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1. RAPOR ÖZETĠ  
 
DEĞERLENEN                                       : 
TAġINMAZIN TÜRÜ                                                             

 
 
 
 
:  

 
 
 
OTEL  

 
DEĞERLENEN TAġINMAZIN            : 
KISA TANIMI                                                                                                                                                   

 
 
 
:  

 
 
Altınova Mahallesi, Fuar Caddesi, No:31 

Osmangazi/BURSA açık adresli, tapu kayıtlarında 

Altınova Mahallesi, 3198 ada 67 Parsel No‟lu, 7.961,79  

m² yüzölçümlü arsa üzerinde yer alan 3 yıldızlı otel ve 

restorantı 
 

TAġINMAZIN ĠMAR DURUMU         :  Osmangazi Belediyesi Ġmar Müdürlüğünde 18.11.2020  
tarihinde yapılan incelemelere göre taĢınmazın konumlu 

olduğu parsel 14.05.2001 tarihli 1/1000 ölçekli Yalova 

Yolu 1. Bölge Uygulama Ġmar Planı kapsamında 

„Konaklama Tesis Alanı (Hotel Alanı)‟ lejantlı sahada yer 

almakta olup K.A.K.S:2,00, Hmax:30 m, Ön Bahçe 

Çekme Mesafesi: 10 m, Yan Bahçe Çekme Mesafesi: 10 

m, Arka Bahçe Çekme Mesafesi: 10 m yapılaĢma 

Ģartlarına sahiptir. Parselin yola/parka terki 

bulunmamaktadır.  
 

KULLANILAN DEĞERLEME           

YÖNTEMLERĠ  
:  Bu değerleme çalıĢmasında değerleme konusu taĢınmazın 

Hotel nitelikli gelir getiren ticari bir mülk olması 

nedeniyle Gelir YaklaĢımı ve Maliyet YaklaĢımı 

yöntemleri kullanılmıĢtır. Maliyet YaklaĢımı Yönteminde 

kullanılan “Arsa değeri” Emsal KarĢılaĢtırma Yöntemine 

göre belirlenmiĢtir.  
TESPĠT EDĠLEN DEĞER   

 
 

 

TAġINMAZIN PAZAR 
DEĞERĠ 

Rapor Tarihi 31.12.2020 

Değer Tarihi 25.12.2020 

Pazar Değeri (KDV Hariç) 48.050.000.-TL  

Pazar Değeri (KDV Dahil) 56.699.000.-TL  

Pazar Değeri(KDV Hariç) 5.330.000.-EURO 

Pazar Değeri(KDV Dahil) 6.289.400.-EURO 
Kira Değeri (KDV Hariç) 1.390.000.-TL 

Kira Değeri (KDV Dahil) 1.640.000.-TL 

Kira Değeri (KDV Hariç) 150.000.-EURO 

Kira Değeri (KDV Dahil) 177.000.-EURO 
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2. RAPOR BĠLGĠLERĠ  
 
 
DEĞERLEME TARĠHĠ                      :  
 
 
RAPORUN TARĠHĠ                           :       

 
 

 
 
 
25.12.2020 
 
 
31.12.2020 

   
 
RAPORUN NUMARASI                    : 

  
2020_AKFENGYO_004 
 

 
 
DEĞERLEME BĠTĠġ  
TARĠHĠ                                                 : 

  
 
 
31.12.2020  
 

 
 
DAYANAK SÖZLEġMENĠN 

TARĠHĠ                                                 : 

  
 
 
02.11.2020  

   
 
RAPORUN KULLANIM AMACI  
VE YERĠ                                               : 

  
 
Bu rapor, Altınova Mahallesi, Fuar Caddesi, No:31 

Osmangazi/BURSA açık adresli, tapu kayıtlarında 

Altınova Mahallesi, 3198 ada 67 Parsel No‟lu, 7.961,79  
m²  yüzölçümlü arsa üzerinde yer alan 3 yıldızlı otel ve 

restoranın 31.12.2020 tarihli pazar değerinin, Türk 

Lirası cinsinden belirlenmesi amacıyla SPK 
düzenlemeleri kapsamında hazırlanan gayrimenkul 

değerleme raporudur. 
 

