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BEYANIMIZ 
 

 Bu raporda sunulan bilgiler ve araĢtırmaların bildiğimiz ve açıkladığımız kadarıyla doğru 

olduğunu; 

 Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonların ve sonuçların sadece belirtilen varsayımlar ve 

koĢullarla sınırlı olduğunu; 

 Değerleme Uzmanı/Uzmanları olarak değerleme konusunu oluĢturan mülk ile herhangi bir 

iliĢkimiz olmadığını ve gelecekte iliĢkisinin bulunmayacağını; 

 Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir önyargımızın olmadığını; 

 Değerleme ücretimizin raporun herhangi bir bölümüne bağlı olmadığını; 

 Değerleme çalıĢmalarımızı ahlaki kural ve performans standartlarına göre 

gerçekleĢtiğimizi; 

 Değerleme Uzmanı/Uzmanları olarak mesleki eğitim Ģartlarına haiz olduğumuzu; 

 Değerleme Uzmanı/Uzmanları olarak değerlemesi yapılan mülkün yeri ve türü konusunda 

daha önceden deneyimli olduğumuzu; 

 Değerleme olarak mülkü kiĢisel olarak denetlediğimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli 

araĢtırmaları yapmıĢ olduğumuzu; 

 Rapor içeriğinde belirtilen değerleme uzmanı/uzmanları dıĢında hiç kimsenin bu raporun 

hazırlanmasında mesleki bir yardımda bulunmadığını; 

 Değerleme Uzmanı/Uzmanları olarak değer biçilen mülkü ya da ona iliĢkin mülkiyet 

hakkını etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacağımızı; 

 Rapor içeriğinde belirtilen analizler ve sonuç değerine giden yolda Uluslararası Değerleme 

Standartları kriterlerine uyulduğunu beyan ederiz. 
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BÖLÜM 1 RAPOR, ġĠRKET VE MÜġTERĠ BĠLGĠLERĠ 

1.1. Rapor Tarihi ve Numarası 

Bu rapor, Ģirketimiz değerleme uzmanları tarafından 31.12.2021 tarihinde 2021/123 rapor numarası ile tanzim 

edilmiĢtir. 

1.2. Rapor Türü 

Bu değerleme raporu; aĢağıda bilgileri bulunan Ġstanbul “BeĢiktaĢ Ortaköy Arsa SatıĢı KarĢılığı Gelir PaylaĢımı ĠĢi” 

sözleĢmesi,EmlakKonut GYO A.ġ ile Pasifik-Levent Adi Ortaklığı arasında imzalanmıĢtır.Pasifik-Levent Adi Ortaklığı 

ise Pasifik Gayrimenkul Yatırım ĠnĢaat A.ġ (%1) ve Pasifik Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ.(%99) oluĢmaktadır 

(Ortaköy Projesi)'nin değerleme tarihindeki mevcut durumunun pazar değerinin, tamamlanması durumundaki toplam 

net bugünkü  değerinin ve tamamlanması durumunda Pasifik Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ. 'ye ait net bugünkü  

değerlerin belirlenmesi amacı ile hazırlanmıĢtır. 

1.3. Raporu Hazırlayanlar 

Bu gayrimenkul değerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapılan incelemeler sonucunda ilgili kiĢi – kurum - 

kuruluĢlardan elde edilen bilgilerden faydalanılarak Ģirketimiz  Değerleme Uzmanı Ulvi Barkın ġENSES, Değerleme 

Uzman Yrd. Buğra YILDIRIM ve Sorumlu Değerleme Uzmanı  ġeref   EMEN  tarafından hazırlanmıĢtır. 

1.4. Değerleme Tarihi 

Bu gayrimenkul değerleme raporu, resmi kurum araĢtırmaları, mahallinde incelemeler ve ofis çalıĢmaları sonucunda 

Ģirketimizin  değerleme uzmanları tarafından 31.12.2021 tarihinde hazırlanmıĢtır. 

1.5. Dayanak SözleĢmesi 

Bu gayrimenkul değerleme raporu, Kızılırmak Mah. Dumlupınar Bulvarı (EskiĢehir Yolu)No: 3 Next 

Level A Blok 1. Kat No: 1 06520 Söğütözü/Yenimahalle/ANKARA adresindeki Pasifik Gayrimenkul 

Yatırım Ortaklığı  A.ġ. için hazırlanmıĢtır. Rapor, Ģirketimiz ile Pasifik Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ. arasındaki 

hak ve yükümlülüklerini belirleyen 17.09.2021 tarihli dayanak sözleĢmesi hükümlerine bağlı kalınarak hazırlanmıĢtır. 

1.6. Raporun Kurul Düzenlemeleri Kapsamında Değerleme Amacıyla Hazırlanıp 

Hazırlanmadığına ĠliĢkin Açıklama 

Bu rapor, Pasifik Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ. talebine istinaden, ġirket portföyünde bulunan projenin Sermaye 

Piyasası Kurulu‟nun Düzenlemeleri Kapsamında (Sermaye Piyasası Kurulu‟nun III-62.3 sayılı “Sermaye Piyasasına 

Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Değerleme KuruluĢları Hakkında Tebliğ” hükümleri ile aynı tebliğin ekinde yer alan 

“Değerleme Raporlarında Bulunması Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayılı Sermaye 

Piyasasında Değerleme Standartları Hakkında Tebliğ” doğrultusunda Sermaye Piyasası Kurulu Karar Organı‟nın 

22.06.2017 tarih ve 25/856 sayılı kararı ile Uluslararası Değerleme Standartları 2017 doğrultusunda, Sermaye Piyasası 

Kurulu‟nun III-62.3 sayılı tebliğin 1. Maddesinin 2. Fıkrası kapsamında) hazırlanmıĢtır. 

1.7. Değerleme Konusu Gayrimenkullerin ġirketimiz Tarafından Daha Önceki Tarihlerde 

Yapılan Son Üç Değerlemeye ĠliĢkin Bilgiler 

Değerleme konusu projeye iliĢkin ġirketimiz tarafından daha önce 21.09.2021 tarihinde 2021078 nolu  değerleme 

raporu hazırlanmıĢtır. 
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BÖLÜM 2 ġĠRKETĠ VE MÜġTERĠYĠ TANITICI BĠLGĠLER 

2.1. Değerleme ġirketini Tanıtıcı Bilgiler 

 
ÜNVANI : Adım Gayrimenkul Değerleme A.ġ. 

 

ADRESĠ : Mebusevleri Mahallesi Ayten Sokak  No:22/7 Kat:3 D:7 

Çankaya / Ankara 

 

ĠLETĠġĠM : 0 312 213 55 00 (Tel) 

adimgd@adimgd.com.tr(e-posta) 
 

KURULUġ TARĠHĠ : 05.11.2009 

 

SERMAYESĠ : 1.500.000,-TL 

 

TĠCARET SĠCĠL NO’SU : 272327 (Ankara Ticaret Sicil Memurluğu) 

 

FAALĠYET KONUSU                 : Yürürlükteki mevzuat çerçevesinde her türlü resmi, özel, 

gerçek ve tüzel kuruluĢlara ait her türlü gayrimenkullerin, 

gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayalı hak ve 

faydaların belirli bir tarihteki muhtemel değerlerinin bağımsız 

ve tarafsız olarak takdiri, bu değerleri etkileyen 

gayrimenkullerin niteliği, piyasa ve çevre koĢullarını analiz 

ederek, ulusal ve uluslararası alanda kabul görmüĢ değerleme 

standartları ve esasları çerçevesinde değerleme raporlarını 

hazırlamak. 

ĠZĠNLER/YETKĠLERĠ : Adım Gayrimenkul Değerleme A.ġ. Sermaye Piyasası 

Kurulu‟nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayılı Resmi Gazete‟de 

Seri: VIII, No: 35 ile yayımlanan “Sermaye Piyasası Mevzuatı 

Çerçevesinde Gayrimenkul Değerleme Hizmeti Verecek ġirketler 

Ġle Bu ġirketlerin Kurulca Listeye Alınmalarına ĠliĢkin Esaslar 

Hakkında Tebliğ” çerçevesinde, gayrimenkul değerleme hizmeti 

vermek üzere konunun görüĢüldüğü Kurul Karar Organı‟nın 

15.02.2010 tarih ve 116 sayılı toplantısında uyarınca Sermaye 

Piyasası Kurulunca Listeye alınmıĢtır. Ayrıca Bankacılık 

Düzenleme ve Denetleme Kurulu‟nun 29.06.2012 tarih ve 13527 

sayılı Kararı ile ġirketimize “Bankalara Değerleme Hizmeti 

Verecek KuruluĢların Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkında 

Yönetmelik‟in 11. Maddesi‟ne istinaden bankalara Yönetmeliğin 

4. Maddesi kapsamına giren “gayrimenkul, gayrimenkul projesi 

veya gayrimenkule bağlı hak ve faydaların değerlemesi” hizmeti 

verme yetkisi verilmiĢtir. 

2.2. MüĢteriyi Tanıtıcı Bilgiler 

 
ÜNVANI : Pasifik Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ. 

 

ADRESĠ : Kızılırmak Mah. Dumlupınar Bulvarı (EskiĢehir 

Yolu)No: 3 Next Level A Blok 1. Kat No: 1 06520 

Söğütözü/Yenimahalle/ANKARA 

 

ĠLETĠġĠM : 0312  285 47 72 
 

KURULUġ TARĠHĠ : 2021 Yılında kurulmuĢtur. 

 

FAALĠYET KONUSU                :    ġirket, SPK‟nın gayrimenkul yatırım ortaklıklarına iliĢkin 

düzenlemelerinde yazılı amaç ve konularla iĢtigal etmek ve 

esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayalı sermaye 

piyasası araçlarına, gayrimenkul projelerine ve 

gayrimenkullere dayalı haklara yatırım yapmak üzere ve kayıtlı 

sermayeli olarak kurulmuĢ halka açık anonim ortaklıktır. 

mailto:adimgd@adimgd.com.tr
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2.3. MüĢteri Taleplerinin Kapsamı ve Varsa Getirilen Sınırlamalar 
Bu değerleme raporu; aĢağıda bilgileri bulunan Ġstanbul “BeĢiktaĢ Ortaköy Arsa SatıĢı KarĢılığı Gelir 

PaylaĢımı ĠĢi” sözleĢmesi, Emlak Konut GYO A.ġ ile Pasifik-Levent Adi Ortaklığı arasında 

imzalanmıĢtır.Pasifik-Levent Adi Ortaklığı ise Pasifik Gayrimenkul Yatırım ĠnĢaat A.ġ (%1) ve Pasifik 

Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ.(%99) oluĢmaktadır (Ortaköy Projesi)'nin değerleme tarihindeki mevcut 

durumunun pazar değerinin, tamamlanması durumundaki toplam net bugünkü  değerinin ve tamamlanması 

durumunda Pasifik Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ. 'ye ait net bugünkü  değerlerin belirlenmesi amacı ile 

hazırlanmıĢtır. 

Değerleme raporuyla ilgili tarafımıza müĢteri tarafından getirilen herhangi bir sınırlama 

bulunmamaktadır. 

BÖLÜM 3 GAYRĠMENKULLER ĠLE ĠLGĠLĠ BĠLGĠLER 

3.1. Çevre ve Konum 
Değerlemeye konu olan taĢınmaz; Ġstanbul Ġli, BeĢiktaĢ Ġlçesi, Ortaköy Mahallesi, 1799 ada 1 parsel olup 

toplam 14.445,83 m² yüzölçümüne sahiptir. Amorf biçimdeki parsel Barboros Bulvarın'a cephelidir. BeĢiktaĢ 

Barbaros Bulvarı üzerinde yer alan 6 adet askeri lojman binasının bulunduğu  önce Jandarma Genel 

Komutanlığı tarafından protokol ile TOKĠ'ye devredildi. Ardından Çevre ve ġehircilik Bakanlığı tarafından 

13 Ocak 2021‟de “Rezerv Yapı Alanı” yani yeni konut alanı ilan edildi. 6 adet lojman binasının bulunduğu 

arazi için Emlak Konut GYO tarafından hazırlanan yeni imar planı 1 ġubat 2021‟de onaylandı. 

 



 

 

8 

 

3.2. Gayrimenkullerin Tapu Kaydı ve Mülkiyet Bilgisi 

 Rapor konusu parsel için kat irtifakı kurulmamıĢ olup aĢağıda TAKBĠS sistemi üzerinden temin edilen ana taĢınmaz 

için alınmıĢ Tapu Kayıt Belgesine göre konu parselin mülkiyet bilgileri sunulmuĢtur. 

 

Ġli : Ġstanbul 

Ġlçesi : BeĢiktaĢ 

Mahallesi : Ortaköy 

Mevkii : - 

Ada/Parsel : 1799/1 

Yüzölçümü (m²) : 14.445,83 

Niteliği : Arsa 

Cilt : 66 

Sayfa : 6335 

Tarih : 13.08.2021 

Yevmiye No : 11494 

 

 

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi 

TKGM Tapu Kayıt Bilgi Sistemi‟nden  alınan TAKBĠS belgesine göre taĢınmazların tapu kayıtları üzerinde 

aĢağıdaki kayıtlar bulunmaktadır. 

Beyanlar Hanesi: 

 
 BU GAYRĠNEMKUL ĠMAR VE ĠSTĠKAMET PLANINDA UMUMĠ HĠZMETLERDEN YOL 

SAHASI AYRILMIġ OLMASI HASEBĠ ĠLE 6785 SAYILI KANUNUN 31.MADDESĠNE 

MÜSTENĠDEN BELEDĠYEYE DEVREDĠLMĠġ OLDUĞUNDAN AYNI MADDE 

GEREĞĠNCE BELEDĠYE TARAFINDAN SATILAMAZ VE BAġKA ġEKĠLLERDE 

KULLANILAMAZ 

ĠLERĠDE ĠMAR PLANINDA DEĞĠġĠKLĠK YAPILARAK BU MADDENĠN TAALLÜK 

ETTĠĞĠ UMUMĠ HĠZMETLERDEN GAYRĠ BĠR MAKSADA TAHSĠS EDĠLDĠĞĠ 

TAKDĠRDE TAPU KAYDI ĠHYAEN HAZĠNE ADINA TESĠS EDĠLMEK SURETĠLE, 

KEYFĠYET BĠR YAZI ĠLE MALĠYE YE BĠLDĠRĠLECEKTĠR. 

 

TaĢınmaz Boğaziçi Sit Alanı Ġçerisindedir. (13.08.2021 Tarih ve 11494 Yevmiye No) 
 

 

Ġrtifak Hanesi: 
 H: Bu parsel lehine ve 21 parsel aleyhine 2 metre geniĢlikte 160 metre boyunda kanal irtifak hakkı. 

(01.04.1972 Tarih ve 2850 Yevmiye No) 

Muhdesat Bilgileri:  

 Üzerindeki bina ve ağaçları Hüsnü Çiftsüren‟ e aittir. 

Taşınmazlar üzerindeki takyidatlar parsel üzerindeki yapıların riskli yapı olarak ilan edildiğine ve 

yıkılacağına dair beyanlar olup, Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına İlişkin Esaslar Tebliği'nin 

22.maddesinin birinci fıkrasının (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hükümler çerçevesinde İlgili şerh ve 

beyanların taşınmazın devrine ve değerine olumsuz etkisi bulunmamaktadır. 
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3.3. Gayrimenkulün Ġmar Bilgisi 

 

Çevre ve ġehircilik Bakanlığı Mekansal Planlama Genel Müdürlüğü‟nde yapılan incelemelere göre; 

değerleme konusu taĢınmazların 01.02.2021 tasdik tarihli 1/1000 Ölçekli BeĢiktaĢ Ortaköy Mahallesi 

Tarihi Rezerv Yapı Alanına yönelik 1/1000 ölçekli Koruma Amaçlı Uygulama Ġmar Planı ile Uygulama 

Ġmar Planı kapsamında kaldığı Konut+Ticaret yapılaĢma Ģartlarına sahip olduğu bilgisi alınmıĢtır.  

 

 

PLAN NOTLARI 

1.Plan değiĢikliği onama sınırı; çevre ve Ģehircilik bakanlığının 13.01.2021 tarihli ve 4583 sayılı 

makam oluru ile onaylanan rezerv yapı alanını kapsamaktadır. 

2.Hali hazır haritadaki mülkiyet sınırları ile kadastral haritalar arasında uyumsuzluk olması 

durumunda ilgili kadastro müdürlüğünden alınacak röperli krokiye göre uygulama yapılacaktır. Ġmar 

planı ile mülkiyetin uyuĢmadığı durumlarda uygulamada mülkiyet sınırı esas alınacaktır. 

3.Plan değiĢikliği onama sınırı içerisinde ihdasa konu alanlar imar kanunu‟nun 18. madde 

uygulaması yapılmadan ihdasa konu edilerek tescil edilemez. Bu alanlar 18. madde uygulamasında 

kamu yararı kapsamında dop‟da kullanılacaktır.  

4.Planlama alanında yol ve parsel zemini arasında daha uyumlu iliĢki kurmak amacıyla arazi 

kazı ve dolgu yapılarak düzenlenebilir. DüzenlenmiĢ zemin tabii zemin olarak kabul edilecektir. 

5.Tturizm+ticaret+konut alanında yapılacak olan yapılarda kapıcılık v.b. hizmetlerinin 

projelendirilecek yönetim birimlerinde çözülmesi ve genel yönetim planı ile tanımlanması halinde bu 

yapılarda kapıcı dairesi Ģartı aranmayacaktır.  

6.Turizm+Ticaret+Konut alanında e:1.65, Yençok: z+15 kat'tır. açığa çıkan bodrum katlar iskan 

edilebilir, iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum katların iskan edilmesi halinde açığa 

çıkan bodrum katlar dahil toplam kat adedi 17 katı geçemez.  
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7. Turizm+Ticaret+Konut alanlarında; alıĢveriĢ merkezleri, eğlence yerleri, her türlü ticaret ve 

turizm tesisi, otel, apart ünite, motel vb. konaklama tesisleri, kreĢ, yurt, kültürel tesis, ofis, büro ve 

yönetim merkezleri, konut ve rezidans yer alabilir. Turizm+Ticaret+Konut alanında emsale esas inĢaat 

alanının maksimum %85'i konut olarak kullanılabilir. Turizm+Ticaret+Konut alanlarında teknik 

gereklilikler nedeniyle kat yükseklikleri; konut kullanımlarında en yüksek 4,50 metre‟yi, ticaret 

kullanımlarında en yüksek 5,00 metre‟yi, asma katlı ticari birimler tasarlanması durumunda en yüksek 

6,50 metre‟yi geçemez. 

