangi bir engel teĢkil 

etmemektedir.  
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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 

8.2.1. SATIġ DEĞERĠ TAKDĠRĠ 

Değerlemesi konusu arsa üzerinde ruhsatlı bir proje olup, değerleme maliyet ve gelir yöntemleri 

kullanılarak yapılmıĢtır. Nihai değer takdiri aĢağıdaki gibidir.  

 

MEVCUT TAMAMLANMA ORANINA GÖRE DEĞER 

 

Değerleme konusu AKASYA KENT PROJESĠNĠN değeri, KDV Hariç toplam;  

1.478.241.380.-TL (BirmilyardörtyüzyetmiĢsekizmilyonikyüzkırkbirbinüçyüzseksen -Türk 

Lirası) olarak takdir edilmiĢtir. 
 
TAMAMLANMIġ OLMASI DURUMUNDAKĠ DEĞER 
 

 

 
Değerleme konusu AKASYA KENT PROJESĠNĠN değeri, KDV Hariç toplam;  

1.674.369.130.-TL (BirmilyaraltıyüzyetmiĢdörtmilyonüçyüzaltmıĢdokuzbinyüzotuz -Türk 

Lirası) olarak takdir edilmiĢtir. 

 
 

*(10.11.2012 tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankası USD satıĢ kuru 1,80.-TL olarak kabul edilmiĢtir.).  

 

 

 

GÖREVLĠ DEĞERLEME UZMANI   SORUMLU DEĞERLEME UZMANI 

Nazen TÖMEN                          Özgün BEKAR 

SPK Lisans NO:400645                                    SPK LĠSANS NO:400425 

Yük.Mimar                                                                ġehir Plancısı 

Değerleme Uzmanı                                                   Genel Müdür 

 

 

 

 

 