DEĞERLEMENĠN KONUSU VE 
AMACI  

: Altınova Mahallesi, Fuar Caddesi, No:31 

Osmangazi/BURSA açık adresli, tapu kayıtlarında 

Altınova Mahallesi, 3198 ada 67 Parsel No‟lu, 7.961,79  

m²  yüzölçümlü arsa üzerinde yer alan 3 yıldızlı otel ve 

müĢtemilatı  
RAPORU HAZIRLAYAN  :  Ulvi BARKIN ġENSES                       

SPK Lisans NO:405898                                                                                        
Değerleme Uzmanı 
 

SORUMLU DEĞERLEME 

UZMANI  
:  Ali ZARARSIZ 

SPK Lisans No: 407909 
ĠnĢaat  Mühendisi 
 

DAHA ÖNCE DEĞERLEMESĠNĠN 

YAPILIP YAPILMADIĞINA 

ĠLĠġKĠN BĠLGĠ  

:  Değerleme konusu taĢınmaz için Ģirketimizce hazırlanan 

31.12.2019  tarihli   2019_AKFENGYO_21_REVĠZE   
değerleme raporu bulunmaktadır.  
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3. ġĠRKETĠ VE MÜġTERĠYĠ 

TANITICI BĠLGĠLER 
 
  
ġĠRKETĠN UNVANI                   :   

   
 
 
 
ADIM GAYRĠMENKUL DEĞERLEME A.ġ.  

 
ġĠRKETĠN ADRESĠ                    :         

       
Mebusevler Mahallesi, Ayten Sokak, no:22/7  
Çankaya/ANKARA  
 

 
MÜġTERĠ ÜNVANI                    :             

      
 
 
  

 
Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ.  
 
 

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

MÜġTERĠ TALEBĠNĠN 

KAPSAMI ve VARSA 
GETĠRĠLEN SINIRLAMALAR : 

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

Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Değerleme 

KuruluĢlar Hakkında Tebliğ” hükümleri ile bu tebliğ 

ekinde yer alan “Değerleme Raporlarında Bulunması 

Gereken Asgari Hususlar”çerçevesinde Tebliğin 

1.Maddesi,2.fıkrası kapsamında hazırlanmıĢtır.MüĢteri 

tarafından getirilen bir kapsam ve sınırlama 

bulunmamaktadır.  
 

4. GENEL ANALĠZ VE VERĠLER  

4.1. GAYRĠMENKULÜN BULUNDUĞU BÖLGENĠN ANALĠZĠ VE KULLANILAN 

VERĠLER  

 Bursa Ġli  

Bursa, 40 derece boylam ve 28 - 30 derece enlem daireleri arasında Türkiye‟nin kuzeybatısında ve 

Marmara Denizi‟nin güneydoğusunda yer alır. Doğuda Bilecik, Adapazarı, kuzeyde Ġzmit, Yalova, 

Ġstanbul ve Marmara Denizi, güneyde EskiĢehir, Kütahya, batıda Balıkesir illeriyle çevrilidir. Toplam 

11 bin 027 kilometrekarelik alana sahip olan Bursa‟nın 17 ilçesi (Büyükorhan, Gemlik, Gürsu, 

Harmancık, Ġnegöl, Ġznik, Karacabey, Keles, Kestel, Mudanya, MustafakemalpaĢa, Orhaneli, 

Orhangazi, YeniĢehir, Nilüfer, Osmangazi ve Yıldırım), 230 beldesi ve 659 köy yerleĢimi vardır. 

Kuzeyde Marmara Denizi 135 kilometrelik bir kıyı Ģeridi oluĢturmaktadır. Bursa ilinin 2012 yılı sayım 

sonuçlarına göre nüfusu 2.688.171‟dır. Karacabey, Orhangazi, Ġznik, Ġnegöl, Bursa, YeniĢehir gibi 

ovaları; plato ve yüksek olmayan dağları, Uluabat ve Ġznik gölleri ve diğer göletleri; Nilüfer, Deliçay, 

Göksu; KemalpaĢa Çayı gibi akarsuları ile zengin bir bitki örtüsüne sahiptir. Toplam alanın yüzde 

17‟si ovalarla kaplıdır. Yine batı Anadolu‟nun en yüksek dağı olan Uludağ (2543 m) Bursa sınırları 

içerisindedir. Denizden yüksekliği 155 metre olan Bursa, genelde ılıman bir iklime sahiptir. Ancak, 

iklim bölgelere göre de değiĢiklik göstermektedir. Kuzeyde Marmara Denizi‟nin yumuĢak ve ılık 

iklimine karĢılık güneyde Uludağ‟ın sert iklimi ile karĢılaĢılmaktadır. ġehrin en sıcak ayları Temmuz - 
Eylül, en soğuk ayları ise ġubat - Mart‟tır. 

Bursa ili topraklarının yaklaĢık % 35 ini dağlar kaplamaktadır. Dağlar genellikle doğu-batı yönünde 

uzanan sıradağlar Ģeklindedir. Bunlar; Orhangazi'nin batısından Gemlik körfezinin batı ucunda 
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bulunan Bozburun'a doğru uzanan Samanlı Dağları, Gemlik Körfezinin güney yüzünü kaplayan ve 

Bursa ovasını denizden ayıran Mudanya Dağları, Ġznik gölünün güneyi, ile Bursa ovasının kuzey 

kesimleri arasında yer alan Katırlı Dağları, Mudanya Dağlarının uzantısı olan Karadağ ve Marmara 

Bölgesinin en yüksek dağı olan Uludağ'dır (2.543 m). 