8.Turizm+ticaret+konut alanında yapılacak olan binalarda blok Ģekli, boyutları, çekme 

mesafeleri, bloklar arası mesafeler serbesttir. Bir parselde birden fazla yapı yapılabilir, yapılar ayrık, 

ikiz, blok, sıra ev ve teras ev Ģeklinde yapılabilir. Bu yapı nizamları aynı ada içerisinde ayrı ayrı ve/veya 

birlikte kullanılabilir. Aynı ada içerisinde farklı kat uygulamasına gidilebilir  

9.Yapı alanlarında mahreç, yol, yaya yolu ile park ve yeĢil alanlardan sağlanır. 

10.Turizm+ticaret+konut fonksiyonuna iliĢkin gerekli otopark ihtiyacı Ġstanbul otopark 

yönetmeliği doğrultusunda kendi fonksiyon alanları içinde karĢılanacaktır.  

11. Bu planda, plan notlarında ve açıklama raporunda yer almayan konular ve hususlarda ve 

bununla birlikte bu plandaki sosyal ve teknik altyapı alanlarına iliĢkin standartların belirlenmesinde; 

6306 sayılı kanun 6. maddesinin 6 nolu bendi ile 3194 sayılı imar kanunun ilgili yönetmeliği olan 

mekânsal planlar yapım yönetmeliğinin açıklamalar kısmının 11. maddesinde belirtilen hususlara 

uyulacak olup, belirtilen açıklamalar doğrultusunda plandaki standartla belirlenecektir ve esas 

alınacaktır. sosyal ve teknik altyapı standartlarının dıĢındaki konularda yine 3194 sayılı imar kanunu ve 

ilgili yönetmelikleri, 6306 sayılı kanun ve ilgili yönetmelikleri, 2960 sayılı boğaziçi kanunu ve diğer 

kanun ve yönetmelikler geçerlidir. 

3.4. Parselin Son Üç Yıllık Dönemde Mülkiyet Ve Hukuki Durumundaki DeğiĢiklikler 

Çevre ve ġehircilik Bakanlığı Mekansal Planlama Genel Müdürlüğü‟nde yapılan incelemelere göre; 

değerleme konusu taĢınmazların 01.02.2021 tasdik tarihli 1/1000 Ölçekli BeĢiktaĢ Ortaköy Mahallesi 

Tarihi Rezerv Yapı Alanına yönelik 1/1000 ölçekli Koruma Amaçlı Uygulama Ġmar Planı ile Uygulama 

Ġmar Planı kapsamında kaldığı bilgisi alınmıĢtır. Plan tasdik tarihi itibarı ile son üç yıllık dilim içerisinde 

kalmaktadır. 

3.4.1 Tapu Müdürlüğü Ġncelemesi 

BeĢiktaĢ Tapu Müdürlüğü'nde yapılan incelemelerde taĢınmaz 25.09.2019 tarih 6243 yevmiye ile Mülkiyet ve 

Hisse Oranlarının Düzeltilmesi iĢlemi ile mülkiyetleri T.C. Çevre  ġehircilik ve Ġklim DeğiĢikliği Bakanlığı 

Toplu Konut Ġdaresi BaĢkanlığı (TOKĠ) adına tescil edilmiĢtir. 

3.4.2 Belediye Ġnceleme 

30 Ada 74,75,76,77,78 ve 104 nolu 13.08.2021 tarihinde yapılan imar uygulaması sonucu 

birleĢtirme iĢlemi yapılmıĢ ve 1799 ada 1 parsel olarak T.C. Çevre  ġehircilik ve Ġklim DeğiĢikliği 

Bakanlığı Toplu Konut Ġdaresi BaĢkanlığı (TOKĠ) adına 14.445,83 m2 olarak tapuya tescil 

edimiĢtir.Parseller üzerinde hali hazırda Jandarma tarafından Lojman olarak kullanılan bloklar 

bulunmakta olup,TOKĠ ile yapılan protokol gereği mülkiyet TOKĠ‟ye devredilmiĢ olup söz 

konusu parseller Emlak GYO A.ġ tarafından Arsa satıĢı karĢılığı gelir paylaĢımı ihalesi 

sonucunda,Pasifik-Levent Adi Ortaklığı  ile sağlanan sözleĢme gereği parseller üzerine mevcut 

imar planında yer alan yapılaĢma Ģartlarına göre Konut ve Ticaret projesi gerçekleĢtirilecek olu 

yapılaĢma Ģartları aĢağıda sunulmuĢtur.Rapor tarihi itibariye her hangi bir ruhsat belgesi 

bulunmamakta ruhsat iĢlemlerinin devam ettiği bilgisi alınmıĢtır 

3.4.Kadastro Müdürlüğü Ġncelemesi 

Yapılan incelemelerde rapora konu parselin son üç yıl içerisinde kadastral bir değiĢikliği olmadığı 

belirlenmiĢtir 
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3.5. Ġlgili Mevzuat Gereği AlınmıĢ Ġzin ve Belgeler 

 

Değerlemeye konu parseller üzerindeki kamu kurumu tarafından kullanılan lojman yapıları bulunmakta 

olup tahiliye iĢlemleri beklenmektedir ve parseller üzerinde yer alan yapıların yıkılacağı bilgisi 

alınmıĢtır.Pasifik –Levent Adi Ortaklığı  ile Emlak Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ arasında 

imzalanan arsa satıĢı karĢılığı gelir paylaĢımı iĢi sözleĢmesi bulunmaktadır.(Pasifik Gayrimenkul Yatırım 

Ortaklığı  A.ġ bu ortaklığın %99 hissesine sahiptir) Çevre ve ġehircilik Bakanlığı Mekansal Planlama 

Genel Müdürlüğü‟nde yapılan incelemelere göre; değerleme konusu taĢınmazların 01.02.2021 tasdik 

tarihli 1/1000 Ölçekli BeĢiktaĢ Ortaköy Mahallesi Tarihi Rezerv Yapı Alanına yönelik 1/1000 ölçekli  

Koruma Amaçlı Uygulama Ġmar Planı ile Uygulama Ġmar Planı kapsamında kaldığı bilgisi 

alınmıĢtır.Ġmar planı yapılaĢma Ģartlarına göre yeni yapılacak olan ve Karma Proje olarak tasarlanan 

proje ile ilgili her hangi bir ruhsat çıkartılmamıĢtır. 

 

3.6. Yapı Denetim Kanunu Gereğince Yapılan Ġncelemeler ve Belgeler 

 Değerleme konusu parseller ile ilgili ruhsat olmadığı için Yapı denetim firma bilgisi bulunmamaktadır. 

3.7. En Etkin ve Verimli Kullanımı 

 Rapora konusu projenin konumlu olduğu parsellerin, sahip oldukları mevcut teknik ve fiziksel 

özellikleri dikkate alındığında en etkin ve verimli kullanım Ģeklinin içerisinde konut, ticari üniteler,  

karma bir proje geliĢtirilmesi olacağı kanaatindeyiz. 

3.8. MüĢterek veya BölünmüĢ Kısımların Değerleme Analizi 

Değerleme konusu proje bünyesindeki taĢınmazlar için henüz kat irtifakı ve kat mülkiyetinin 

kurulmamıĢ olması nedeni ile proje değeri irdelenmiĢtir.  

3.9. Hasılat PaylaĢımı, Kat KarĢılığı Yöntemi ile Yapılacak Projelerde, Pay Oranları 
Bu değerleme raporu; Ġstanbul “BeĢiktaĢ Ortaköy Arsa SatıĢı KarĢılığı Gelir PaylaĢımı ĠĢi” 

sözleĢmesi,Emlak Konut GYO A.ġ ile Pasifik-Levent Adi Ortaklığı arasında imzalanmıĢtır.Pasifik-

Levent Adi Ortaklığı ise Pasifik Gayrimenkul Yatırım ĠnĢaat A.ġ (%1) ve Pasifik Gayrimenkul Yatırım 

Ortaklığı  A.ġ.(%99) oluĢmaktadır.Hasılat paylaĢım oranları Emlak Konut GYO A.ġ için %45,Pasifik-

Levent  Adi Ortaklığı için sözleĢme gereği %55 olarak belirlenmiĢtir 

3.10. Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarının Portföyüne Alınması Hakkında GörüĢ 

SPK‟nın III-48.1 sayılı Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına ĠliĢkin Esaslar Tebliği‟nin (22-1-ç 

maddesinde ise ç ) (DeğiĢik:RG-2/1/2019-30643)” Kendi mülkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yanı 

sıra, hasılat paylaĢımı veya kat karĢılığı arsa satıĢı sözleĢmeleri akdettiği baĢka kiĢilere ait arsalar 

üzerinde, gayrimenkul projesi geliĢtirebilirler veya projelere üst hakkı tesis ettirmek suretiyle yatırım 

yapabilirler. Yapılacak sözleĢme hükümleri çerçevesinde bir veya birden fazla tarafla ortak bir Ģekilde 

yürütülecek projelerde, ortaklık lehine mülkiyet edinme amacı yok ise ortaklığın sözleĢmeden doğan 

haklarının Kurulca uygun görülecek nitelikte bir teminata bağlanmıĢ olması zorunludur.SözleĢmenin 

karĢı tarafının Toplu Konut Ġdaresi BaĢkanlığı, Ġller Bankası A.ġ., belediyeler ile bunların bağlı 

ortaklıkları, iĢtirakleri ve/veya yönetim kuruluna aday gösterme imtiyazının bulunduğu Ģirketler 

olması halinde bu bentte yer alan teminat Ģartı uygulanmaz.” Değerleme konusu 1799 Ada 1 parselin 

ruhsat ve onaylı projeleri hali hazırda bulunmamaktadır.SözleĢme kapsamında projelerin onaylanması 

ve ruhsatların alınması durumunda taĢınmazların ''Proje'' olarak gayrimenkul yatırım ortaklığı 

portföyüne alınabileceği görüĢ ve kanaatine varılmıĢtır.  

Mülkiyet ve takyidat bilgilerinde yapılan incelemede;TaĢınmazların tapu kaydı üzerinde yer 

alan takyidatlar taĢınmazların portföye alınmasına engel teĢkil etmemektedir 
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3.11. Proje Ġle Ġlgili Genel Bilgiler 
 

OnaylanmıĢ imar planına göre 1790 Ada 1 parsel üzerine 28.266 m² emsale esas inĢaat alanı,Emsal harici ve  

zemin kotu altı göz önünde bulundurulduğunda ~80.000 m², inĢaat alanı ve bunun Konut+Ticaret  yapılaĢma göre 

%85‟lik kısmının 68.000 m² konut+ticaret,%15‟lik 12.000 m² kısmının Ticaret toplam 80.000 m² inĢaat 

yapılabilmektedir.Toplam 80.000 m² inĢaat alanında    satılabilir konut  alanı 41.785 m²,satılabilir Ticaret alanı 

7.374 m² olmak üzere toplam 49.158 m² satılabilir alana sahiptir Satılabilir alana eklenti ve tahsis alanları dahil 

değildir. 

3.12. Gayrimenkullerin Değerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktörler Olumlu 

Özellikler 

* 
Oldukça merkezi ve prestijli bir konumda yer almaktadırlar. 

* 
UlaĢılabilirlikleri yüksektir. 

* 
Tek mülkiyete sahiptirler. 

Olumsuz Özellikler: 

* 
ĠnĢaat iĢleri yapılmamıĢtır 

* Parseller için henüz yapı ruhsatı alınmamıĢtır. 

BÖLÜM 4 DEĞERLEME YÖNTEMLERĠ, GENEL TANIMLAR 

4.1. Değerleme Yöntemleri1 

Uluslararası Değerleme Standartları Konseyi‟nin YayınlamıĢ olduğu 2017 Uluslararası Değerleme 

Standartları‟na göre; AĢağıda bahsi geçen üç yaklaĢım değerlemede kullanılan temel yaklaĢımlardır. 

Bunların tümü, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadır. 

Bu yaklaĢımlar; (a) Pazar YaklaĢımı, (b) Gelir YaklaĢımı, ve (c) Maliyet YaklaĢımı Ģeklindedir 

4.1.1. Pazar YaklaĢımı 

Pazar yaklaĢımı varlığın, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aynı veya karĢılaĢtırılabilir (benzer) varlıklarla 

karĢılaĢtırılması suretiyle gösterge niteliğindeki değerin belirlendiği yaklaĢımı ifade eder. 

AĢağıda yer verilen durumlarda, pazar yaklaĢımının uygulanması ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya 

anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmektedir: 

(a) değerleme konusu varlığın değer esasına uygun bir bedelle son dönemde satılmıĢ 

olması, 

(b) değerleme konusu varlığın veya buna önemli ölçüde benzerlik taĢıyan varlıkların aktif 

olarak iĢlem görmesi, ve/veya 

(c) önemli ölçüde benzer varlıklar ile ilgili sık yapılan ve/veya güncel gözlemlenebilir iĢlemlerin söz 

konusu olması. 
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Yukarıda yer verilen durumlarda pazar yaklaĢımının uygulanması ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya 

anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmekle birlikte, söz konusu kriterlerin karĢılanamadığı aĢağıdaki 

ilave durumlarda, pazar yaklaĢımı uygulanabilir ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya anlamlı ağırlık 

verilebilir. 

Pazar yaklaĢımının aĢağıdaki durumlarda uygulanması halinde, değerlemeyi gerçekleĢtirenin diğer 

yaklaĢımların uygulanıp uygulanamayacağını ve pazar yaklaĢımı ile belirlenen gösterge niteliğindeki 

değeri pekiĢtirmek amacıyla ağırlıklandırılıp ağırlıklandırılamayacağını dikkate alması gerekli 

görülmektedir: 

(a) değerleme konusu varlığa veya buna önemli ölçüde benzer varlıklara iliĢkin iĢlemlerin, pazardaki 

oynaklık ve hareketlilik dikkate almak adına, yeteri kadar güncel olmaması, 

(b) değerleme konusu varlığın veya buna önemli ölçüde benzerlik taĢıyan varlıkların aktif olmamakla 

birlikte iĢlem görmesi, 

 

1
 2017 Uluslararası Değerleme Standartları‟ndan alınmıĢtır. 

(c) pazar iĢlemlerine iliĢkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karĢılaĢtırılabilir varlıkların 

değerleme konusu varlıkla önemli ve/veya anlamlı farklılıklarının, dolayısıyla da sübjektif düzeltmeler 

gerektirme potansiyelinin bulunması, 

(d) güncel iĢlemlere yönelik bilgilerin güvenilir olmaması (örneğin, kulaktan dolma, eksik bilgiye 

dayalı, sinerji alıcılı, muvazaalı, zorunlu satıĢ içeren iĢlemler vb.), 

(e) varlığın değerini etkileyen önemli unsurun varlığın yeniden üretim maliyeti veya gelir yaratma 

kabiliyetinden ziyade pazarda iĢlem görebileceği fiyat olması. 

Birçok varlığın benzer olmayan unsurlardan oluĢan yapısı, pazarda birbirinin aynı veya benzeyen 

varlıkları içeren iĢlemlere iliĢkin bir kanıtın genelde bulunamayacağı anlamına gelir. Pazar yaklaĢımının 

kullanılmadığı durumlarda dahi, diğer yaklaĢımların uygulanmasında pazara dayalı girdilerin azami 

kullanımı gerekli görülmektedir (örneğin, etkin getiriler ve getiri oranları gibi pazara dayalı değerleme 

ölçütleri). 

4.1.2. Gelir YaklaĢımı 

Gelir yaklaĢımı, gösterge niteliğindeki değerin, gelecekteki nakit akıĢlarının tek bir cari değere 

dönüĢtürülmesi ile belirlenmesini sağlar. Gelir yaklaĢımında varlığın değeri, varlık tarafından yaratılan 

gelirlerin, nakit akıĢlarının veya maliyet tasarruflarının bugünkü değerine dayanılarak tespit edilir. 

AĢağıda yer verilen durumlarda, gelir yaklaĢımının uygulanması ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya 

anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmektedir: 

(a) varlığın gelir yaratma kabiliyetinin katılımcının gözüyle değeri etkileyen çok önemli bir unsur 

olması, 

(b) değerleme konusu varlıkla ilgili gelecekteki gelirin miktarı ve zamanlamasına iliĢkin makul 
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tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayıda olması. 

Yukarıda yer verilen durumlarda gelir yaklaĢımının uygulanması ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya 

anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmekle birlikte, söz konusu kriterlerin karĢılanamadığı aĢağıdaki 

ilave durumlarda, gelir yaklaĢımı uygulanabilir ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya anlamlı ağırlık 

verilebilir. Gelir yaklaĢımının aĢağıdaki durumlarda uygulanması halinde, değerlemeyi gerçekleĢtirenin 

diğer yaklaĢımların uygulanıp uygulanamayacağını ve gelir yaklaĢımı ile belirlenen gösterge 

niteliğindeki değeri pekiĢtirmek amacıyla ağırlıklandırılıp ağırlıklandırılamayacağını dikkate alması 

gerekli görülmektedir: 

(a) değerleme konusu varlığın gelir yaratma kabiliyetinin katılımcının gözüyle değeri etkileyen 

birçok faktörden yalnızca biri olması, 

(b) değerleme konusu varlıkla ilgili gelecekteki gelirin miktarı ve zamanlamasına iliĢkin önemli 

belirsizliklerin bulunması, 

(c) değerleme konusu varlıkla ilgili bilgiye eriĢimsizliğin bulunması (örneğin, kontrol gücü 

bulunmayan bir pay sahibi geçmiĢ tarihli finansal tablolara ulaĢabilir, ancak tahminlere/bütçelere 

ulaĢamaz), ve/veya 

(d) değerleme konusu varlığın gelir yaratmaya henüz baĢlamaması, ancak baĢlamasının planlanmıĢ 

olması. 