Osmangazi Ġlçesi 

Bursa Ġl geneli itibariyle 2019 yılı nüfusu 3.056.120, yüzölçümü 10.422 km², nüfus yoğunluğu ise km² 

'de 204 kiĢidir. Bursa ülke nüfusunun %3.1 ini barındırır.  
En büyük ilçe Osmangazi Belediyesi'nin büyüklüğü ise 65.708 ha 'dır.Osmangazi Belediyesi sınırları 

dahilinde 136 adet mahalle ve 8.802 sokak ve cadde ile birlikte 2014 yılı TÜĠK verilerine göre 

813.262 kiĢi nüfusa ulaĢan, sosyal ve ekonomik açıdan merkez konumuyla gündüz nüfusu bir milyonu 

aĢan ilçede; aralarında 5 yıldızlı otellerin de bulunduğu 88 otel, 554 restoran, sinema ve alıĢveriĢ 

merkezleri bulunmaktadır. 

                                      

Bununla birlikte ilçede; otomobil,otomobil yan sanayi, dokuma sanayi, havlu sanayi, trikotaj sanayi, 

kundura sanayi, tarım araçları sanayi, mobilya sanayi, deri, plastik sanayi, makine ve madeni eĢya 

yapımcılığı, elektrik motoru sanayi, döküm sanayi, marangoz makineleri sanayi, kaynak makineleri 

sanayi, soba sanayi, bıçakçılık sanayi çok geliĢmiĢtir. Bunların dıĢında yağ ve un fabrikaları üretim 

yapmaktadır. Osmangazi; Bursa'nın ekonomik ve kültürel açıdan en geliĢmiĢ ilçesidir. Eğitim 

yönünden Türkiye ortalamasının çok üstündedir. Okur yazar oranı. % 99'dur. Osmangazi, Türkiye'nin 

en büyük ilçelerinden biridir. Türkiye'deki 56 ilden daha büyük olan Osmangazi; tarihi kültürel 

zenginlikleri, dağı ve kaplıcalarıyla bir turizm kenti, eĢsiz tabiatı ve verimli ovasıyla bir tarım kenti ve 

aynı zamanda endüstriyel tesisleri ve sanayisiyle de bir sanayi ve ticaret kentidir. olması nedeniyle 

gündüzleri bir milyondan fazla insanı barındırmaktadır. 
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Bursa'nın simgesi olan ReĢat Oyal Kültürparkı, 500 yılı aĢkın ömrüyle doğal anıt sayılan Ġnkaya 

Çınarı, Tophane Yamaçları, Ulucami ile Orhan Camii arasındaki geniĢ alana yayılan Kozahan,1340 

yılında Orhan Bey tarafından yaptırılan Emirhan, baĢta II. Murad ve Cem Sultan'a ait olanlarla birlikte 

yirmiye yakın türbenin yanı sıra, medrese, okul, imarethane, gusulhane, hamam ve camiden oluĢan 

Muradiye Külliyesi, Hüdavendigar Camii, Osmanlı mimarlığının baĢlangıç döneminde, çok ayaklı ve 

çok kubbeli cami planlarının en önemli örneği Ulu Camii, ayrıca Merinos Kent Parkı , Botanik Parkı, 

Soğanlı Hayvanat Bahçesi, PınarbaĢı Parkı, Soğukkuyu Parkı ve Hamitler Parkı ve Sukay Park adı ile 

Sukayağı Tesisleri Osmangazi sınırları içerisinde yer alan belli baĢlı cazibe merkezleridir. 
 
Ġlçenin en önemli diğer tarihsel anıtları ve yapıtları Ģunlardır: Bursa Kalesi, Bursa Hisarı, I.Murad 

Türbesi, Pars Bey Türbesi, Çakır Ağa Hamamı, Osmangazi ve Orhangazi Türbeleri, ġehzade Mustafa 

Türbesi, Bedesten, Arkeoloji Müzesi, Atatürk Müzesi, Osmanlı Evi Müzesi, Kent Müzesidir, Ördekli 

Kültür Merkezi, Gökdere Medresesi, Irgandı Köprüsü, Haraççıoğlu Medresesi, KarabaĢ-ı Veli 

Dergahı, Balibey Hanı, Muradiye Hamamı, Galle Han'dır. 

4.2. MEVCUT EKONOMĠK KOġULLARIN, GAYRĠMENKUL PĠYASASININ ANALĠZĠ, 

MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERĠLER  

Tüketici Fiyat Endeksi, Kasım 2020 

Tüketici fiyat endeksi(TÜFE) yıllık %14,03,aylık,%2,30arttı 
TÜFE'de (2003=100) 2020 yılı Kasım ayında bir önceki aya göre %2,30, bir önceki yılın Aralık ayına 

göre %13,19, bir önceki yılın aynı ayına göre %14,03 ve on iki aylık ortalamalara göre %12,04 artıĢ 

gerçekleĢti. 

 

Yıllık en düşük artış %0,67 ile alkollü içecekler ve tütün grubunda gerçekleşti 

Bir önceki yılın aynı ayına göre artıĢın düĢük olduğu diğer ana gruplar sırasıyla, %0,99 ile giyim ve 

ayakkabı, %5,19 ile haberleĢme ve %7,00 ile eğitim oldu. Buna karĢılık, bir önceki yılın aynı ayına 

göre artıĢın yüksek olduğu ana gruplar ise sırasıyla, %29,42 ile çeĢitli mal ve hizmetler, %21,08 ile 

gıda ve alkolsüz içecekler ve %18,67 ile ulaĢtırma oldu. 
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Aylık düĢüĢ gösteren tek grup %0,19 ile eğitim oldu 

Ana harcama grupları itibarıyla 2020 yılı Kasım ayında azalıĢ gösteren tek ana grup %0,19 ile eğitim 

oldu. Alkollü içecekler ve tütün ana grubunda aylık değiĢim olmazken, en az artıĢ gösteren gruplar 

%0,12 ile haberleĢme ve %0,80 ile sağlık oldu. Buna karĢılık, ana harcama grupları itibarıyla 2020 yılı 

Kasım ayında artıĢın yüksek olduğu gruplar ise sırasıyla, %4,51 ile ulaĢtırma, %4,16 ile gıda ve 

alkolsüz içecekler ve %1,69 ile ev eĢyası oldu. 

 

Kasım 2020'de, endekste kapsanan 418 maddeden, 54 maddenin ortalama fiyatında düĢüĢ 

gerçekleĢirken, 42 maddenin ortalama fiyatında değiĢim olmadı. 322 maddenin ortalama fiyatında ise 

artıĢ gerçekleĢti. 
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Özel kapsamlı TÜFE göstergesi (B) yıllık %13,72, aylık %2,14 arttı 
ĠĢlenmemiĢ gıda ürünleri, enerji, alkollü içkiler ve tütün ile altın hariç TÜFE'de 2020 yılı Kasım 

ayında bir önceki aya göre %2,14, bir önceki yılın Aralık ayına göre %13,26, bir önceki yılın aynı 

ayına göre %13,72 ve on iki aylık ortalamalara göre %11,50 artıĢ gerçekleĢti. 

 

ĠnĢaat Maliyet Endeksi, Ekim 2020 

ĠnĢaat maliyet endeksi yıllık %19,49, aylık %2,99 arttı 

Bina inĢaatı maliyet endeksi, bir önceki aya göre %2,94, bir önceki yılın aynı ayına göre %19,34 arttı. 

Bir önceki aya göre malzeme endeksi %4,00, iĢçilik endeksi %0,67 arttı. Ayrıca bir önceki yılın aynı 

ayına göre malzeme endeksi %21,81, iĢçilik endeksi %14,23 arttı. 



10 

 

 

 

Bina dıĢı yapılar için inĢaat maliyet endeksi yıllık %20,01, aylık %3,16 arttı 
 
Bina dıĢı yapılar için inĢaat maliyet endeksi, bir önceki aya göre %3,16, bir önceki yılın aynı ayına 

göre %20,01 arttı. Bir önceki aya göre malzeme endeksi %4,02, iĢçilik endeksi %1,05 arttı. Ayrıca bir 

önceki yılın aynı ayına göre malzeme endeksi %22,96, iĢçilik endeksi %13,27 arttı. 
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Yapı Ġzin Ġstatistikleri, Ocak-Eylül, 2020 

Yapı ruhsatı verilen yapıların yüzölçümü %58,1 arttı 

Belediyeler tarafından verilen yapı ruhsatlarının 2020 yılının ilk dokuz ayında bir önceki yıla göre 

bina sayısı %73,7, yüzölçümü %58,1, değeri %76,1, daire sayısı %97,9 arttı. 
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Toplam yüzölçümün %56,2'si konut alanı olarak gerçekleĢti 

Yapı ruhsatı verilen yapıların 2020 yılının ilk dokuz ayında toplam yüzölçümü 72,5 milyon m² iken; 
bunun 40,7 milyon m²'si konut, 17,3 milyon m²'si konut dıĢı ve 14,4 milyon m²'si ise ortak kullanım 

alanı olarak gerçekleĢti. 

 

Kullanma amacına göre en yüksek pay %73,2 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amaçlı 

binaların oldu 

Yapı ruhsatı verilen yapıların 2020 yılının ilk dokuz ayında kullanma amacına göre en yüksek paya 

53,0 milyon m² ile iki ve daha fazla daireli ikamet amaçlı binalar sahip oldu. Bunu 4,7 milyon m² ile 

sanayi binaları ve depolar izledi. 