Gelir yaklaĢımının temelini, yatırımcıların yatırımlarından getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin 

yatırıma iliĢkin algılanan risk seviyesini yansıtmasının gerekli görülmesi teĢkil eder. 

Genel olarak yatırımcıların sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “çeĢitlendirmeyle giderilemeyen 

risk” olarak da bilinir) için ek getiri elde etmeleri beklenir. 

4.1.3. Maliyet YaklaĢımı 

Maliyet yaklaĢımı, bir alıcının, gereksiz külfet doğuran zaman, elveriĢsizlik, risk gibi etkenler söz 

konusu olmadıkça, belli bir varlık için, ister satın alma, isterse yapım yoluyla edinilmiĢ olsun, kendisine 

eĢit faydaya sahip baĢka bir varlığı elde etme maliyetinden daha fazla ödeme yapmayacağı ekonomik 

ilkesinin uygulanmasıyla gösterge niteliğindeki değerin belirlendiği yaklaĢımdır. Bu yaklaĢımda, bir 

varlığın cari ikame maliyetinin veya yeniden üretim maliyetinin hesaplanması ve fiziksel bozulma ve 

diğer biçimlerde gerçekleĢen tüm yıpranma paylarının düĢülmesi suretiyle gösterge niteliğindeki değer 

belirlenmektedir. 

AĢağıda yer verilen durumlarda, maliyet yaklaĢımının uygulanması ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya 

anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmektedir: 

(a) katılımcıların değerleme konusu varlıkla önemli ölçüde aynı faydaya sahip bir varlığı yasal 

kısıtlamalar olmaksızın yeniden oluĢturabilmesi ve varlığın, katılımcıların değerleme konusu varlığı bir 

an evvel kullanabilmeleri için önemli bir prim ödemeye razı olmak durumunda kalmayacakları kadar, 

kısa bir sürede yeniden oluĢturulabilmesi, 

(b) varlığın doğrudan gelir yaratmaması ve varlığın kendine özgü niteliğinin gelir yaklaĢımını veya 
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pazar yaklaĢımını olanaksız kılması, ve/veya 

(c) kullanılan değer esasının temel olarak ikame değeri örneğinde olduğu gibi ikame maliyetine 

dayanması. 

Yukarıda yer verilen durumlarda maliyet yaklaĢımının uygulanması ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya 

anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmekle birlikte, söz konusu kriterlerin karĢılanamadığı aĢağıdaki 

ilave durumlarda, maliyet yaklaĢımı uygulanabilir ve bu yaklaĢıma önemli ve/veya anlamlı ağırlık 

verilebilir. Maliyet yaklaĢımının aĢağıdaki durumlarda uygulanması halinde, değerlemeyi 

gerçekleĢtirenin diğer yaklaĢımların uygulanıp uygulanamayacağını ve maliyet yaklaĢımı ile belirlenen 

gösterge niteliğindeki değeri pekiĢtirmek amacıyla ağırlıklandırılıp ağırlıklandırılamayacağını dikkate 

alması gerekli görülmektedir: 

(a) katılımcıların aynı faydaya sahip bir varlığı yeniden oluĢturmayı düĢündükleri, ancak varlığın 

yeniden oluĢturulmasının önünde potansiyel yasal engellerin veya önemli ve/veya anlamlı bir zaman 

ihtiyacının bulunması, 

(b) maliyet yaklaĢımının diğer yaklaĢımlara bir çapraz kontrol aracı olarak kullanılması (örneğin, 

maliyet yaklaĢımının, değerlemesi iĢletmenin sürekliliği varsayımıyla yapılan bir iĢletmenin tasfiye 

esasında daha değerli olup olmadığının teyit edilmesi amacıyla kullanılması), ve/veya 

(c) varlığın, maliyet yaklaĢımında kullanılan varsayımları son derece güvenilir kılacak kadar, yeni 

oluĢturulmuĢ olması. 

Kısmen tamamlanmıĢ bir varlığın değeri genellikle, varlığın oluĢturulmasında geçen süreye 

kadar katlanılan maliyetleri (ve bu maliyetlerin değere katkı yapıp yapmadığını) ve katılımcıların, 

varlığın, tamamlandığındaki değerinden varlığı tamamlamak için gereken maliyetler ile kâr ve riske 

göre yapılan uygun düzeltmeler dikkate alındıktan sonraki değerine iliĢkin beklentilerini yansıtacaktır. 

4.1.4. GeliĢtirme Amaçlı Mülk Değerlemesi 

Bu standart bağlamında geliĢtirme amaçlı mülk, en verimli ve en iyi kullanıma eriĢilebilmesi 

için yapılan yeniden geliĢtirmeler veya değerleme tarihinde planlanan veya devam eden iyileĢtirmelerle 

ilgili haklar olarak tanımlanmakta olup aĢağıdakileri içermektedir: 

(a) Binaların inĢaatı, 

(b) Altyapısı ile birlikte geliĢtirilen daha önce geliĢtirilmemiĢ arazi, 

(c) Daha önce geliĢtirilmiĢ arazinin yeniden geliĢtirilmesi, 

(d) Mevcut binaların ve yapıların iyileĢtirilmesi veya değiĢtirilmesi, 

(e) Nizamî bir planda geliĢtirilmek üzere tahsis edilen arazi, ve nizamî bir planda daha yüksek bir 

değer kullanımı veya yoğunluk için tahsis edilmiĢ arazi. GeliĢtirme   amaçlı   mülk   değerlemesinde   

UDS   105   Değerleme   Yaklaşımları  ve Yöntemleri standardında  tarif   edilen   üç  temel   

değerleme   yaklaĢımı   da uygulanabilir. 
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GeliĢtirme amaçlı mülk değerlemesi ile ilgili iki temel yaklaĢım bulunmaktadır. 

Bunlar: 

(a) Pazar yaklaĢımı, 

(b) Pazar, gelir ve maliyet yaklaĢımının bir karıĢımı olan kalıntı yöntemidir 

Bu yaklaĢım tamamlanmıĢ “brüt geliĢtirme değeri”nden geliĢtirme maliyetleri ile geliĢtirici 

kârının geliĢtirme amaçlı mülkün kalıntı değerine ulaĢabilmek için düĢülmesine dayanır. 

Kalıntı Yöntemi: 

Kalıntı yöntemi, geliĢtirmenin tamamlanması için gerekli olduğu bilinen ve beklenen tüm 

maliyetler, projenin tamamlanmasıyla ilgili riskler dikkate alınmak suretiyle, projenin tamamlandıktan 

sonraki beklenen değerinden düĢüldükten sonra kalan kalıntı tutarı ifade etmesi nedeniyle bu Ģekilde 

adlandırılır. Hesaplanan bu tutar kalıntı değer olarak nitelendirilir. Kalıntı yönteminden türetilen kalıntı 

değer geliĢtirme amaçlı mülkün mevcut haliyle pazar değerine eĢit olabilir veya olmayabilir. 

BÖLÜM 5 GENEL VE BÖLGESEL VERĠLER 

5.1. Türkiye Demografik Veriler2 

Türkiye nüfusu 83 milyon 614 bin 362 kiĢi oldu 

  
Türkiye'de ikamet eden nüfus, 31 Aralık 2020 tarihi itibarıyla bir önceki yıla göre 459 bin 365 kiĢi artarak 83 

milyon 614 bin 362 kiĢiye ulaĢtı. Erkek nüfus 41 milyon 915 bin 985 kiĢi olurken, kadın nüfus 41 milyon 698 bin 

377 kiĢi oldu. Diğer bir ifadeyle toplam nüfusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise kadınlar oluĢturdu. 
  
Adrese Dayalı Nüfus Kayıt Sistemi (ADNKS) sonuçlarına göre ülkemizde ikamet eden yabancı nüfus(1) bir önceki 

yıla göre 197 bin 770 kiĢi azalarak 1 milyon 333 bin 410 kiĢi oldu. Bu nüfusun %49,7'sini erkekler, %50,3'ünü 

kadınlar oluĢturdu. 
  
Nüfus artıĢ hızı, binde 5,5 oldu 

  
Yıllık nüfus artıĢ hızı 2019 yılında binde 13,9 iken, 2020 yılında binde 5,5 oldu. 

 

Ġl ve ilçe merkezlerinde yaĢayanların oranı %93 oldu 

  
Türkiye'de 2019 yılında %92,8 olan il ve ilçe merkezlerinde yaĢayanların oranı, 2020 yılında %93 oldu. Diğer 

yandan belde ve köylerde yaĢayanların oranı %7,2'den %7'ye düĢtü. 
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Ġstanbul'un nüfusu 15 milyon 462 bin 452 kiĢi oldu 

  
Ġstanbul'un nüfusu, bir önceki yıla göre 56 bin 815 kiĢi azalarak 15 milyon 462 bin 452 kiĢiye düĢtü. Türkiye 

nüfusunun %18,49'unun ikamet ettiği Ġstanbul'u, 5 milyon 663 bin 322 kiĢi ile Ankara, 4 milyon 394 bin 694 kiĢi 

ile Ġzmir, 3 milyon 101 bin 833 kiĢi ile Bursa ve 2 milyon 548 bin 308 kiĢi ile Antalya izledi. 
  
En fazla nüfusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete göre dağılımı, 2020 

 
 

Nüfus piramidindeki yapısal değiĢim devam etti 

  
Nüfus piramitleri, nüfusun yaĢ ve cinsiyet yapısında meydana gelen değiĢimi gösteren grafikler olarak 

tanımlanmaktadır. Türkiye'nin 2007 ve 2020 yılı nüfus piramitleri karĢılaĢtırıldığında, doğurganlık ve ölümlülük 

hızlarındaki azalmaya bağlı olarak, yaĢlı nüfusun arttığı ve ortanca yaĢın yükseldiği görülmektedir. 

 

5.2. Ekonomik Durum Genel Değerlendirme3 

 

Bazı Ekonomik Veriler ve Ġstatistikler 

Nüfus; 
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Türkiye'de ikamet eden nüfus, 31 Aralık 2020 tarihi itibarıyla bir önceki yıla göre 459 bin 365 kiĢi 

artarak 83 milyon 614 bin 362 kiĢiye ulaĢmıĢtır. Erkek nüfus 41 milyon 915 bin 985 kiĢi olurken, kadın 

nüfus 41 milyon 698 bin 377 kiĢi olmuĢtur. Diğer bir ifadeyle toplam nüfusun %50,1'ini erkekler, 

%49,9'unu ise kadınlar oluĢturmaktadır. (TUĠK) 

TÜFE/Enflasyon Endeksleri; 

 

TÜFE'de (2003=100) 2021 yılı Ekim ayında bir önceki aya göre %2,39, bir önceki yılın Aralık ayına 

göre %15,75, bir önceki yılın aynı ayına göre %19,89 ve on iki aylık ortalamalara göre %17,09 artıĢ 

gerçekleĢti. (TUĠK) 

 

A.B.D son yıl tüketici fiyat endeksi grafiği ve oranları yukarıdaki gibidir. 2020 yılı itibariyle 

enflasyon oranı yıllık bazda Nisan ayına kadar ortalama 2,3 seviyelerinde iken Nisan ayı ile birlikte 

ciddi düĢüĢ göstermiĢ olup, bu oran %0,5 altına kadar inmiĢtir. 2021 Ocak ayında %1,7 olan enflasyon 

oranı bu aydan itibaren sürekli artıĢ göstererek Ağustos ayı itibariyle % 5,4 seviyesine gelmiĢtir. 
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GSYĠH/Büyüme Endeksleri; 

 

GSYH 2021 yılı ikinci çeyrek ilk tahmini; zincirlenmiĢ hacim endeksi olarak, bir önceki 

yılın aynı çeyreğine göre %21,7 arttı. GSYH'yi oluĢturan faaliyetler incelendiğinde; 2021 yılı ikinci 

çeyreğinde bir önceki yıla göre zincirlenmiĢ hacim endeksi olarak; hizmetler %45,8, sanayi %40,5, 

mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %32,4, diğer hizmet faaliyetleri %32,3, bilgi ve iletiĢim 

faaliyetleri %25,3, kamu yönetimi, eğitim, insan sağlığı ve sosyal hizmet faaliyetleri %8,5, gayrimenkul 

faaliyetleri %3,7, inĢaat %3,1 ve tarım, ormancılık ve balıkçılık %2,3 arttı. Finans ve sigorta faaliyetleri 

ise %22,7 azaldı. 

TR ve USD ile EURO 10 Yıllık Devlet Tahvili DeğiĢimi; 

 

YaklaĢık son 10 yıllık dönemde TR 10 yıllık DĠBS olan tahvil oranları ortalama 10% seviyelerinde 

seyrederken 2018 yılı 2.çeyreğiyle birlikte artıĢa geçerek 20% ve üzeri seviyelere kadar ulaĢmıĢtır. 

Ekim 2021 itibariyle ortalama %18,49 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com) 
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YaklaĢık son 10 yıllık dönemde USD 10 yıllık DĠBS olan tahvil oranları ortalama 2% 

seviyelerinde seyrederken 2019 yılı son çeyreğiyle birlikte ciddi düĢüĢe geçerek 1,5% ve altı seviyelere 

inmiĢ Mart 2020 itibariyle günümüze kadar ortalama 0,6% ya kadar gerilemiĢtir. Ekim 2021 itibariyle 

ortalama 1,462 % seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com) 

 

2019 yılı Mayıs ayı ile birlikte Euro 10 yıllık Alman Tahvili ise 0‟ın altına inmiĢ olup 

günümüzde de seyrini negatif yönlü sürdürmektedir. Ekim 2021 itibariyle ortalama -0,224 % 

seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com) 

LIBOR Faiz Oran DeğiĢimi; 

 

TBB tarafından yayımlanan Türk Lirası Referans Faiz Oranları uygulamasıyla hazırlanmıĢ 

yukarıdaki grafik yıllara göre TR Libor faiz oranlarını göstermektedir. TR 12 aylık Libor fazi oranı 

30.06.2021 itibariyle alıĢ %19,02 seviyesindedir. 2021 yılında görüldüğü üzere TR yıllık Libor faiz 

oranı Ekimsonrası %18-19 seyrine devam etmektedir. 
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ICE tarafından yayımlanan USD Referans Faiz Oranları uygulamasıyla hazırlanmıĢ yukarıdaki grafik 

yıllara göre USD Libor faiz oranlarını göstermektedir. USD 12 aylık Libor fazi oranı 30.06.2021 

itibariyle 0,5% seviyesindedir. 2021 yılında görüldüğü üzere USD Libor faiz oranı kiml itibariyle 0,5% 

altında seyrine devam etmektedir. 

TCMB ve FED Faiz Oran DeğiĢimi; 

 

Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankası tarafından açıklanan son verilere göre faiz oranı 19,00% dur. 

2010-2018 yılları arasında ortalama 5,0% - 7,5% aralığında değiĢen bu oran 2018 Mayıs ayı itibariyle 

20,00% seviyesi üzerlerine kadar çıkmıĢ, 2020 itibariyle 10,00% altına düĢmüĢ Ekim 2021‟de tekrar 

artıĢa geçerek rapor tarihi itibariyle %18,00 dur. 
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A.B.D Merkez Bankası FED tarafından açıklanan son verilere göre faiz oranı 0,25% tir. 

2017 – 2019 itibariyle 2,50% seviyelerine kadar çıkmıĢken, faiz oranı 2021 itibariyle kademeli düĢerek 

0,50% altında seyrine devam etmektedir. 

Türkiye’de Gayrimenkul ve ĠnĢaat Sektörü; 

2018 yılında yaĢadığımız kur dalgalanması ve buna bağlı geliĢmeler karĢısında baĢta 

ekonomik anlamda alınan YEP kararları ardından yapılan düzenlemeler ile dengelenme 2019 yılında 

önemli ölçüde sağlanmıĢ görünmekteydi. Yıllık GSYH, zincirlenmiĢ hacim endeksi olarak, 2019 yılında 

bir önceki yıla göre yüzde 0,9 artmıĢtır. Ancak sektörel bazda bakıldığında, finans ve sigorta faaliyetleri 

toplam katma değeri yüzde 7,4, kamu yönetimi, eğitim, insan sağlığı ve sosyal hizmet faaliyetleri yüzde 

4,6, diğer hizmet faaliyetleri yüzde 3,7 ve tarım sektörü yüzde 3,3 artarken, inĢaat sektörü yüzde 8,6, 

mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri ise yüzde 1,8 azalmıĢtır. ĠnĢaat sektöründe görülen bu sert 

düĢüĢ 2018 yılından itibaren kendisini gösteren talep eksikliği, maliyet artıĢı ve yüklenicilerin yaĢadığı 

nakit akıĢ sorunlarından kaynaklanmıĢ görülmektedir. ĠnĢaat sektörü cari fiyatlar ile 2019 yılında GSYH 

içinde yüzde 5,4 bir paya sahip olurken gayrimenkul sektörü yüzde 6,7 oranında paya sahip olmuĢtur. 

Ġki sektör GSYH‟nın yüzde 12,1 oranında bir büyüklüğe ulaĢmıĢlardır.  

2020 yılının ilk çeyreği GSYH sonuçları henüz açıklanmamasına rağmen sektördeki genel 

eğilimin anlaĢılması açısından satıĢ rakamları incelendiğinde daha pozitif bir sonuç olacağı 

öngörülmektedir. ĠnĢaat ve Gayrimenkul sektörü 2019 yılının sonunda yakaladığı ivmeyi 2020 yılını ilk 

üç aylık diliminde de sürdürmüĢ görünmektedir. 2019 yılı ilk çeyreği ile 2020 yılının aynı dönemi 

incelendiğinde toplam konut satıĢlarında yüzde 3,4 oranında artıĢ yaĢanmıĢtır. Söz konusu dönemde 

ikinci el satıĢlarda görülen yüzde 119 düzendeki artıĢ pazarda yer alan konutların talep gördüğünü iĢaret 

etmektedir. Öte yandan arz da kendisini Ģartlara göre ayarlamaya devam etmiĢ görünmektedir. 2019 yılı 

birinci çeyreği ile 2020 yılı birinci çeyreği arasında yapı ruhsat sayısında yüzde 23,4 düzeyinde 

gerileme gerçekleĢmiĢtir. Diğer yandan gerek sektör gerek ekonomi açısından dikkatle izlenmesi 

gereken önemli bir noktada ipotekli satıĢlarda yaĢanan geliĢmedir. Aynı dönem itibarıyla ipotekli konut 

satıĢları yüzde 90 düzeyinde artıĢ kaydetmiĢtir. Bu süreç içerisinde faizlerde yaĢanan düĢüĢ ve bunun 

kredi maliyetlerine etkisi ipotekli satıĢları oldukça olumlu etkilemiĢ görünmektedir.  

Diğer pek çok ekonomide olduğu gibi, Türkiye‟de de inĢaat sektörü, genel ekonomi 

açısından bir öncü gösterge olmanın yanında büyümenin itici gücünü oluĢturma özelliğini de taĢıyor. 

ĠnĢaat sektöründeki ivmelenme ve yavaĢlama genel ekonomiye göre daha önce gerçekleĢiyor. Bununla 

birlikte, son dönemlerdeki yavaĢlama haricinde sektörün yüksek büyüme temposuyla genel ekonomik 

büyümeye hem doğrudan hem de dolaylı olarak en önemli katkı yapan sektörlerden biri olduğu 

görülüyor.  

Türk inĢaat sektörünün uzun dönemli eğilimlerine baktığımızda genel ekonomideki 

dalgalanmalara en duyarlı sektörlerden biri olduğu söylenebilir. ĠnĢaat sektöründeki büyüme eğilimi bir 

bakıma GSYH‟nin öncü göstergesi durumundadır.  
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Ülkemiz genelinde son yıllarda artan gayrimenkul stoğu; gerekli piyasa düzeltmeleri, faiz 

oranındaki değiĢim ve enflasyondaki yaĢanan pozitif düĢüĢle birlikte azalıĢ eğilimine girmiĢtir. Artan 

inĢaat maliyetleri sebebi ile yaĢanan değer artıĢları da piyasanın ekonomi içerisinde uygun bir trend 

yakalaması ve stok azaltma ihtiyacına beklenen cevabı vererek değerlerde düĢüĢ yaĢanarak piyasada 

beklenen rakamlara gelmiĢtir. Bunun yanı sıra 2019 yılı yabancıya gayrimenkul satıĢında özellikle 

konut satıĢında patlama yaĢanan bir yıl olmuĢtur. 2020 yılı 2.çeyreğiyle birlikte konut kredi faizlerinde 

yaĢanan tarihi düĢüĢle birlikte özellikle sıfır konutlarda satıĢ rakamları çok hızlı bir seviyeye ulaĢmıĢtır. 

2021 yılında ise faiz oranlarındaki artıĢ sektör olumuz etkilemiĢ, buna rağmen artıĢ devam etmiĢtir. 

Konut satıĢları Ocak-Eylül döneminde bir önceki yılın aynı dönemine göre %18,3 azalıĢla 949 bin 138 

olarak gerçekleĢmiĢtir. 

5.3. Gayrimenkulün Bulunduğu Bölgenin Analizi 

5.3.1. Ġstanbul Ġli 

Ġstanbul 41° K, 29° D koordinatlarında yer alır. Batıda Çatalca Yarımadası, doğuda Kocaeli 

Yarımadası'ndan oluĢur. Kuzeyde Karadeniz, güneyde Marmara Denizi ve ortada Ġstanbul 

Boğazı'ndan oluĢan kent, kuzeybatıda Tekirdağ'a bağlı Saray, batıda Tekirdağ'a bağlı Çerkezköy, 

Tekirdağ, Çorlu, Tekirdağ, güneybatıda Tekirdağ'a bağlı Marmara Ereğlisi, kuzeydoğuda Kocaeli'ne 

bağlı Kandıra, doğuda Kocaeli'ne bağlı Körfez, güneydoğuda Kocaeli'ne bağlı Gebze ilçeleri ile 

komĢudur. Ġstanbul'u oluĢturan yarımadalardan Çatalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarındadır. 

Kentin ortasındaki Ġstanbul Boğazı ise bu iki kıtayı birleĢtirir. Boğazdaki Fatih Sultan Mehmet ve 

Boğaziçi Köprüleri kentin iki yakasını birbirine bağlar. Ġstanbul Boğazı boyunca ve Haliç'i 

çevreleyecek Ģekilde Türkiye'nin kuzeybatısında kurulmuĢtur. 

Ġstanbul, Türkiye'nin en büyük kenti olup, 15 milyon kiĢiyi aĢan nüfusu ile dünyanın da sayılı 

kentlerinden biri haline gelmiĢtir. Batı ile Doğu arasında köprü olma özelliği ile yerli ve yabancı 

sermaye için, bölgelerarası iliĢki kurma ve bölgelere açılma yönünden önemli bir merkezdir. Ġstanbul 

Boğazı, Karadeniz‟i, Marmara Denizi‟yle birleĢtirirken; Asya Kıtası‟yla Avrupa Kıtası‟nı birbirinden 

ayırmakta ve Ġstanbul kentini de ikiye bölmektedir. 

 

 
 

Türkiye Ġstatistik Kurumu'nun (TÜĠK) hazırlamıĢ olduğu 2020 yılı Adrese Dayalı Nüfus Kayıt Sistemi 

(ADNKS) Nüfus Sayımı Sonuçlarına göre Ġstanbul'un Toplam Nüfusu 15.462.452 kiĢidir. Ġstanbul'un 

14'ü Anadolu Yakasında, 25'i Avrupa Yakasında olmak üzere toplam 39 ilçesi vardır. 
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5.3.2. BeĢiktaĢ Ġlçesi 

BeĢiktaĢ ilçesi, Ġstanbul gibi insanlık tarihinin en eski yerleĢim yerlerinden birisinin ilçesi olarak nispeten 

yeni bir yerleĢim yeri sayılabilir. ġehrin bu bölgesi 19. Yüzyılın ortalarından sonra yerleĢime açıldığı, 

NiĢantaĢı, Ortaköy mahallelerinin iskanı Abdülmecit döneminde teĢvik edildiği bilinmektedir. ġehrin bu 

bölümünün yapılanmasında 1870'te Beyoğlu' nda çıkan büyük Yangınla, tanzimat la birlikte yabancıların 

mülk edinmeleridir. YerleĢiminin BeĢiktaĢ'ye doğru yayılması 1881 den itibaren özellikle atlı Tramvayın 

Taksimden, Pangaltı' ya hatta BeĢiktaĢye kadar uzanmasıyla hızlanmıĢtır. 1913 ' te elektrikli tramvay 

iĢlemeye baĢlamıĢ; BeĢiktaĢ, Beyoğlu' ndan sonra elektrik ve havagazı alabilen ikinci semt olmuĢtur. 19. 

yüzyılın son yıllarında ise BeĢiktaĢ artık hem etkili yabancıların , zengin azınlıkların ve Batıcı yaĢam 

biçimini benimseyen ve özenen Osmanlı sakinlerinin, çağdaĢ yaĢam olanaklarını kullanarak yaĢam süren 

varlıklı insanların bölgesi olmuĢtur. 

Bu arada 1895'te Okmeydanı'na doğru Darülaceze 1898'de geçirdiği hastalık nedeniyle ölen 

Abdülhamit'in kızı Hatice Sultan adına yaptırılan Etfal hastanesi gibi yapıları da görmekteyiz. Tramvayla 

birlikte gelen ulaĢım kolaylığı, Halaskargazi Caddesi boyunca evlerin, konakların sıklaĢması ilk 

apartmanların belirmesi 1910-1919 dönemidir. Mustafa Kemal Atatürk'ün Samsun'a gidene kadar ( 

Aralık 1918'den Mayıs 1919 ) kaldığı ev döneminde yapıları hakkında bir fikir vermektedir. Cumhuriyet 

döneminde de BeĢiktaĢ Ģehrin en seçkin yerlerinden biri olma özelliğini korumuĢtur. Özellikle Etfal 

hastanesi çevresinde yapılaĢma giderek yoğunlaĢmıĢ 1920 sonrası Halaskargazi Caddesine paralel giden 

Abide-i hürriyet caddesinin batısından yer alan Bomonti bira fabrikası bahçesinin bulunduğu sırtlara 

doğru hızlı bir yapılaĢma oluĢmuĢtur. 

1930-1940 döneminde baĢta Halaskargazi ve Abide-i hürriyet caddelerinin iki yanında ve çevresinde 

çoğu günümüze kadar gelen dönemin lüks apartmanlarının bitiĢik nizamda kurulduğunu görüyoruz. 

1950'den sonra Ġstanbul' a yönelen ve günümüze kadar süren göç dalgasından BeĢiktaĢ' de payını aldı ve 

semtin kuzeyinde Çağlayan, Gültepe gibi gecekondu mahalleleri olmuĢtu.1960 ve sonrasında da 

Hürriyet, Örnektepe, KuĢ tepe, Çeliktepe adlarıyla yeni gecekondu bölgeleri hızla eklendi. 

Bu süreç içinde Harbiye, NiĢantaĢı, Osman bey ve BeĢiktaĢ semtlerinde canlı alıĢveriĢ merkezleri oluĢtu. 

Daha önceleri sadece apartmanların alt katındaki dükkanlar,sonraları değiĢime uğrayarak binaları 

tamamında her katta değiĢik reyonların bulunduğu büyük mağazalara dönüĢtü. Haskargazi, Rumeli ve 

Vali konağı caddeleri 1982' ler de Ġstanbul'un ve belki de ülkenin en gözde alıĢ veriĢ merkeziydi. 1982 

sonrası yeni imar planları ile özellikle bu kuzey bölümü hızlı bir değiĢime uğramaktadır. Maslak 

mahallesi son yıllarda bankalar ve büyük Ģirketlerin iĢ merkezi haline dönüĢmekte, Büyükdere caddesi, 

Ġstinye kavĢağı gökdelenlerin, beĢ yıldızlı otellerin yükseldiği bir bölge haline gelmektedir. iĢli ilçesi 

tarihsel değerler acısından yerleĢim süreci içinde orantılı olarak öneli değerler taĢır.Eski nüfus içinde yer 

alan Müslüman olmayan kesimle Levantenler BeĢiktaĢde pek çok yapı inĢa etmiĢlerdir.Bazıları 

günümüzde de kullanılan kiliseler, okullar, hastaneler ve bakım evleri bunların bir bölümüdür. 

Maçka silahhanesi, Mekteb-i harbiye binası, NiĢantaĢı' ndaki MeĢrutiyet camii, Ortaköy camii 

Darülaceze binası ilçenin en eski yapılarındandır.Abide-i Hürriyet anıtı, Atatürk'ün evi olarak anılan 

Atatürk müzesi ve BeĢiktaĢ camii de bunlara eklenebilir. 

Ġlçede yer alan birkaç tiyatro ve sinemanın yanı sıra, Lütfi Kırdar kongre salonu, Cemal ReĢit Rey konser 

salonu, Cemil Topuzlu Açıkhava tiyatrosu, ġehir tiyatroları Harbiye sahnesi, Askeri müze, Ġstanbul 

Teknik, Marmara, Yıldız Teknik üniversitelerinin bazı birimleri BeĢiktaĢ ilçesi içinde yer almaktadır. 

BeĢiktaĢ ilçesi hızla değiĢim içinde 21. yüzyıl Ġstanbul'unun hatta Türkiye ekonomisinin iĢ ve finans 
merkezi olma durumundadır. 
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ır
. 

BÖLÜM 6 DEĞERLEMEDE KULLANILAN YÖNTEMLERĠN ANALĠZĠ 

Gayrimenkullerin değerlemesinde genel itibarı ile kullanılabilir olan üç farklı ana değerleme yöntemi 

bulunmaktadır. Bunlar “Pazar YaklaĢımı”, “Nakit AkıĢı (Gelir) YaklaĢımı” ve “Maliyet OluĢumları 

YaklaĢımı” yöntemleridir. GeliĢtirme Amaçlı Mülk Değerlemesinde de bahsi geçen bu üç yaklaĢım 

dolaylı olarak kullanılmaktadır. 

Raporumuza konu projeye iliĢkin, projenin üzerinde yer aldığı parsellerin arsa değerleri, projenin 

mevcut durum değeri ve projenin tamamlanması durumundaki bugünkü değeri ayrı ayrı irdelenmiĢtir. 

Proje bünyesindeki arsaların değerlerinin belirlenmesi için “Pazar YaklaĢımı” ile “GeliĢtirme Amaçlı 

Mülk Değerlemesi” kapsamında “Kalıntı Yöntemi” kullanılmıĢtır. Projenin mevcut durum değeri için 

“Maliyet Yöntemi” ve projenin tamamlanması durumundaki bugünkü değerinin belirlenmesi için 

“GeliĢtirme Amaçlı Mülk Değerlemesi” kapsamında “Gelir YaklaĢımı” kullanılmıĢtır. 

6.1. Pazar YaklaĢımı Ġle Arsa Değeri Tespiti 

Pazar YaklaĢımında, yakın dönemde pazara çıkartılmıĢ ve satılmıĢ benzer gayrimenkuller dikkate 

alınarak, gayrimenkul pazar değerini etkileyebilecek bütün unsurlarla sentez oluĢturularak değerleme 

yapılmıĢtır. Bulunan emsaller, kullanım amacı, büyüklüğü, imar fonksiyonu, yapılaĢma koĢulları gibi 

kriterler dâhilinde karĢılaĢtırılmıĢ, emlak pazarlama firmaları ile görüĢülmüĢ, ayrıca mahalli kamu 

kurum ve kuruluĢlarından da bilgi edinilmiĢtir. 

Yapılan araĢtırmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayılabilir özelliklere sahip 4 adet 

satılık emsale ulaĢılmıĢtır. Yukarıda belirtilen emsal bilgileri, çevre sakinleri ve çevre esnafından / 

sahibinden / emlak firmalarından / basından / internetten aynen alınıp aktarılan bilgilerdir. Ayrıca 

Ģirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluĢlarından da bilgi edinilmiĢtir. Elde 

edilen veriler aĢağıda sunulmuĢtur. 

Arsa Emsal AraĢtırmaları: 

 

1. Medya (Satılık): Değerleme konusu taĢınmaz ile aynı bölgede, benzer imar durumuna sahip, 2500 

m² alanlı arsa için 300.000.000.-TL istenildiği bilgisi alınmıĢtır. (Birim Değeri:120.000,- TL/m²) 

2. Medya (Satılık):: Değerleme konusu taĢınmaz ile aynı cadde üzerinde Sarıyer ilçesine ait 154 ada, 

112 parsel üzerinde Kask:2,9, Ticaret ve Turizm Alanında konumlu 3489 m² alanlı arsa için 

380.000.000.-TL istenildiği bilgisi alınmıĢtır. Emsal taĢınmaz değerleme konusu taĢınmaza benzer 

niteliktedir. (Birim Değeri:108.913,- TL/m²) 

3. Sahibinden(Satılık): Değerleme konusu taĢınmaza yakın konumda BeĢiktaĢ ilçesine ait Barbaros 

Bulvarı üzerinde 1211 m² arsa alanlı, 3BK+ZK+7NK tan oluĢan toplamda 5546 m² alanlı olduğu 

söylenen 5/A yapı gurubundaki ticari bina için 200.000.000.-TL istenildiği bilgisi alınmıĢtır. (Yapı 

Değeri:5546 m² X 2.400.-TL/m²=13.310.000.-TL) (Arsa Değeri:200.000.000 TL - 13.310.0000 

TL=186.690.000 TL) (Arsa Birim Değer:154.161 TL/m²) 

4. Medya: 2007 yılında Zorlu Center'ın inĢa edildiği Karayolları arazisi terkleri yapılmadan önce 

96.505 m² olarak 800.000.000 USD bedelle Zorlu Holding tarafından satın alınmıĢtı 
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Arsa değerinin belirlenmesinde altlık teĢkil etmesi bakımından bölgedeki satıĢa sunulmuĢ arsa 

emsalleri incelenmiĢtir. Elde edilen emsal verileri konumları, imar özellikleri, topoğrafik yapıları ve 

benzer özelikleri çerçevesinde rapor konusu parseller ile kıyaslanmıĢ ve parsellerin değerine ulaĢmak 

için bu kriterler doğrultusunda düzeltmeler getirilmiĢtir. Bu düzeltmeler iliĢkin hazırlanan tablolar 

aĢağıda sunulmuĢtur. 

Söz konusu tablolarda rapor konusu parselin birim değerine ulaĢmak için emsal taĢınmazların 

satıĢa sunulun birim değerlerine emsal taĢınmazların konu parsele oranla olumlu özellikleri için negatif 

(-) düzeltme oranları, olumsuz özellikleri için pozitif (+) düzeltme oranları uygulanmıĢtır. 

Elde edilen tüm bu veriler ıĢığında rapor konusu proje bünyesindeki arsanın hesap ve takdir edilen KDV 

hariç birim ve toplam değeri aĢağıda sunulmuĢtur. 