 

Yapı kullanma izin belgesi verilen yapıların yüzölçümü %22,8 azaldı 

Belediyeler tarafından verilen yapı kullanma izin belgelerinin 2020 yılının ilk dokuz ayında bir önceki 

yıla göre bina sayısı %23,5, yüzölçümü %22,8, değeri %15,3, daire sayısı %22,3 azaldı. 
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Toplam yüzölçümün %56,7'si konut alanı olarak gerçekleĢti 

Yapı kullanma izin belgesi verilen yapıların 2020 yılının ilk dokuz ayında toplam yüzölçümü 86,2 

milyon m² iken; bunun 48,8 milyon m²'si konut, 18,6 milyon m²'si konut dıĢı ve 18,7 milyon m²'si ise 

ortak kullanım alanı olarak gerçekleĢti. 
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Kullanma amacına göre en yüksek pay %77,1 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amaçlı 

binaların oldu 

Yapı kullanma izin belgesi verilen yapıların 2020 yılının ilk dokuz ayında kullanma amacına göre en 

yüksek paya 66,4 milyon m² ile iki ve daha fazla daireli ikamet amaçlı binalar sahip oldu. Bunu 4,9 

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

 

Küresel Ekonomik Görünüm 

Küresel olarak ikinci dalga birçok ülkede baĢladı ve özellikle Fransa, Ġngiltere gibi Avrupa ülkeleri 

kısıtlamaları yeniden gündemine aldı. Sokağa çıkma kısıtlamalarından hizmet sektörü olumsuz 

etkilenirken imalat sektörü görece daha az etkilendi. Kısıtlamalara ve vaka sayılarına rağmen biz 
salgının ilk dalgada olduğu kadar ekonomik aktiviteye zarar vereceğini düĢünmüyoruz. Ayrıca aĢı 

çalıĢmalarında özellikle Pfizer %90‟dan fazla etkili olduğunu açıkladığı aĢının onay baĢvurusunu 

gerçekleĢtireceğini ve onaylanması halinde bir sene içinde 1.3 milyar doz aĢının üretileceğini açıkladı. 

AĢı kaynaklı toparlanma bu Ģekilde artarak devam ederse risk iĢtahı artacaktır. Bu durumda OPEC 

ülkeleri üretim kesintisini uzatmaya yanaĢmayabilir. Bu durumda orta vadede petrol fiyatı artacak ve 

petrol tarafındaki avantaj limitleĢecektir.Küresel gündemde en önemli geliĢmelerinden olan ABD 

seçimleri sonuçlandı. Bazı kilit eyaletlerde birbirine yakın sonuçlansa da Demokrat Parti adayı Joe 

Biden baĢkan seçildi. Henüz Senato‟daki durum belli olmamakla birlikte Temsilciler Meclisi ve 
BaĢkanlık Demokrat Parti‟ye geçmiĢ oldu. Donald Trump ve avukatları ise seçimi mahkemeye 
taĢıyacaklarını açıkladı.Küresel piyasalarda ise ABD baĢkanlık seçim sonuçlarının büyük ölçüde belli 

olması ve aĢı çalıĢmalarında neticenin en azından Ģimdilik alınmıĢ olmasıyla borsalarda ralli 

gerçekleĢti. Bununla birlikte altın ve dolar bu süreçte güç kaybetti. 

Ekonomik aktivitedeki normalleĢmede küresel anlamda hizmet sektörü toparlanırken yeniden 

karantinaların gündeme gelmesi toparlanmanın hızını kesti. Bununla birlikte kısa vadede turizm ve 

ulaĢım sektöründe henüz kayda değer bir toparlanmadan söz edilememektedir. Kapanmaların artması 

durumunda bu iki sektörün toparlanması daha da gecikecektir. Gerek geliĢmiĢ, gerekse geliĢmekte 

olan ülkelerdeki hem maliye hem para politikaları bu yıl tarihi seviyelerde geniĢlemeci hareket etmek 

durumunda kaldı. Bu durum Nisan-Mayıs aylarında konuĢulan ekonomiler açısından en kötü 

senaryoların atlatılmasına yardımcı olduğundan gayet pozitif fakat kimi geliĢmekte olan ülkelerde 

özellikle mali geniĢlemelerin sebep olduğu artan borç stokunun sürdürülebilir olup olmadığı Ģüpheli. 

Ancak gerek Fed‟in gerekse ECB‟nin yüksek olasılıkla 2022-2023‟e kadar sıkılaĢma adımları 
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atmayacak olması hatta özellikle ECB‟nin Aralık ayında varlık alım programını geniĢletmesi bu 

noktada bu ülkelerin elini rahatlatacaktır.GeliĢmekte olan ülkelere sermaye akıĢı, tekrar artıĢ trendine 

geçtiği görülüyor. Özellikle Asya ülkelerine devam eden akımlar var. Ayrıca Ekim ayında genel bir 
artıĢtan söz etmek mümkün.Burada aĢı çalıĢmalarının Ekim ayı içerisinde hızlanmasının pozitif 
etkisinin olabileceği görülmektedir.Önümüzdeki aylarda herkesin gözü kulağı aĢı çalıĢmalarında 

olacaktır. Salgının gidiĢatı ve aĢının geliĢmeleri para politikalarını ve mali politikaları, finansal 

piyasaları doğrudan etkileyecektir. 