ARSA KARġILAġTIRMA 

TABLOSU 

 

A
lı

m
-S

a
tı

m
a

 

Y
ö

n
el

ik
 

D
ü

ze
lt

m
e
le

r
 

 

KarĢılaĢtırılan Etmenler 
KarĢılaĢtırılabilir Gayrimenkuller  

 
1 

 
2 

 
3 

 
 

 
  

Birim Fiyatı (TL/m²) 
 

120000 
 

108913 
 

154161 
 

 
 

  

Pazarlık Payı 
 

-20% 
 

-20% 
 

-20% 
 

 
 

  

Mülkiyet Durumu 
 

    0% 
 

0% 
 

0% 
 

 
 

  

SatıĢ KoĢulları 
 

   0% 
 

0% 
 

0% 
 

 
 

  

Ruhsata Sahip Olma Durumu 
 

0% 
 

0% 
 

0% 
 

 
 

  

Piyasa KoĢulları 
 

    0% 
 

0% 
 

0% 
 

 
 

  

T
a

Ģı
n

m
a

za
 Y

ö
n
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ik

 

D
ü

ze
lt

m
e
le

r
 

Konum 
 

 0% 
 

20% 
 

0% 
 

 
 

  

YapılaĢma Hakkı 
 

     0% 
 

0% 
 

0% 
 

 
 

  

Yüz Ölçümü 
 

-20% 
 

-20% 
 

-20% 
 

 
 

  

Fiziksel Özellikleri 
 

0% 
 

0% 
 

0% 
 

 
 

  

Yasal Özellikleri 
 

0% 
 

0% 
 

0% 
 

 
 

  

DüzeltilmiĢ Değer 
 

92160 
 

90615 
 

108529 
 

 
 

  

 

 
Ada/Parsel No 

 
Yüzölçümü(m²) 

Ġmar Fonksiyonu 
 
Emsale esas inĢaat 

alanı 

Birim Değer 

(TL/m²) 

 
Toplam Değer (TL) 

1799/1 14.445,83 Konut+Ticaret 28.266  105.000 1.516.812.150 

6.2. Projenin Maliyet YaklaĢımı Ġle Mevcut Durum Değeri Tespiti 

Bu yaklaĢımda, mevcut yapının günümüz ekonomik koĢullarında yeniden inĢa edilme 

maliyeti gayrimenkulün değerlemesi için baz kabul edilir. Projenin pazar değerinin tespitinde arsa 

değeri ve arsa üzerindeki inĢai yatırımların mevcut durumu itibariyle değeri ayrı ayrı irdelenmiĢtir. Bu 

değerler tek baĢına satıĢa esas alınabilecek değerler olmayıp projenin toplam değerine ıĢık tutmak adına 

hesaplanmıĢtır. 

Arsa Değeri: 

Maliyet YaklaĢımı bileĢenlerinden biri olan arsa değerinin tespitinde, raporumuz 6.1. 

maddesinde yer alan pazar yaklaĢımı ile ulaĢılan arsa değerinin kullanılması uygun görülmüĢtür. Bu 
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yöntemde proje bünyesinde yer alan parselin değeri için KDV hariç toplam 1.516.812.150-TL değer 

hesap ve takdir edilmiĢtir. 

Yeniden ĠnĢa Etme ( Ġkame ) Maliyeti YaklaĢımı 
Arsa değeri için Yapılan piyasa araĢtırmalarından elde edilen verilerin bir arada yorumlanması 

neticesinde söz konusu taĢınmazların konum, fiziksel özellikleri ve büyüklüklerine göre m² arsa  bedeli 

Emsal 1-2-3 göre  90.615-108.529 TL/m² değerlemeye alınmıĢtır.1799 Ada 1 nolu parsel Barboros 

Bulvarına cepheli olup parsel için 105000.TL/m2 tespiti değerlemeye alınmıĢtır..Bu takdire bağlı olarak 

elde edilen  arsa değerinin üzerine, mevcut durumda gerçekleĢen fiziksel inĢaat maliyetleri ve geliĢtirme 

maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam değere ulaĢılmıĢtır.  

TaĢınmazların  yapı yaklaĢık birim maliyetleri parseller üzerine inĢa edilecek yapıların 1.Sınıf malzeme 

ile inĢa edilecek olması göz bulundurulmuĢ birim maliyet değerleri dikkate alınarak maliyet değerleri 

belirtilmiĢtir. 

Bu yapı birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafından genel olarak hazırlanıp ilan edilen 

değerlerdir. Yapı birim maliyetleri yapılacak inĢaatlar için genel ve yaklaĢık olarak belirlenen rakamlar 

olup, bu birim değerler dikkate alındığında iki farklı bölgede, farklı özelliklerdeki ancak aynı yapı 

sınıfındaki iki yapının bina maliyetleri aynı çıkabilmektedir. Oysaki inĢaatın yapılacağı bölge, kat 

yüksekliği, kat adedi, dıĢ duvar tipi, bodrum katın olup olmaması gibi daha birçok değiĢkenler bina 

maliyetini önemli derecede etkileyebilmektedir.ĠnĢaat maliyeti projenin karma bir proje olması 1.Sınıf 

özel malzeme ile inĢa edilecek olması göz önünde bulundurulmuĢ olup 80000 m2 toplam inĢaat alanın 

%85 „lik kısmı 68.000 m2 inĢaat alanı 7850.TL/m2 Ticari ünitelerin ise %15‟lık kısmı olan12.000 m2 

alan için 5400.TL/m2 maliyet bedeli tespit edilmiĢtir. 

 

 

 

 

 

 

 

6.3.Projenin Tamamlanması Durumundaki  Değerinin Tespiti 

GeliĢtirme amaçlı mülk değerlemesi kapsamında gelir yaklaĢımı ve kalıntı yöntemi kullanılarak rapor 

konusu projenin tamamlanması durumundaki bugünkü değerine ve proje bünyesindeki arsanın 

değerlerine ulaĢılmaya çalıĢılmıĢtır. 

Bu yöntemde, mevcut projenin tamamlanması için gereken tüm maliyetler ve gelirlerin proje ile ilgili 

riskleri de dikkate alınarak bir nakit akıĢ tablosuna yansıtılması beklenilmektedir. Ancak bu projede arsa 

maliki Emlak Konut GYO A.ġ. ile yüklenici firma Pasifik-Levent Adi Ortaklığı ise Pasifik 

Gayrimenkul Yatırım ĠnĢaat A.ġ (%1) ve Pasifik Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ.(%99) arasında 

bir hasılat paylaĢımı sözleĢmesi mevcuttur. Bu sözleĢmeye göre arsa maliki Emlak Konut GYO 

A.ġ.‟nin toplam hasılat payı oranı %45, yüklenici firma Pasifik-Levent Adi Ortaklığı ise Pasifik 

Gayrimenkul Yatırım ĠnĢaat A.ġ (%1) ve Pasifik Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı  A.ġ.(%99) 

%55‟dir.Yüklenici firma hasılat payı projenin tamamlanması için gerekli olan tüm maliyetleri, 

yüklenici karını ve proje ile ilgili riskleri kapsamaktadır. 

ĠNġAAT MALĠYET HESAPLAMALARI 

Projenin Tamamı için Öngörülen Toplam ĠnĢaat Maliyeti 

30 ada 74,75,76,77,78,104 parseller 

Konut Üniteleri 7850 .-TL/M² X 68.000 M² = 533.800.000 .-TL 

Ticari Üniteler 5400 .-TL/M² X 12.000 M² = 64.800.000 .-TL 

Öngörülen top. inĢ. alanı  .-TL/M² X 80.000 M² =  .-TL 

Proje için Öngörülen Toplam ĠnĢaat Maliyeti = 598.600.000 .-TL 
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Projeden elde edilecek toplam gelirlerin bugünkü değeri hesaplanmıĢ ve bu değerin projenin 

tamamlanması durumundaki bugünkü değerini yansıtacağı kabul edilmiĢtir.  

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mühendislik Bedeli DanıĢmanlık ve Yasal Ġzin Harçlar' bedelinin toplam 

inĢaat maliyetinin yaklaĢık %5 i olacağı varsayılmıĢtır. 

Genel giderlerin GiriĢimci karı, projenin özellikleri, büyüklüğü, hedeflenen kar marjları, satıĢ hızı, ve 

piyasa koĢulları ile yüklenici firmanın marka gücü, fiyat politikası gibi etkenler ile iliĢkilidir. Proje 

özellikleri, yüklenici firmanın marka gücü, fiyat politikası ve kar marjı hedeflerine bağlı olmak üzere, 

genel piyasa koĢullarında orta ve üst düzey gelir grubuna hitap eden konut projelerinde satıĢ & 

pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet içerisinde %1 - %10 aralığında bir yer tuttuğu bilinmektedir. 

Rapora konu proje için ise inĢaat maliyetinin %6 oranında genel gider olarak satıĢ & pazarlama maliyeti 

hesaplanmıĢtır. 

Proje GeliĢtirme Maliyetinin (geliĢtirici karı), bölgede inĢaat yapan firmalarla yapılan görüĢmeler, 

projenin niteliği, il genelindeki diğer değiĢik özellikteki projeler ve mesleki tecrübeler sonucu elde 

edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %25'i oranında olacağı kabul edilmiĢtir.  

Projenin Tamamı Ġçin Öngörülen Maliyet  

  Öngörülen Maliyet 

(TL) 

ĠnĢaat Maliyeti = 598.600.000 

Park Alanı  = 3.000.000 

Projenin Toplam ĠnĢaat Maliyeti (A) = 601.600.000 

Proje Ruhsat DanıĢmanlık ve Yasal Ġzin Harçlar Bedeli (%5) (B) = 30.080.000 

Proje Ġçin Öngörülen Toplam ĠnĢaat Maliyeti (A+B) = 631.680.000 

Genel Giderler 

SatıĢ- Pazarlama Giderleri ( %6) (C) 
= 37.900.800 

Proje Ġçin Öngörülen Toplam Maliyet (A+B+C)) = 669.580.800 

 

Projenin Tamamlanması Durumundaki Bugünkü Değeri 

1799 Ada 1 parsel Arsa Değeri = 1.516.812.150.TL 

Projenin Toplam ĠnĢaat Maliyeti =    631.680.000.TL 

Genel Giderler 

SatıĢ- Pazarlama Giderleri ( %6) (C) 
=      37.900.800.TL 

Proje GeliĢtirme Maliyeti-GiriĢimci karı 

((Arsa+ĠnĢaat Maliyeti)*%25) 

 

=    537.123.037.TL 

 
Projenin Tamamlanması Durumundaki Bugünkü Değer 

 
= 

 
2.723.635.987. TL 

Projenin Tamamlanması Durumundaki Bugünkü 

YuvarlatılmıĢ Değer 
= 2.723.635.000.TL 
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Parsellere yönelik olarak gerçekleĢtirilmiĢ maliyet bedeli hesaplaması ruhsat belgelerinin toplam alanı 

ile ruhsat ve projesi onaylanmıĢ ancak kat irtifakı kurulmamıĢ taĢınmaz için 50.- TL/m² ile 100.-TL/m² 

arası birim bedel takdir edilmekte olup, konu taĢınmazlar için 100.-TL/m² birim bedel takdir edilmiĢtir. 

RUHSAT VE PROJESĠ OLAN ANCAK KAT ĠRTĠFAKI KURULMAMIġ 

TAġINMAZIN RUHSAT VE PROJE MALĠYETLERĠ 

 

Ada No 

 

Parsel No 

Parsel 

Toplam 

Alanı (m²) 

 
Ruhsat 

Alanı (m²) 

 

m2 Birim Değeri 

 

Parselin Ruhsat ve Proje Maliyeti (.-TL) 

 

1799      1 
 

14.445,83  m² 

 
80.000 m² 

 
100 TL/ m² 

 
8.000.000. TL 

 
TAġINMAZIN MEVCUT DURUM 

DEĞERĠ 

 

Ada No 

 

Parsel No 

 
Parsellerin Değeri 

(.-TL) 

 Parsellerin Olası 

Ruhsat ve Proje 

Maliyeti 

(.-TL) 

  
TaĢınmazın Mevcut 

Durum Değeri (.-TL) 

1799 1 

 

 

1.516.812.150.TL 

 

+ 

 

8.000.000 TL 

 

= 

 

1.524.812.150 TL 

TOPLAM 1.524.812.150.TL 

MALĠYET YAKLAġIMINA GÖRE PROJENĠN MEVCUT DURUMUNUN PASĠFĠK   

GAYRĠMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI  A.ġ. PAYINA DÜġEN MĠKTARININ DEĞERĠ 

Değerleme konusu parseller üzerinde arsa satıĢı karĢılığı gelir paylaĢımı iĢi modeli ile proje 

geliĢtirilmiĢtir. Projenin sözleĢme gereği Pasifik-Levent Adi Ortaklığı' na ait payı %55' dir.SözleĢme 

gereği Emlak Konut GYO A.ġ. projeyi mülkiyetine sahip olduğu arsayı hasılat paylaĢımı karĢılığında 

yükleniciye tahsis ederek gerçekleĢtirmektedir. Projeler için yapılan sözleĢmelerde “SÖZLEġMENĠN 

KONUSU” maddesinde yüklenicinin proje ile ilgili yükümlülükleri detaylı olarak belirtilmiĢtir. 

SözleĢme gereği her türlü inĢaat maliyetine yüklenici firma katlanmaktadır. SözleĢmenin feshi 

durumunda yüklenici firma o ana kadar yapmıĢ olduğu tüm inĢaat maliyetini hukuki yollarla Emlak 

Konut GYO A.ġ.' den talep edebilmektedir. Hali hazırda parseller üzerine inĢaai faaliyetlere 

baĢlanmadığı için Pasifik GYO A.ġ payına düĢen mevcut değerine yer verilmemiĢtir. AĢağıda ilgili 

hesaplamalar gösterilmiĢtir. 
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PROJENĠN TAMAMININ MEVCUT DURUMU ĠÇĠN TAKDĠR EDĠLEN 

TOPLAM DEĞER (TL) 
= 1.524.812.150 .-TL 

 

Yeniden ĠnĢa Etme ( Ġkame ) Maliyeti YaklaĢımı Yöntemine göre; 

Projenin Tamamlanması Durumunda Bugünkü Değer 
 

2.723.635.000.TL 

 

SÖZLEġMEYE ĠSTĠNADEN HASILAT PAY ORANI 
%55*0.99=%54.45  

PROJENĠN MEVCUT DURUMUYLA 

PASĠFĠK GAYRĠMENKUL YATIRIM 

ORTAKLIĞI  A.ġ.PAYINA DÜġEN DEĞERĠ 

1.483.019.258.TL  

 

6.3.1.Nakit AkıĢı Tablosu Ġçin Kullanılan Veriler, Kabuller ve Varsayımlar 

Parsel üzerinde inĢa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler doğrultusunda aĢağıda 

yer alan nakit akıĢları düzenlenmiĢtir. 

 
Ġskonto Oranının Hesaplanması 

Nispi bir karĢılaĢtırma olan riskleri toplama yaklaĢımı ile iskonto oranı makroekonomik riskler 

(ülke riski), spesifik endüstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bileĢenleri 

ile temel oranın toplanması ile elde edilmektedir. Hesaplamanın temelinde risksiz menkul 

kıymetler üzerinden elde edilen getirinin oranı bulunmaktadır ve daha sonra spesifik yatırım 

risklerinin göz önüne alınması için bu orana ilave primler elde edilmektedir. 

Riskleri toplama yaklaĢımı kapsamındaki iskonto oranı Ģu Ģekilde hesaplanmaktadır: 

Risksiz Getiri Oranı (ülke riskine göre ayarlanmıĢ) + Risk primi 

 
Risksiz Getiri Oranı 

Risksiz getiri oranı olarak 10 yıl vadeli TL Devlet tahvillerinin getiri oranlarının son 1 yıldaki 

ortalaması olan yaklaĢık % 10,00 oranı risksiz getiri oranı olarak dikkate alınmıĢtır. 

Risk Primi 

Eklenen risk primi ülke, bölge, proje ve yönetim risklerini içerecek Ģekilde oluĢturulmuĢtur. Bu 

riskler eklenirken taĢınmazın likiditeye dönme riski ve operasyon/yönetim risklerinin tespiti 

amacıyla hareket edilmiĢtir.Buna ek olarak, söz konusu gayrimenkulün finansal varlıklara 

nazaran daha düĢük likiditesi için de bir ayarlama yapılmıĢtır. Bu ayarlamanın kapsamı 

gayrimenkulün piyasada bulunma süresine ve o süre içinde yoksun kalınan karın tutarına 

bağlıdır. Bu tutar kısa vadeli yatırımlardan (örneğin kısa vadeli tahviller veya mevduat 

sertifikaları) elde edilen hasıla ile uzun vadeli enstrümanlardan elde edilen hasılanın 

karĢılaĢtırılması ile ölçülebilir. 

Söz konusu projenin inĢaata baĢlamamıĢ olması, tercih edilen bölgede yer alması vb. özellikleri 

ile ortaya çıkabilecek her türlü (yönetimsel, ekonomik ve dönemsel) riskler de dikkate alınarak 

risk primi %2 olarak kabul edilmiĢtir. 
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Riskleri toplama yaklaĢımı kapsamında iskonto oranına iliĢkin nihai hesaplamamız aĢağıdaki 

Ģekilde belirlenmiĢtir: 

 

% 10,00 Risksiz Oran 

+ % 2 Risk Primi 

= % 12 Ġskonto oranı 

Bu konuyla ilgili algılanan risklerin dahil edilmesi için yukarıdaki faktörlere göre ayarlama 

yapılmasından sonra, hesaplamalarda dikkate alınan iskonto oranı yıl l ık %12 olarak kabul 

edilmiĢtir 

 Proje bünyesinde üretilecek olan bağımsız bölümlerin ortalama birim satıĢ değerlerinin tespiti için 

rapora konu projenin yakın çevresinde konumlu olan söz konusu bağımsız bölümlere emsal teĢkil etmek 

üzere satılmıĢ/satıĢa sunulmuĢ benzer gayrimenkuller araĢtırılmıĢtır. Yapılan araĢtırmalar sonucu elde 

edilen veriler aĢağıda tablo olarak özetlenmiĢtir.

KONUT - OFĠS PROJE EMSALLERĠ 

KONUTLAR, ĠKĠNCĠ EL SATIġLAR 

 

Emlakçı 

 

Daire Tipi 

 

Kat 

 

Alanı 
Değeri 

(TL) 

Birim Değeri 

(TL/m²) 

Bosphorus Gayrimenkul 0 

532 460 82 24 

 
1+1 

30 

üzeri 

 
70 m² 

 
3.850.000 TL 

 
55.000 TL/m² 

Smart Proje 

0 532 614 22 27 
2+1 18 75 m² 3.675.000 TL 49.000 TL/m² 

Bomonti Emlak 

0 553 621 20 00 
3+1 17 115 m² 9.000.000 TL 78.260 TL/m² 

Realty World 

0532 782 02 72 
2+1 30+ 115 m² 8.250.000 TL 71.739 TL/m² 

Derya Demirli- 

Sapphire Levent 

BeĢiktaĢ 

0 535 035 55 58 

 

2+1 

 

6 

 

100 m² 

 

5.400.000 TL 

 

54.000 TL/m² 

Boshphorus 

Gayrimenkul 0212 

607 13 43 

 

2+1 

 

16 

 

110 m² 

 

7.950.000 TL 

 

72.727 TL/m² 

Mansion TR 

0 532 642 92 31 
1+1 15 70 m² 3.800.000 TL 54.285 TL/m² 

Space Gayrimenkul 

0 541 534 16 33 
1+1 3 70 m² 4.150.000 TL 59.285 TL/m² 

Versatie Gayrimenkul 

0 532 497 95 42 
3+1 30 

üzeri 

100 m² 5.150.000 TL 51.150 TL/m² 

Derya Demirli Emlak 

0 532 135 35 73 
3+1 30 

üzeri 

100 m² 5.000.000 TL 50.000 TL/m² 

Derya Demirli Emlak 

0 532 135 35 73 
1+1 7 60 m² 2.600.000 TL 43.333 TL/m² 

Vaa Gayrimenkul 

0 532 795 53 08 
1+1 17 70 m² 3.850.000 TL 55.000 TL/m² 
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Vizyon Investment 

0 532 315 59 83 
2+1 9 100 m² 5.750.000 TL 57.500 TL/m² 

Vaa Gayrimenkul 

0 532 795 53 08 
1+1 10 65 m² 2.700.000 TL 41.538 TL/m² 

Go Gayrimenkul 

0 533 247 61 60 
2+1 20 80 m² 4.000.000 TL 50.000 TL/m² 

Versatie Gayrimenkul 

0 532 213 50 49 
3+1 21 90 m² 5.750.000 TL 63.888 TL/m² 

Versatie Gayrimenkul 

0 532 213 50 49 
4+1 15 140 m² 7.800.000 TL 55.714 TL/m² 



OFĠSLER, ĠKĠNCĠ EL SATIġLAR 

Emlakçı Ofis Tipi Kat Alanı 
Değeri 

(TL) 

Birim Değeri 

(TL/m²) 

Vaa Gayrimenkul 

0 532 795 53 08 
3 bölüm 7 100 m² 6.000.000 TL 60.000 TL/m² 

Lacivert Proje 

0 553 973 99 83 
5 bölüm 1 160 m² 13.900.000 TL 86.875 TL/m² 

Medya 
1 Bölüm Zemin 550 m² 45.000.000.TL 81.818.TL/ m² 



KARġILAġTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BĠRĠMLERĠ 

ĠÇĠN) 

 
BĠLGĠ 

DEĞERLEME 

KONUSU 

TAġINMAZ 

 
Metrocity 

 
Kanyon 

 
Levent Loft Bahçe 

SATIġ FĠYATI  5.750.000 4.150.000 5.750.000 

SATIġ TARĠHĠ -   

 

ZAMAN DÜZELTMESĠ 
BENZER BENZER BENZER 

0% 0% 0% 

ALAN 100 90 70 100 

BĠRĠM M² DEĞERĠ 63.888 59.285 57.000 

 

ALANA ĠLĠġKĠN DÜZELTME 
BÜYÜK BÜYÜK BENZER 

20% 20% 0% 

KAT     

 

KATA ĠLĠġKĠN DÜZELTME 
BENZER BENZER BENZER 

0% 0% 0% 

NĠTELĠK YENĠ PROJE    

 

NĠTELĠĞE ĠLĠġKĠN DÜZELTME 
ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ 

5% 5% 20% 

MANZARA  ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ 

MANZARAYA ĠLĠġKĠN 

DÜZELTME 

5% 5% 5% 

KONUM  ORTA ĠYĠ ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ 

KONUMA ĠLĠġKĠN DÜZELTME -5% 10% 10% 

DĠĞER BĠLGĠLER  

KONSEPT PROJE 

   

DĠĞER BĠLGĠLERE 

ĠLĠġKĠN DÜZELTME 

KÖTÜ KÖTÜ KÖTÜ 

15% 15% 15% 

PAZARLAMA PAYINA ĠLĠġKĠN 

DÜZELTME 

 
-10% -10% -10% 

TOPLAM DÜZELTME  30% 45% 50% 

DÜZELTĠLMĠġ DEĞER 85.000 83.108 89.297 81.767 
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KARġILAġTIRMA TABLOSU -TL (TĠCARĠ BĠRĠMLERĠ ĠÇĠN) 

 
BĠLGĠ 

DEĞERLEME 

KONUSU 

TAġINMAZ 

 
Levent Loft Bahçe 

 
Quasar 

Ġstanbul 

 
Emsal 3 

SATIġ FĠYATI  6.000.000 13.900.000 45.000.000 

SATIġ TARĠHĠ -   

 

ZAMAN DÜZELTMESĠ 
BENZER BENZER BENZER 

0% 0% 0% 

ALAN 100,00 100 160 550 

BĠRĠM M² DEĞERĠ 60.000 86.875 81.818 

 

ALANA ĠLĠġKĠN DÜZELTME 
BÜYÜK BÜYÜK ÇOK BÜYÜK 

25% 25% 30% 

KAT ZEMĠN   2 KATLI 

 BENZER BENZER ORTA KÖTÜ 
KATA ĠLĠġKĠN DÜZELTME 

0% 0% 10% 

NĠTELĠK   
BENZER 

 
BENZER 

 
BENZER 

NĠTELĠĞE ĠLĠġKĠN DÜZELTME 
0% 0% 0% 

CEPHE  BENZER BENZER BENZER 

CEPHE ĠLĠġKĠN DÜZELTME 0% 0% 0% 

KONUM  ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ 

KONUMA ĠLĠġKĠN DÜZELTME 30% 20% 10% 

DĠĞER BĠLGĠLER  

KONSEPT PROJE 

   

DĠĞER BĠLGĠLERE 

ĠLĠġKĠN DÜZELTME 

ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ ORTA KÖTÜ 

10% 10% 20% 

PAZARLAMA PAYINA ĠLĠġKĠN 

DÜZELTME 

 
10% -10% -20% 

TOPLAM DÜZELTME  75% 45% 50% 

DÜZELTĠLMĠġ DEĞER 127.500 117.975 129.009 123.551 



Emsallerin Değerlendirilmesi 

Değerleme konusu taĢınmazlara yakın nitelikte olan arsa, konut, dükkan emsalleri araĢtırılmıĢ ve 

rapor içerisinde bu emsallere yer verilmiĢtir. 

Arsa emsalleri değerlendirildiğinde yakın çevresinde imar koĢulları değiĢkenlik gösteren muhtelif 

büyüklüklerde arsa emsallerine rastlanmıĢtır. Emsaller değerlendirilirken alanları, üzerlerinde 

geliĢtirilebilecek projelerin nitelikleri, konumları, imar koĢulları göz önünde bulundurulmuĢtur. Yakın 

çevreden seçilen emsallerden konum ve imar hakkı olarak en yakın olan satılmıĢ arsalardan elde edilen 

arsa emsalleri karĢılaĢtırma tablosunda sunulmuĢtur. 

Konut emsalleri bölgede site içerisinde yer alan nitelikli projeler içerisinden alınmıĢtır. Projelerin 

konumuna, niteliğine, manzara faktörüne vb. özelliklerine göre 45.000.-TL/ m² ila 60.000.-TL/ m² 

aralığında satıĢta olduğu görülmüĢtür.Projenin konumlu olduğu parsel emsal taĢınmazlara göre daha 

iyi bir konuma ve yeni yapılacak olması göz önünde bulundurulmuĢ güncel satıĢ fiyatının konut 

ünitelerin satıĢ birim değeri 85.000 TL/m² olarak kabul edilmiĢtir. 

Ticari nitelikli bağımsız bölümler projenin konumu, bulunduğu kat, metraj, dıĢa cepheli olup olmama 

gibi faktörlere göre oldukça geniĢ bir değer aralığında yer almaktadırlar. Güncel SatıĢ fiyatının  proje           

ticari ünitelerin satıĢ birim değeri 127.500 TL/m² olarak kabul edilmiĢtir. 
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Bölgeden elde edilen emsallerin değerlemesi yapılan taĢınmazın özelliklerine bağlı olarak analizi 

yapılırken aĢağıdaki bulunan karĢılaĢtırma tablosu kullanılmıĢtır. Bu tablonun öncelikli amacı 

değerleme sırasında bölgeden edinilen emsallerin değerlemesi yapılan taĢınmaz/taĢınmazlara göre 

durumlarını karĢılaĢtırmaktır. Bu analizde emsal taĢınmaz “iyi/küçük” olarak belirtilmiĢken (-) 

düzeltme, "kötü/büyük" olarak belirtilmiĢken (+) düzeltme yapılmaktadır. Emsallerin her birinin 

taĢınmazlara göre farklılıkları olacağından bu oranlarda da farklılıklar oluĢabilmektedir. DüzenlenmiĢ 

olan karĢılaĢtırma tablosundaki oranların karĢılıkları aĢağıdaki tabloda gösterilmiĢtir. Örneğin, emsal 

taĢınmazın alanı değerlemesi yapılan taĢınmazın alanından daha büyük ise alana iliĢkin yapılacak 

düzeltme (+) yönde olmaktadır. Düzeltme oranı öngörülürken de yine alan özellikleri karĢılaĢtırılmıĢ ve 

mesleki deneyimler, Ģirketimizdeki diğer veriler, sektör araĢtırmaları ve elde edilen tüm veriler sonucu 

oluĢan tüm unsurlar dikkate alınarak düzeltme oranı takdirinde bulunulmaktadır. 

KONUT-DÜKKAN BÖLÜMLERĠNĠN GELĠR YÖNTEMĠNE GÖRE DEĞER HESABI: 

Nakit akıĢı tüm parseller için ortak olarak hazırlanmıĢ olup, ortalama birim m² değeri hesaplanmıĢtır. 

TaĢınmazlar için yatırım süreci 54 ay olarak kabul edilmiĢtir. Nakit akıĢı tablosunda, değerleme 

tarihinden sonraki 12 aylık periyotlar 1 dönem olarak kabul edilmiĢtir. 

Net bugünkü değere ulaĢılırken. Nihai indirgeme oranı % 12 olarak kabul edilmiĢtir. 

Projedeki konut satıĢının 1. dönemde 102.000.-TL/M² ile gerçekleĢeceği 1-2. dönem bir önceki yıla göre 

enflasyon oranı da dikkate alınarak %20, 3-4. dönem bir önceki yıla göre %14 , 5-6. dönem bir önceki 

yıla göre %11 , 7-8. dönem bir önceki yıla göre %8  oranında artacağı varsayılmıĢtır 

Projedeki ticari üniteler satıĢının 1. dönemde 153.000.-TL/M² ile gerçekleĢeceği 1-2. dönem bir önceki 

yıla göre enflasyon oranı da dikkate alınarak %20, 3-4. dönem bir önceki yıla göre %14 , 5-6. dönem bir 

önceki yıla göre %11 , 7-8. dönem bir önceki yıla göre %8  oranında artacağı varsayılmıĢtır. 

Proje ile ilgili bütün hukuki ve yasal prosedürlerin tamamlandığı varsayılmıĢtır. ÇalıĢmalar sırasında para 

birimi TL kullanılmıĢtır 

ÇalıĢmalara IVSC (Uluslararası Değerleme Standartları Kapsamında) vergi ve KDV dahil edilmemiĢtir.
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Arsa 

Alanı
Emsal

Emsale Esas 

İnşaat Alanı

Satılabilir 

İnşaat Alanı

Öngörülen 

Toplam İnşaat 

Alanı (M2)

Ortlama m2 Birim 

Satış Değeri (TL)

Satış Hasılatı Toplamı 

(TL)

Hasılat Paylaşımı 

Oranı

Pasifik Payı

%55

Emlak Konut Arsa 

Payı 

%45

İnşaat Alanı Birim 

Maliyeti

Toplam İnşaat 

Maliyeti

Satış ve 

Pazarlama 

Gideri %0,5

ARSA HARİÇ

TOPLAM MALİYET
Kar/Zarar

Turizm+Ticaret+Konut 14.446 m2 1,65 28.266 m2 49.158 m2 80.000 m2 174.522 ₺/m2 8.579.201.025 ₺ 45,0% 4.718.560.564 ₺ 3.860.640.461 ₺ 7.520 ₺/m2 601.600.000 ₺ 42.896.005 ₺ 644.496.005 ₺ 4.074.064.559 ₺

KONUT- %85 24.026 m2 41.785 m2 68.000 m2 156.011 ₺/m2 6.518.829.274 ₺ 45,0% 2.933.473.173 ₺ 6.531 ₺/m2 444.140.817 ₺

TİCARET+TURİZM - %15 4.240 m2 7.374 m2 12.000 m2 279.420 ₺/m2 2.060.371.752 ₺ 45,0% 927.167.288 ₺ 4.458 ₺/m2 53.494.957 ₺

Park 2.748 m2 1.029 ₺/m2 2.828.929 ₺

EMLAK KONUT GYO BEŞİKTAŞ ORTAKÖY FİZİBİLİTESİ

 
SATIŞ RAKAMLARI, FİYAT ARTIŞ ORANLARI, SATIŞ DAĞILIMI

BRÜT BİRİM 

SATIŞ FİYATI

SATIŞ FİYATI ARTIŞ 

ORANI

SATILAN ALAN

 %'Sİ
SATILAN ALAN

KONUT 

SATIŞ GELİRİ

TİCARET + TURİZM 

BİRİM 

SATIŞ FİYATI

SATIŞ FİYATI 

ARTIŞ ORANI
SATIŞ %'Sİ

SATILAN ALAN

 %'Sİ

TURİZM +TİCARET 

SATIŞ GELİRİ

TOPLAM

 HASILAT

PASİFİK

PAYI

EMLAK 

KONUT PAYI

85.000 ₺/m2 127.500 ₺/m2

102.000 ₺/m2 20% 19% 7.939 m2 809.784.031 ₺ 153.000 ₺/m2 20% 0% 0 m2 0 ₺ 809.784.031 ₺ 445.381.217 ₺ 364.402.814 ₺

122.400 ₺/m2 20% 18% 7.521 m2 920.596.583 ₺ 183.600 ₺/m2 20% 0% 0 m2 0 ₺ 920.596.583 ₺ 506.328.121 ₺ 414.268.462 ₺

139.536 ₺/m2 14% 13% 5.432 m2 757.957.853 ₺ 209.304 ₺/m2 14% 0% 0 m2 0 ₺ 757.957.853 ₺ 416.876.819 ₺ 341.081.034 ₺

159.071 ₺/m2 14% 13% 5.432 m2 864.071.953 ₺ 238.607 ₺/m2 14% 0% 0 m2 0 ₺ 864.071.953 ₺ 475.239.574 ₺ 388.832.379 ₺

176.569 ₺/m2 11% 8% 3.343 m2 590.227.611 ₺ 264.853 ₺/m2 11% 50% 3.687 m2 976.479.503 ₺ 1.566.707.114 ₺ 861.688.913 ₺ 705.018.201 ₺

195.991 ₺/m2 11% 8% 3.343 m2 655.152.648 ₺ 293.987 ₺/m2 11% 50% 3.687 m2 1.083.892.249 ₺ 1.739.044.897 ₺ 956.474.693 ₺ 782.570.203 ₺

211.671 ₺/m2 8% 12% 5.014 m2 1.061.347.290 ₺ 317.506 ₺/m2 8% 0% 0 m2 0 ₺ 1.061.347.290 ₺ 583.741.009 ₺ 477.606.280 ₺

228.604 ₺/m2 8% 9% 3.761 m2 859.691.305 ₺ 342.907 ₺/m2 8% 0% 0 m2 0 ₺ 859.691.305 ₺ 472.830.218 ₺ 386.861.087 ₺

228.604 ₺/m2 0% 0%  m2 0 ₺ 342.907 ₺/m2 0% 0% 0 m2 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

228.604 ₺/m2 0% 0%  m2 0 ₺ 342.907 ₺/m2 0% 0% 0 m2 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

156.011 ₺/m2 168,95% 100% 41.785 m2 6.518.829.274 ₺ 279.420 ₺/m2 168,95% 100% 7.374 m2 2.060.371.752 ₺ 8.579.201.025 ₺ 4.718.560.564 ₺ 3.860.640.461 ₺

7. Fiyat Dönemi (1/2025-2/2025)

3. Fiyat Dönemi (1/2023-2/2023)

4. Fiyat Dönemi (3/2023-4/2023)

TOPLAM

8. Fiyat Dönemi (3/2025-4/2025)

9. Fiyat Dönemi (1/2026-2/2026)

10. Fiyat Dönemi (3/2026-4/2026)
2026

2025

2023

2024
5. Fiyat Dönemi (1/2024-2/2024)

6. Fiyat Dönemi (3/2024-4/2024)

KONUT TİCARİ HASILAT DAĞILIMI

1. Fiyat Dönemi (1/2022-2/2022)

6 AYLIK 

FİYAT DÖNEMLERİ

2. Fiyat Dönemi (3/2022-4/2022)
2022

GÜNCEL PİYASA FİYATI
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SATIŞ PROJEKSİYONU

Nisan 21 Mayıs 21 Haziran 21 Temmuz 21 Ağustos 21 Eylül 21 Ekim 21 Kasım 21 Aralık 21

Konut Satış Oranı 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Satılan Miktar 41.785 m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2

Fiyat Artışı 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Konut m2 Fiyatı 156.011 ₺/m2 85.000 ₺/m2 85.000 ₺/m2 85.000 ₺/m2 85.000 ₺/m2 85.000 ₺/m2 85.000 ₺/m2 85.000 ₺/m2 85.000 ₺/m2 85.000 ₺/m2

Brüt Satış Cirosu 6.518.829.274 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

Kümülatif Ciro 6.518.829.274 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

Nisan 21 Mayıs 21 Haziran 21 Temmuz 21 Ağustos 21 Eylül 21 Ekim 21 Kasım 21 Aralık 21

Turizm + Ticaret Satış Oranı 100,00% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Satılan Miktar 7.374 m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2

Fiyat Artışı 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Konut m2 Fiyatı 279.420 ₺/m2 127.500 ₺/m2 127.500 ₺/m2 127.500 ₺/m2 127.500 ₺/m2 127.500 ₺/m2 127.500 ₺/m2 127.500 ₺/m2 127.500 ₺/m2 127.500 ₺/m2