Konut SatıĢ Ġstatistikleri, Kasım 2020 

Türkiye'de 2020 Kasım ayında 112 bin 483 konut satıldı 

Türkiye genelinde konut satıĢları 2020 Kasım ayında bir önceki yılın aynı ayına göre %18,7 azalarak 
112 bin 483 oldu. Konut satıĢlarında, Ġstanbul 21 bin 158 konut satıĢı ve %18,8 ile en yüksek paya 

sahip oldu. SatıĢ sayılarına göre Ġstanbul'u 10 bin 710 konut satıĢı ve %9,5 pay ile Ankara, 6 bin 574 

konut satıĢı ve %5,8 pay ile Ġzmir izledi. Konut satıĢ sayısının düĢük olduğu iller sırasıyla 15 konut ile 

Ardahan, 23 konut ile Hakkari ve 78 konut ile Bayburt oldu. 
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Ġpotekli konut satıĢları 2020 Kasım ayında 24 bin 450 olarak gerçekleĢti 
 
Türkiye genelinde 2020 Kasım ayında ipotekli konut satıĢları bir önceki yılın aynı ayına göre %44,3 

azalıĢ göstererek 24 bin 450 oldu. Toplam konut satıĢları içinde ipotekli satıĢların payı %21,7 olarak 

gerçekleĢti. Ġpotekli satıĢlarda Ġstanbul 5 bin 4 konut satıĢı ve %20,5 pay ile ilk sırayı aldı. Ġpotekli 

konut satıĢının en az olduğu il 1 konut ile Hakkari oldu. 
 
Diğer satıĢ türleri sonucunda 88 bin 33 konut el değiĢtirdi 
 
Diğer konut satıĢları 2020 Kasım ayında Türkiye genelinde bir önceki yılın aynı ayına göre %6,8 

azalarak 88 bin 33 oldu. Diğer konut satıĢlarında Ġstanbul 16 bin 154 konut satıĢı ve %18,3 pay ile ilk 

sıraya yerleĢti. Ġstanbul'daki toplam konut satıĢları içinde diğer satıĢların payı %76,3 oldu. Ankara 7 

bin 975 diğer konut satıĢı ile ikinci sırada yer aldı. Ankara'yı 4 bin 898 konut satıĢı ile Ġzmir izledi. 
Diğer konut satıĢının en az olduğu il 9 konut ile Ardahan oldu. 

 

Konut satıĢlarında 36 bin 658 konut ilk defa satıldı 
 
Türkiye genelinde ilk defa satılan konut sayısı 2020 Kasım ayında bir önceki yılın aynı ayına göre 

%25,0 azalarak 36 bin 658 oldu. Toplam konut satıĢları içinde ilk satıĢın payı %32,6 oldu. Ġlk 

satıĢlarda Ġstanbul 6 bin 177 konut satıĢı ve %16,9 ile en yüksek paya sahip olurken, Ġstanbul'u 2 bin 

662 konut satıĢı ile Ankara ve bin 888 konut satıĢı ile Ġzmir izledi. 

Ġkinci el konut satıĢlarında 75 bin 825 konut el değiĢtirdi 
 
Türkiye genelinde ikinci el konut satıĢları 2020 Kasım ayında bir önceki yılın aynı ayına göre %15,2 

azalıĢ göstererek 75 bin 825 oldu. Ġkinci el konut satıĢlarında Ġstanbul 14 bin 981 konut satıĢı ve 

%19,8 pay ile ilk sıraya yerleĢti. Ġstanbul'daki toplam konut satıĢları içinde ikinci el satıĢların payı 

%70,8 oldu. Ankara 8 bin 48 konut satıĢı ile ikinci sırada yer aldı. Ankara'yı 4 bin 686 konut satıĢı ile 

Ġzmir izledi. 
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Konut satıĢları Ocak-Kasım döneminde %21,5 arttı 
Ocak-Kasım döneminde 1 milyon 393 bin 335 konut satıĢı gerçekleĢerek, bir önceki yılın aynı 

dönemine göre %21,5 artıĢ gösterdi. Ocak-Kasım döneminde ipotekli konut satıĢı %98,0 artarak 558 

bin 706, diğer satıĢ türlerinde ise %3,4 azalarak 834 bin 629 oldu. Bu dönemde ilk defa satılan 

konutlar %0,8 azalarak 432 bin 842 oldu. Ġkinci el konut satıĢları da %35,2 artarak 960 bin 493 olarak 

gerçekleĢti. 
 
Yabancılara 2020 yılı Kasım ayında 4 bin 962 konut satıĢı gerçekleĢti 
Yabancılara yapılan konut satıĢları bir önceki yılın aynı ayına göre %24,4 artarak 4 bin 962 oldu. 

Yabancılara yapılan konut satıĢlarında, Kasım 2020'de ilk sırayı 2 bin 443 konut satıĢı ile Ġstanbul aldı. 

Ġstanbul ilini sırasıyla 893 konut satıĢı ile Antalya, 297 konut satıĢı ile Ankara, 182 konut satıĢı ile 

Yalova ve 174 konut satıĢı ile Bursa izledi. 
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Ülke uyruklarına göre en çok konut satıĢı Irak vatandaĢlarına yapıldı 
 
Kasım ayında Irak vatandaĢları Türkiye'den 876 konut satın aldı. Irak'ı sırasıyla, 860 konut ile Ġran, 
434 konut ile Rusya Federasyonu, 203 konut ile Afganistan ve 202 konut ile Kuveyt izledi. 

 

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

5.1. GAYRĠMENKULÜN YERĠ VE KONUMU 

Değerleme konusu gayrimenkul, Ġbis Hotel, Osmangazi / Bursa konumludur. TaĢınmaza ulaĢım için; 

Bursa kent merkezinden kuzey yönünde bulunan Ġstanbul Yolu Caddesi üzerinde yaklaĢık 4.4 km. 

ilerlendikten sonra Buttim KavĢağı üzerinden doğu yönünde bulunan Fuar Caddesine girilir. TaĢınmaz 

bu cadde üzerinde 600 m. sonra yolun sonunda konumludur. Gayrimenkul, Altınova Mahallesi, 3198 

ada 67 parsel üzerinde yer almaktadır. YaklaĢık 7.961,79 dönüm arazi üzerinde inĢa edilmiĢtir. Bursa 
Ġstanbul Karayolu‟na 300 metre, Osmangazi Ġlçe ve Bursa ġehir Merkezi‟ne 4,4 km, Bursa 
Terminali‟ne 4 km, Özdilek Avm‟ye 900 m, Hilton Bursa Hotel‟e 700 m. mesafededir.Kentsel 
dönüĢüm ve geliĢim kapsamında planlama çalıĢmaları yapılmakta olan Altınova Bölgesinde, yeni 

geliĢtirilen gayrimenkul projeleri daha çok Ġstanbul Caddesi aksı boyunca Ģekillenmektedir. Bu 

kapsamda Buttim ĠĢ Merkezi kentin ilk ofis merkezi özelliği taĢımaktadır. Buttim ĠĢ Merkezi‟nin 

spesifik bir kitleye hitap etmesi zamanla iĢ merkezine olan talebi azaltsa da hala bölgedeki ofis 

stoğunun büyük bir kısmını bünyesinde barındırmaktadır. Son yıllarda Ġstanbul Yolu üzerinde çok 

sayıda ofis,plaza ve konut konseptli yeni yapıların inĢa edildiği gözlemlenmiĢtir. 

 

5.2. GAYRĠMENKULÜN TANIMI ve ÖZELLĠKLERĠ  

Altınova Mahallesi, Fuar Caddesi, No:31 Osmangazi/BURSA açık adresli, tapu kayıtlarında Altınova 

Mahallesi, 3198 ada 67 Parsel No‟lu, 7.961,79  m² yüzölçümlü arsa üzerinde yer alan 3 yıldızlı otel ve 

restorant olarak inĢa edilmiĢtir. 

5.2.1. GAYRĠMENKULÜN YAPISAL ĠNġAAT ÖZELLĠKLERĠ  

ĠnĢaat Tarzı  Betonarme Karkas  
Binanın Kat Adedi  Hotel; Bodrum + Zemin + 7 Normal Kat  

Restorant; Bodrum + Zemin + Asma Kat  
Toplam ĠnĢaat Alanı  Brüt 8.787 m²  

(Projesine göre parsel üzerinde yer alan tüm 

yapıların toplam alanı)  
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Binanın YaĢı  10  
Elektrik  Mevcut  
Trafo  Mevcut  
Jeneratör  Mevcut  
Su  ġebeke 
Su Deposu  Mevcut  
Kanalizasyon  ġebeke  
Isıtma/Soğutma/Havalandırma Sistemi  Doğalgaz-Chiller  
Asansör  2 Adet MüĢteri, 1 Adet Personel  
Yangın Merdiveni  Mevcut  
Yangın Ġhbar Sistemi ve Söndürme Tesisatı  Duman ve ısıya duyarlı dedektörler, yangın 

dolapları, tüplü söndürücüler ve hidrantlar, 

sprinkler sistem mevcuttur.  
Otopark  Mevcut  
  

Gayrimenkulün Mahallinde Yapılan Tespitler 

Değerleme konusu gayrimenkul, Türkiye Alan Ölçü Birimlerine göre 7.961,79 m² arazi üzerine 

kurulmuĢ olan Ģehir hoteli konseptinde toplam 200 odalı, ĠBĠS HOTEL adı altında faaliyet gösteren 3 
yıldızlı bir otel ve bağlı restorandır.  