Brüt Satış Cirosu 2.060.371.752 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

Kümülatif Ciro 2.060.371.752 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

KÜMÜLATİF TOPLAM 8.579.201.025 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

Dönem Yıl Satış Oranı

Çeyrek Dönem Ciro Toplamı 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺
Dönemler 2021/2 2021/3 2021/4

BEŞİKTAŞ ORTAKÖY PROJESİ TİCARİ
2021

0,00%0,00%Dönem Yıl Satış Oranı

Çeyrek Dönem Ciro Toplamı 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺
Dönemler 2021/2 2021/3 2021/4

BEŞİKTAŞ ORTAKÖY PROJESİ KONUT
2021

0,00% 0,00%
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Ocak 22 Şubat 22 Mart 22 Nisan 22 Mayıs 22 Haziran 22 Temmuz 22 Ağustos 22 Eylül 22 Ekim 22 Kasım 22 Aralık 22

3,0% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 4,00% 4,0% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 2,00%

1.254 m2 1.254 m2 1.254 m2 1.254 m2 1.254 m2 1.671 m2 1.671 m2 1.254 m2 1.254 m2 1.254 m2 1.254 m2 836 m2

20% 0% 0% 0% 0% 0% 20% 0% 0% 0% 0% 0%

102.000 ₺/m2 102.000 ₺/m2 102.000 ₺/m2 102.000 ₺/m2 102.000 ₺/m2 102.000 ₺/m2 122.400 ₺/m2 122.400 ₺/m2 122.400 ₺/m2 122.400 ₺/m2 122.400 ₺/m2 122.400 ₺/m2

127.860.637 ₺ 127.860.637 ₺ 127.860.637 ₺ 127.860.637 ₺ 127.860.637 ₺ 170.480.849 ₺ 204.577.018 ₺ 153.432.764 ₺ 153.432.764 ₺ 153.432.764 ₺ 153.432.764 ₺ 102.288.509 ₺

127.860.637 ₺ 255.721.273 ₺ 383.581.910 ₺ 511.442.546 ₺ 639.303.183 ₺ 809.784.031 ₺ 1.014.361.050 ₺ 1.167.793.814 ₺ 1.321.226.577 ₺ 1.474.659.341 ₺ 1.628.092.105 ₺ 1.730.380.614 ₺

Ocak 22 Şubat 22 Mart 22 Nisan 22 Mayıs 22 Haziran 22 Temmuz 22 Ağustos 22 Eylül 22 Ekim 22 Kasım 22 Aralık 22

0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

 m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2

20% 0% 0% 0% 0% 0% 20% 0% 0% 0% 0% 0%

153.000 ₺/m2 153.000 ₺/m2 153.000 ₺/m2 153.000 ₺/m2 153.000 ₺/m2 153.000 ₺/m2 183.600 ₺/m2 183.600 ₺/m2 183.600 ₺/m2 183.600 ₺/m2 183.600 ₺/m2 183.600 ₺/m2

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

127.860.637 ₺ 255.721.273 ₺ 383.581.910 ₺ 511.442.546 ₺ 639.303.183 ₺ 809.784.031 ₺ 1.014.361.050 ₺ 1.167.793.814 ₺ 1.321.226.577 ₺ 1.474.659.341 ₺ 1.628.092.105 ₺ 1.730.380.614 ₺

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺
2022/1 2022/2 2022/3 2022/4

2022

19,00% 18,00%

383.581.910 ₺ 426.202.122 ₺ 511.442.546 ₺ 409.154.037 ₺
2022/2 2022/3 2022/42022/1

2022

0,00% 0,00%
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Ocak 23 Şubat 23 Mart 23 Nisan 23 Mayıs 23 Haziran 23 Temmuz 23 Ağustos 23 Eylül 23 Ekim 23 Kasım 23 Aralık 23

1,0% 2,00% 3,00% 3,00% 3,00% 1,00% 1,0% 2,00% 3,00% 3,00% 3,00% 1,00%

418 m2 836 m2 1.254 m2 1.254 m2 1.254 m2 418 m2 418 m2 836 m2 1.254 m2 1.254 m2 1.254 m2 418 m2

14% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0%

139.536 ₺/m2 139.536 ₺/m2 139.536 ₺/m2 139.536 ₺/m2 139.536 ₺/m2 139.536 ₺/m2 159.071 ₺/m2 159.071 ₺/m2 159.071 ₺/m2 159.071 ₺/m2 159.071 ₺/m2 159.071 ₺/m2

58.304.450 ₺ 116.608.901 ₺ 174.913.351 ₺ 174.913.351 ₺ 174.913.351 ₺ 58.304.450 ₺ 66.467.073 ₺ 132.934.147 ₺ 199.401.220 ₺ 199.401.220 ₺ 199.401.220 ₺ 66.467.073 ₺

1.788.685.065 ₺ 1.905.293.965 ₺ 2.080.207.316 ₺ 2.255.120.667 ₺ 2.430.034.017 ₺ 2.488.338.468 ₺ 2.554.805.541 ₺ 2.687.739.687 ₺ 2.887.140.907 ₺ 3.086.542.127 ₺ 3.285.943.347 ₺ 3.352.410.420 ₺

Ocak 23 Şubat 23 Mart 23 Nisan 23 Mayıs 23 Haziran 23 Temmuz 23 Ağustos 23 Eylül 23 Ekim 23 Kasım 23 Aralık 23

0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,00% 0,00% 0,00%

 m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2

14% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0%

209.304 ₺/m2 209.304 ₺/m2 209.304 ₺/m2 209.304 ₺/m2 209.304 ₺/m2 209.304 ₺/m2 238.607 ₺/m2 238.607 ₺/m2 238.607 ₺/m2 238.607 ₺/m2 238.607 ₺/m2 238.607 ₺/m2

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

1.788.685.065 ₺ 1.905.293.965 ₺ 2.080.207.316 ₺ 2.255.120.667 ₺ 2.430.034.017 ₺ 2.488.338.468 ₺ 2.554.805.541 ₺ 2.687.739.687 ₺ 2.887.140.907 ₺ 3.086.542.127 ₺ 3.285.943.347 ₺ 3.352.410.420 ₺

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺
2023/1 2023/2 2023/3 2023/4

2023

13,00% 13,00%

349.826.702 ₺ 408.131.152 ₺ 398.802.440 ₺ 465.269.513 ₺
2023/42023/1 2023/2 2023/3

2023

0,00% 0,00%
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Ocak 24 Şubat 24 Mart 24 Nisan 24 Mayıs 24 Haziran 24 Temmuz 24 Ağustos 24 Eylül 24 Ekim 24 Kasım 24 Aralık 24

1,0% 1,00% 1,00% 2,00% 2,00% 1,00% 1,0% 1,00% 2,00% 2,00% 1,00% 1,00%

418 m2 418 m2 418 m2 836 m2 836 m2 418 m2 418 m2 418 m2 836 m2 836 m2 418 m2 418 m2

11% 0% 0% 0% 0% 0% 11% 0% 0% 0% 0% 0%

176.569 ₺/m2 176.569 ₺/m2 176.569 ₺/m2 176.569 ₺/m2 176.569 ₺/m2 176.569 ₺/m2 195.991 ₺/m2 195.991 ₺/m2 195.991 ₺/m2 195.991 ₺/m2 195.991 ₺/m2 195.991 ₺/m2

73.778.451 ₺ 73.778.451 ₺ 73.778.451 ₺ 147.556.903 ₺ 147.556.903 ₺ 73.778.451 ₺ 81.894.081 ₺ 81.894.081 ₺ 163.788.162 ₺ 163.788.162 ₺ 81.894.081 ₺ 81.894.081 ₺

3.426.188.872 ₺ 3.499.967.323 ₺ 3.573.745.774 ₺ 3.721.302.677 ₺ 3.868.859.580 ₺ 3.942.638.031 ₺ 4.024.532.112 ₺ 4.106.426.193 ₺ 4.270.214.355 ₺ 4.434.002.517 ₺ 4.515.896.598 ₺ 4.597.790.679 ₺

Ocak 24 Şubat 24 Mart 24 Nisan 24 Mayıs 24 Haziran 24 Temmuz 24 Ağustos 24 Eylül 24 Ekim 24 Kasım 24 Aralık 24

9,00% 8,00% 8,00% 9,00% 8,00% 8,00% 9,00% 8,00% 8,00% 9,00% 8,00% 8,00%

664 m2 590 m2 590 m2 664 m2 590 m2 590 m2 664 m2 590 m2 590 m2 664 m2 590 m2 590 m2

11% 0% 0% 0% 0% 0% 11% 0% 0% 0% 0% 0%

264.853 ₺/m2 264.853 ₺/m2 264.853 ₺/m2 264.853 ₺/m2 264.853 ₺/m2 264.853 ₺/m2 293.987 ₺/m2 293.987 ₺/m2 293.987 ₺/m2 293.987 ₺/m2 293.987 ₺/m2 293.987 ₺/m2

175.766.311 ₺ 156.236.721 ₺ 156.236.721 ₺ 175.766.311 ₺ 156.236.721 ₺ 156.236.721 ₺ 195.100.605 ₺ 173.422.760 ₺ 173.422.760 ₺ 195.100.605 ₺ 173.422.760 ₺ 173.422.760 ₺

175.766.311 ₺ 332.003.031 ₺ 488.239.752 ₺ 664.006.062 ₺ 820.242.783 ₺ 976.479.503 ₺ 1.171.580.108 ₺ 1.345.002.868 ₺ 1.518.425.627 ₺ 1.713.526.232 ₺ 1.886.948.992 ₺ 2.060.371.752 ₺

3.601.955.182 ₺ 3.831.970.354 ₺ 4.061.985.526 ₺ 4.385.308.739 ₺ 4.689.102.362 ₺ 4.919.117.534 ₺ 5.196.112.220 ₺ 5.451.429.061 ₺ 5.788.639.983 ₺ 6.147.528.749 ₺ 6.402.845.590 ₺ 6.658.162.431 ₺

488.239.752 ₺ 488.239.752 ₺
2024/2 2024/3 2024/42024/1

2024

8,00% 8,00%

327.576.324 ₺ 327.576.324 ₺221.335.354 ₺ 368.892.257 ₺
2024/1 2024/2 2024/3 2024/4

2024

50,00% 50,00%

541.946.124 ₺ 541.946.124 ₺
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Ocak 25 Şubat 25 Mart 25 Nisan 25 Mayıs 25 Haziran 25 Temmuz 25 Ağustos 25 Eylül 25 Ekim 25 Kasım 25 Aralık 25

2,0% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 1,0% 1,00% 3,00% 2,00% 1,00% 1,00%

836 m2 836 m2 836 m2 836 m2 836 m2 836 m2 418 m2 418 m2 1.254 m2 836 m2 418 m2 418 m2

8% 0% 0% 0% 0% 0% 8% 0% 0% 0% 0% 0%

211.671 ₺/m2 211.671 ₺/m2 211.671 ₺/m2 211.671 ₺/m2 211.671 ₺/m2 211.671 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2

176.891.215 ₺ 176.891.215 ₺ 176.891.215 ₺ 176.891.215 ₺ 176.891.215 ₺ 176.891.215 ₺ 95.521.256 ₺ 95.521.256 ₺ 286.563.768 ₺ 191.042.512 ₺ 95.521.256 ₺ 95.521.256 ₺

4.774.681.894 ₺ 4.951.573.109 ₺ 5.128.464.324 ₺ 5.305.355.539 ₺ 5.482.246.754 ₺ 5.659.137.969 ₺ 5.754.659.225 ₺ 5.850.180.481 ₺ 6.136.744.249 ₺ 6.327.786.761 ₺ 6.423.308.018 ₺ 6.518.829.274 ₺

Ocak 25 Şubat 25 Mart 25 Nisan 25 Mayıs 25 Haziran 25 Temmuz 25 Ağustos 25 Eylül 25 Ekim 25 Kasım 25 Aralık 25

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

 m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2

8% 0% 0% 0% 0% 0% 8% 0% 0% 0% 0% 0%

317.506 ₺/m2 317.506 ₺/m2 317.506 ₺/m2 317.506 ₺/m2 317.506 ₺/m2 317.506 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺

6.835.053.646 ₺ 7.011.944.861 ₺ 7.188.836.076 ₺ 7.365.727.291 ₺ 7.542.618.506 ₺ 7.719.509.721 ₺ 7.815.030.977 ₺ 7.910.552.233 ₺ 8.197.116.001 ₺ 8.388.158.513 ₺ 8.483.679.769 ₺ 8.579.201.025 ₺

2025/42025/32025/1 2025/2

2025

12,00% 9,00%

530.673.645 ₺ 530.673.645 ₺ 477.606.280 ₺ 382.085.024 ₺
2025/2 2025/3 2025/42025/1

2025

0 ₺

0,00% 0,00%

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺
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Ocak 26 Şubat 26 Mart 26 Nisan 26 Mayıs 26 Haziran 26 Temmuz 26 Ağustos 26 Eylül 26 Ekim 26 Kasım 26 Aralık 26

0,0% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

 m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2

0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2 228.604 ₺/m2

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺ 6.518.829.274 ₺

Ocak 26 Şubat 26 Mart 26 Nisan 26 Mayıs 26 Haziran 26 Temmuz 26 Ağustos 26 Eylül 26 Ekim 26 Kasım 26 Aralık 26

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

 m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2  m2

0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2 342.907 ₺/m2

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺ 2.060.371.752 ₺

8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺ 8.579.201.025 ₺

2026/3 2026/42026/1 2026/2

2026

0,00% 0,00%

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺
2026/42026/1 2026/2 2026/3

2026

0 ₺ 0 ₺ 0 ₺ 0 ₺

0,00% 0,00%
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NAKİT AKIŞ TABLOSU
İNŞAAT BAŞLANGIÇ SATIŞ BAŞLANGIÇ

2 3 4 1 2 3 4

PASİFİK SATIŞ GELİRLERİ 4.718.560.564 ₺       -  ₺                             -  ₺                         -  ₺                         210.970.050 ₺        234.411.167 ₺        281.293.400 ₺        225.034.720 ₺        

İNŞAAT MALİYETLERİ 601.600.000 ₺           -  ₺                             24.064.000 ₺          24.064.000 ₺          30.080.000 ₺          30.080.000 ₺          36.096.000 ₺          36.096.000 ₺          

SATIŞ PAZARLAMA MALİYETLERİ 42.896.005 ₺              -  ₺                             -  ₺                         -  ₺                         1.917.910 ₺             2.131.011 ₺             2.557.213 ₺             2.045.770 ₺             

PASİFİK GELİRLER TOPLAMI 4.718.560.564 ₺        -  ₺                             -  ₺                         -  ₺                         210.970.050 ₺        234.411.167 ₺        281.293.400 ₺        225.034.720 ₺        

PASİFİK GİDERLER TOPLAMI 644.496.005 ₺           -  ₺                             24.064.000 ₺           24.064.000 ₺           31.997.910 ₺           32.211.011 ₺           38.653.213 ₺           38.141.770 ₺           

 PASİFİK NAKİT AKIŞI : 4.074.064.559 ₺ 0 ₺ -24.064.000 ₺ -24.064.000 ₺ 178.972.141 ₺ 202.200.156 ₺ 242.640.188 ₺ 186.892.950 ₺

 PASİFİK KÜMÜLATİF N.AKIŞI: 4.074.064.559 ₺ 0 ₺ -24.064.000 ₺ -48.128.000 ₺ 130.844.141 ₺ 333.044.297 ₺ 575.684.485 ₺ 762.577.435 ₺

3 AYLIK  İSKONTO ORANI (YILLIK %12) 3,00% 2 3 4 1 2 3 4

NBD 2.933.296.106 ₺ 0 ₺ -24.064.000 ₺ -24.064.000 ₺ 178.972.141 ₺ 202.200.156 ₺ 242.640.188 ₺ 186.892.950 ₺

PROJEKSİYON ÖZETİ VE HASILAT PAYLAŞIMI SATIŞ BAŞLANGIÇ

2 3 4 1 2 3 4

HAVUZDA TOPLAM BİRİKEN 8.579.201.025 ₺       -  ₺                            -  ₺                        -  ₺                        383.581.910 ₺        426.202.122 ₺        511.442.546 ₺        409.154.037 ₺        

PASİFİK PAYINA DÜŞEN (%55) 4.718.560.564 ₺       -  ₺                             -  ₺                         -  ₺                         210.970.050 ₺        234.411.167 ₺        281.293.400 ₺        225.034.720 ₺        

PASİFİK PAYINA DÜŞEN KÜM. 4.718.560.564 ₺       -  ₺                             -  ₺                         -  ₺                         210.970.050 ₺        445.381.217 ₺        726.674.618 ₺        951.709.338 ₺        

EKGYO PAYINA DÜŞEN (%45) 3.860.640.461 ₺       -  ₺                             -  ₺                         -  ₺                         172.611.859 ₺        191.790.955 ₺        230.149.146 ₺        184.119.317 ₺        

EKGYO PAYINA DÜŞEN KÜM.) 3.860.640.461 ₺       -  ₺                             -  ₺                         -  ₺                         172.611.859 ₺        364.402.814 ₺        594.551.960 ₺        778.671.276 ₺        

İNŞAAT BAŞLANGIÇ

2 3 4 1 2 3 4

İNŞAAT MALİYETLERİ 601.600.000 ₺           -  ₺                             24.064.000 ₺           24.064.000 ₺           30.080.000 ₺           30.080.000 ₺           36.096.000 ₺           36.096.000 ₺           

İNŞAAT MALİYET  DAĞILIMI 100,00% 0,0% 4,0% 4,0% 5,0% 5,0% 6,0% 6,0%

İNŞAAT MALİYET DAĞILIMI

2021 2022

2021 2022

SATIŞ GELİRLERİ VE PAYLAŞIMI

19,00% 18,00%SATIŞ GERÇEKLEŞME ORANLARI

PASİFİK GELİR-GİDER DAĞILIMI

2021 2022

NET BUGÜNKÜ DEĞER HESABI 2021 2022

 



 

                                                                                                            43                                                                                                                                                                                              

GEÇİCİ KABUL İTİB. SATIŞ BİTİŞ

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4

192.404.686 ₺             224.472.133 ₺             219.341.342 ₺          255.898.232 ₺             390.266.308 ₺           471.422.605 ₺           478.237.347 ₺           478.237.347 ₺           291.870.505 ₺                     291.870.505 ₺           262.683.454 ₺              210.146.763 ₺                  

42.112.000 ₺               42.112.000 ₺               48.128.000 ₺            48.128.000 ₺               54.144.000 ₺             54.144.000 ₺             48.128.000 ₺             36.096.000 ₺             30.080.000 ₺                       18.048.000 ₺             -  ₺                              -  ₺                                   

1.749.134 ₺                 2.040.656 ₺                 1.994.012 ₺              2.326.348 ₺                 3.547.876 ₺                4.285.660 ₺                4.347.612 ₺                4.347.612 ₺                2.653.368 ₺                         2.653.368 ₺                2.388.031 ₺                  1.910.425 ₺                       

192.404.686 ₺             224.472.133 ₺             219.341.342 ₺          255.898.232 ₺             390.266.308 ₺           471.422.605 ₺           478.237.347 ₺           478.237.347 ₺           291.870.505 ₺                     291.870.505 ₺           262.683.454 ₺              210.146.763 ₺                   

43.861.134 ₺               44.152.656 ₺               50.122.012 ₺            50.454.348 ₺               57.691.876 ₺              58.429.660 ₺              52.475.612 ₺              40.443.612 ₺              32.733.368 ₺                       20.701.368 ₺              2.388.031 ₺                  1.910.425 ₺                       

148.543.552 ₺ 180.319.478 ₺ 169.219.330 ₺ 205.443.885 ₺ 332.574.433 ₺ 412.992.945 ₺ 425.761.734 ₺ 437.793.734 ₺ 259.137.136 ₺ 271.169.136 ₺ 260.295.423 ₺ 208.236.338 ₺

911.120.987 ₺ 1.091.440.465 ₺ 1.260.659.794 ₺ 1.466.103.679 ₺ 1.798.678.112 ₺ 2.211.671.056 ₺ 2.637.432.791 ₺ 3.075.226.525 ₺ 3.334.363.661 ₺ 3.605.532.798 ₺ 3.865.828.221 ₺ 4.074.064.559 ₺

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 TOPLAM

148.543.552 ₺ 180.319.478 ₺ 169.219.330 ₺ 205.443.885 ₺ 332.574.433 ₺ 412.992.945 ₺ 425.761.734 ₺ 437.793.734 ₺ 259.137.136 ₺ 271.169.136 ₺ 260.295.423 ₺ 208.236.338 ₺ 4.074.064.559 ₺

SATIŞ BİTİŞ

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4

349.826.702 ₺            408.131.152 ₺            398.802.440 ₺         465.269.513 ₺            709.575.106 ₺           857.132.008 ₺           869.522.448 ₺           869.522.448 ₺           530.673.645 ₺                    530.673.645 ₺           477.606.280 ₺             382.085.024 ₺                  

192.404.686 ₺             224.472.133 ₺             219.341.342 ₺          255.898.232 ₺             390.266.308 ₺           471.422.605 ₺           478.237.347 ₺           478.237.347 ₺           291.870.505 ₺                     291.870.505 ₺           262.683.454 ₺              210.146.763 ₺                   

1.144.114.024 ₺          1.368.586.157 ₺          1.587.927.499 ₺       1.843.825.731 ₺          2.234.092.039 ₺        2.705.514.644 ₺        3.183.751.990 ₺        3.661.989.337 ₺        3.953.859.842 ₺                 4.245.730.346 ₺        4.508.413.801 ₺           4.718.560.564 ₺               

157.422.016 ₺             183.659.018 ₺             179.461.098 ₺          209.371.281 ₺             319.308.798 ₺           385.709.404 ₺           391.285.102 ₺           391.285.102 ₺           238.803.140 ₺                     238.803.140 ₺           214.922.826 ₺              171.938.261 ₺                   

936.093.292 ₺             1.119.752.310 ₺          1.299.213.408 ₺       1.508.584.689 ₺          1.827.893.487 ₺        2.213.602.890 ₺        2.604.887.992 ₺        2.996.173.094 ₺        3.234.976.234 ₺                 3.473.779.374 ₺        3.688.702.200 ₺           3.860.640.461 ₺               TOPLAM

100,00%

GEÇİCİ KABUL İTİB.

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4

42.112.000 ₺               42.112.000 ₺               48.128.000 ₺            48.128.000 ₺               54.144.000 ₺              54.144.000 ₺              48.128.000 ₺              36.096.000 ₺              30.080.000 ₺                       18.048.000 ₺              -  ₺                              -  ₺                                   

7,0% 7,0% 8,0% 8,0% 9,0% 9,0% 8,0% 6,0% 5,0% 3,0%

2024 2025

2023 2024 2025

8,00% 8,00% 12,00% 9,00%

2023

13,00% 13,00%

20252023 2024

20252023 2024
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6.4. Analiz Sonuçlarının Değerlendirilmesi ve GörüĢ 

Sermaye Piyasası Kurulu‟nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayılı “Sermaye Piyasasında Değerleme 

Standartları Hakkında Tebliğ”i doğrultusunda Uluslararası Değerleme Standartları UDS 105 

Değerleme YaklaĢımı ve Yöntemleri Madde 10.4‟e göre “Değerleme çalıĢmasında yer alan bilgiler 

ve Ģartlar dikkate alındığında, özellikle tek bir yöntemin doğruluğuna ve güvenilirliğine yüksek 

seviyede itimat duyulduğu hallerde, değerlemeyi gerçekleĢtirenlerin bir varlığın değerlemesi için 

birden fazla değerleme yöntemi kullanması gerekmez. Ancak, değerlemeyi gerçekleĢtirenin çeĢitli 

yaklaĢım ve yöntemleri kullanmayı da göz önünde bulundurması gerekli görülmekte olup, özellikle 

tek bir yöntem ile güvenilir bir karar verilebilmesi için yeterli bulguya dayalı veya gözlemlenebilen 

girdinin mevcut olmadığı hallerde, bir değerin belirlenebilmesi amacıyla birden fazla değerleme 

yaklaĢımı veya yöntemi gerekli görülüp kullanılabilir. Birden fazla değerleme yaklaĢımı veya 

yönteminin, hatta tek bir yaklaĢım dahilinde birden fazla yöntemin kullanıldığı hallerde, söz konusu 

farklı yaklaĢım veya yöntemlere dayalı değer takdirinin makul olması ve birbirinden farklı 

değerlerin, ortalama alınmaksızın, analiz edilmek ve gerekçeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca 

ulaĢtırılma sürecinin değerlemeyi gerçekleĢtiren tarafından raporda açıklanması gerekli 

görülmektedir.” denilmektedir. 
Aynı tebliğin 10.6. maddesinde ise " Farklı yaklaĢım veya yöntemler uygulanıp birbirinden 

oldukça uzak sonuçların elde edilmesi halinde, bunların basitçe ağırlıklandırılması genel olarak 

uygun bulunmadığından, değerlemeyi gerçekleĢtirenin belirlenen değerlerin neden bu kadar farklı 

olduğunun anlaĢılabilmesine yönelik birtakım prosedürler yürütmesi gerekli görülmektedir. Bu 

durumlarda, değerlemeyi gerçekleĢtirenin, değerin yaklaĢımlardan/yöntemlerden biriyle daha iyi ve 

daha güvenilir olarak belirlenip belirlenmediğini tespit etmek amacıyla, 10.3. nolu maddede yer 

verilen kılavuz hükümleri tekrar değerlendirmesi gerekli görülmektedir." denmektedir. 

Değerleme konusu taĢınmazların değer tespiti yapılırken iki farklı yöntem kullanılmıĢtır. Bulunan 

iki değerin birbirinden farklı olduğu görülmektedir. Gelir yönteminde belirli ekonomik koĢullar 

içerisinde tahmini rakamlar üzerinden bugünkü değere ulaĢılmaktadır. Pazar yaklaĢımı yönteminde 

daha fazla veriye ulaĢılmıĢ olması, bölgede hem satıĢta olup hem de kira getirisi bilgisine 

ulaĢılabilen veri sayısının emsal verilere göre daha az olması, istenen satıĢ rakamlarındaki pazarlık 

payı oranına bağlı olarak kira değeri aynı kalsa dahi kapitalizasyon oranının bu değiĢiklikten 

etkilenmesi yüksek olan bir oran olması kısaca gelir yönteminde belirli ekonomik koĢullar içerisinde 

tahmini rakamlar üzerinden bugünkü değere ulaĢılmaya çalıĢılması, ekonomik koĢulların her an 

değiĢebileceği ihtimali gözönünde bulundurulması ve pazar yaklaĢımı ve maliyet yönteminde ise 

rayiçlerin daha tutarlı ve daha az yanıltıcı olmasıda dikkate alınarak, tebliğdeki 10.3 nolu maddeye 

istinaden kılavuz hükümleri tekrar değerlendirilmek sureti ile sonuç bölümüne projenin 

tamamlanması durumundaki değeri için gelir indirgeme yaklaĢımı, mevcut durum değeri için 

maliyet yaklaĢımı ile elde edilen değerin yazılmasının daha uygun olduğu kanaatine varılmıĢtır. 
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6.4.1. Farklı Değerleme Yöntemleri UlaĢılan Değerler 

Pazar YaklaĢımına Yöntemine göre; 

1 ADET PARSELĠN ARSA DEĞERĠ 1.524.812.150 TL 

Yeniden ĠnĢa Etme ( Ġkame ) Maliyeti YaklaĢımı Yöntemine göre; 

 

PROJENĠN MEVCUT DURUM DEĞERĠ 

 

1.524.812.150 TL 

PROJENĠN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKĠ 

BUGÜNKÜ DEĞERĠ 

 

2.723.635.000 TL 

Gelir Ġndirgeme YaklaĢımına Yöntemine göre; 

PROJENĠN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKĠ 

MALĠYETLER DÜġÜLDÜKTEN SONRA  ELDE 

EDĠLECEK GELĠRĠN NET BUGÜNKÜ 

DEĞERĠ 

 

5.332.040.599.TL 

PROJENĠN TAMAMLANMASI DURUMUNDA ARSA 

SATIġI KARġILIĞI %45 EMLAK GYO A.ġ ġĠRKET PAYI 

GELĠR ORANI VE  MALĠYETLER DÜġÜLDÜKTEN 

SONRA  ELDE EDĠLECEK GELĠRĠN PASĠFĠK 

GAYRĠMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI  A.ġ. PAYINA 

DÜġEN NET BUGÜNKÜ DEĞERĠ (%55*0.99=%54.45) 

 
2.903.963.145. TL 

  

6.4.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarınca Alınması Gereken Ġzin ve Belgeler 

 Rapor konusu parseller üzerinde geliĢtirilmekte olan BeĢiktaĢ Ortaköy  Projesi‟ne yer alan parsel için 

yapı ruhsatları alınmamıĢ olup ruhsat iĢlemleri için hazırlıklara baĢlanmıĢtır. 

6.4.3. Gayrimenkullerin Devrine ĠliĢkin GörüĢ 

Değerleme konusu gayrimenkul üzerinde detayları rapor içeriğinde aktarılan bir hasılat paylaĢımı sözleĢmesi 

mevcuttur. Tarafların iĢ bu sözleĢme hükümlerindeki hakları saklı kalmak koĢulu ile rapor konusu 

gayrimenkullerin devri mümkündür. 

6.4.4. Gayrimenkullerin Fiili Kullanım, Tapu ve Portföy Niteliği Hakkında GörüĢ 
SPK‟nın III-48.1 sayılı Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına ĠliĢkin Esaslar Tebliği‟nin (22-1-ç maddesinde ise 

ç ) (DeğiĢik:RG-2/1/2019-30643)” Kendi mülkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yanı sıra, hasılat paylaĢımı veya 

kat karĢılığı arsa satıĢı sözleĢmeleri akdettiği baĢka kiĢilere ait arsalar üzerinde, gayrimenkul projesi 

geliĢtirebilirler veya projelere üst hakkı tesis ettirmek suretiyle yatırım yapabilirler. Yapılacak sözleĢme 

hükümleri çerçevesinde bir veya birden fazla tarafla ortak bir Ģekilde yürütülecek projelerde, ortaklık lehine 

mülkiyet edinme amacı yok ise ortaklığın sözleĢmeden doğan haklarının Kurulca uygun görülecek nitelikte bir 

teminata bağlanmıĢ olması zorunludur.SözleĢmenin karĢı tarafının Toplu Konut Ġdaresi BaĢkanlığı, Ġller 

Bankası A.ġ., belediyeler ile bunların bağlı ortaklıkları, iĢtirakleri ve/veya yönetim kuruluna aday gösterme 

imtiyazının bulunduğu Ģirketler olması halinde bu bentte yer alan teminat Ģartı uygulanmaz.” Değerleme 

konusu 1799 Ada 1 parselin ruhsat ve onaylı projeleri hali hazırda bulunmamaktadır.SözleĢme kapsamında 

projelerin onaylanması ve ruhsatların alınması durumunda taĢınmazların ''Proje'' olarak gayrimenkul yatırım 

ortaklığı portföyüne alınabileceği görüĢ ve kanaatine varılmıĢtır.  

Mülkiyet ve takyidat bilgilerinde yapılan incelemede;TaĢınmazların tapu kaydı üzerinde yer alan 

takyidatlar taĢınmazların portföye alınmasına engel teĢkil etmemektedir 

. 
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BÖLÜM 7 SORUMLU DEĞERLEME UZMANININ GÖRÜġÜ VE SONUÇ 

 Değerleme uzmanının raporda belirttiği tüm analiz, çalıĢma ve hususlara katılıyorum. 

Değerleme konusu gayrimenkul, Ġstanbul  Ġli, BeĢiktaĢ  Ġlçesi, Ortaköy Mahallesi‟ndeki 1799 ada 1 no.lu parsel 

üzerinde geliĢtirilmekte olan BeĢiktaĢ Ortaköy  Projesidir. Rapor konusu projenin bulunduğu yer, civarının 

teĢekkül tarzı, ulaĢım imkanları, projenin üzerinde konumlandığı parsellerin cepheleri, proje mahal listesi, teknik 

Ģartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin gerçekleĢeceği kabulü ile yapıların inĢaat sistemi, iĢçilik ve 

malzeme kalitesi gibi değerine etken olabilecek tüm özellikleri dikkate alınmıĢ ve bölgede detaylı piyasa 

araĢtırması yapılmıĢtır.Değerleme çalıĢmasında Maliyet Yöntemi ve Gelir Yöntemleri değerleme iĢlemleri 

yapılmıĢ olup projenin Gelir getirici bir proje olması göz önünde bulundurularak Nihai Değer Takdiri 

olarak Gelir Yöntemi ile takdir edilen değer Nihai Değer Takdiri olarak tespit edilmiĢtir. Buna göre rapor 

konusu proje için piyasa Ģartlarına göre hesaplanan ve takdir olunan değerler aĢağıda tablo olarak sunulmuĢtur.  

 31.12.2021 tarihli toplam değeri için aĢağıdaki tablolarda yer alan değerler takdir edilmiĢtir. 

PROJENĠN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKĠ MALĠYETLER 

DÜġÜLDÜKTEN SONRA  ELDE EDĠLECEK GELĠRĠN NET BUGÜNKÜ DEĞERĠ 

TL TL 

( KDV HARĠÇ ) ( KDV DAHĠL ) 

5.332.040.599 6.291.807.907 

PROJENĠN TAMAMLANMASI DURUMUNDA ARSA SATIġI KARġILIĞI %45 EMLAK GYO A.ġ 

ġĠRKET PAYI GELĠR ORANI VE  MALĠYETLER DÜġÜLDÜKTEN SONRA  ELDE EDĠLECEK 

GELĠRĠN PASĠFĠK GAYRĠMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI  A.ġ. PAYINA DÜġEN NET BUGÜNKÜ 

DEĞERĠ 

TL TL 

( KDV HARĠÇ ) ( KDV DAHĠL ) 

2.903.963.145. 3.426.676.511 

 

 Bu rapor ilgili Sermaye Piyasası Mevzuatı hükümlerine göre hazırlanmıştır. 

 Proje, karma olup bünyesindeki üniteler için farklı vergi uygulamaları mevcuttur. Bu 

sebeple projenin tamamlanması durumunda bugünkü değeri için tek bir KDV oranı 

uygulanamamıştır. KDV, bağımsız bölüm bazında değerleri talep edilen taşınmazlar 

için hesaplanmıştır. 

 KDV oranları güncel mevzuat doğrultusunda kullanılmıştır. 

 Bu sayfa, bu değerleme raporunun ayrılmaz parçası olup bağımsız kullanılamaz. 

 Rapor kopyalarının kullanımları halinde ortaya çıkabilecek sonuçlardan şirketimiz sorumlu değildir. 

 

RAPORU 
HAZIRLAYANLAR 

DEĞERLEME UZMANI/DEĞERLEME UZM. YRD. SORUMLU DEĞERLEME 
UZMANI 

ULVĠ BARKIN ġENSES-BUĞRA YILDIRIM 

 

SĠCĠL NO: 405898-SĠCĠL NO: 910148 

 

ġEREF EMEN 

 

SĠCĠL NO: 401584 

 

 

GÖREVLĠ DEĞERLEME UZMANI   SORUMLU DEĞERLEME UZMANI  

ULVĠ BARKIN ġENSES                                ġEREF EMEN  

SPK LĠSANS NO:405898                                    SPK LĠSANS NO:401584 

                                           

 EKLER 

-Arsa SatıĢı KarĢılığı Gelir PaylaĢımı SözleĢmesi 

-Tapu Senedi Sureti ve Tapu Kayıt Belgesi 

-Ġmar Durumu Örnekleri ve Plan Notları 

-Yapı Ruhsatları 

-Uydu Görüntüsü ve Fotoğraflar 

-Raporu Hazırlayanların ÖzgeçmiĢ ve SPK Lisans Belgesi Örnekler 
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