 

 

 

 
-Bodrum katında; Mazot deposu, kazan dairesi, elektrik odası, bay-bayan personel wc, housekeeping 
deposu, personel yemekhanesi, revir, temiz kıyafet deposu, housekeeping ofisi, teknik ofis, 
çamaĢırhane, teknik atölye, sığınak, yangın pompa odası, hidrofor odası, 

-Zemin katında; Toplantı salonu, lobi, fuaye, restaurant, resepsiyon, idari ofisler, arĢiv, bagaj odası, 

elektrik odası, sistem odası, elektronik eĢya deposu, güvenlik ofisi, satın alma ofisi, 4 adet soğuk hava 
deposu, mutfak, 

-1. Normal katında; Odalar ve çamaĢır odası, 

-2. Normal katında; Odalar, çamaĢır odası ve ütü odası, 

-3. Normal katında; Odalar ve çamaĢır odası, 

-4. Normal katında; Odalar ve çamaĢır odası, 

Oda Tipi Oda Sayısı Toplam Oda 

Standart Oda 178 178 

Engelli Odası 4 4 

GeçiĢli Oda 18 18 

3 adet oda tipi 
Bulunmaktadır. 

Toplam 200 

Kat Dağılımı Brüt Alan (m²) Toplam Brüt 

Alan (m²) 

Bodrum kat 824,33 824,33 

Zemin kat 926,93 926,93 

1 ila 5. Normal 
katın herbiri 

801,72 801,72 

6. Normal kat 788,29 788,29 

7.Normal kat 775,25 775,25 

TOPLAM 7.323,40 7.323,40 
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-5. Normal katında; Odalar, çamaĢır odası ve ütü odası, 

-6. Normal katında; Odalar ve çamaĢır odası, 

-7.Normal katında; Odalar ve çamaĢır odası hacimleri bulunmaktadır.  

Ġç Mekan Özellikleri(Hotel); Zeminler bodrum katta epoksi kaplama, zemin katta mermer, halı ve 

mineflö, normal katlarda hol zeminleri halı, oda zeminleri minöfle, ıslak hacimlerde ise seramik 
kaplıdır. Duvarlar bodrum katta saten, zemin ve normal katlarda kısmen saten/dekoratif duvar kağıdı, 
ıslak hacimlerde ise seramik kaplıdır.  

 Otel binası dıĢında parsel üzerinde bodrum + zemin + asma kattan oluĢan restorant binası yer 
almaktadır. Bu yardımcı binanın kullanım alanları aĢağıda tabloda gösterilmiĢtir.  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

-Bodrum katında; Teknik oda, hidrofor, elektik dairesi, sığınak, mekanik havalandırma, soyunma odaları, 

WC'ler, mutfak, su depoları 

-Zemin katında; Restaurant, fuaye, servis mutfağı, WC, vestiyer, 

-Asma katında; Teknik mahal ve depo hacimleri bulunmaktadır 

Ġç Mekan Özellikleri(Restorant); Zeminler bodrum ve zemin katta seramik, asma katında epoksi kaplıdır. 

Duvarlar tüm katlarda kısmen dekoratif duvar kağıdır/saten boyalıdır. Katlar arası irtibatı sağlayan 

merdivenler mermer kaplama olup merdiven korkulukları demir doğramadır. boyalıdır.Islak hacim zemin 

ve duvarları seramik kaplıdır. GiriĢ otomatik kapı üzerinden sağlanmaktadır. DıĢ cephe açıklıkları pvc 

doğramadır.  

5.3. GAYRĠMENKULÜN YASAL ĠNCELEMELERĠ  

5.3.1. TAPU ĠNCELEMELERĠ  

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI 

Kat Dağılımı Brüt Alan (m²) Toplam Brüt 

Alan (m²) 

Bodrum kat 635,87 635,87 

Zemin kat 619,69 619,69 

Asma kat 209,69 209,69 

TOPLAM 1.465,25 1.465,25 

ANA GAYRĠMENKUL TAPU BĠLGĠLERĠ 

ĠLĠ : BURSA 

ĠLÇESĠ : OSMANGAZĠ 

MAHALLESĠ/KÖYÜ : ALTINOVA 

MEVKĠĠ : - 

PAFTA NO : - 

ADA NO : 3198 

PARSEL NO : 67 

YÜZÖLÇÜMÜ : 7.961,79 m² 
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5.3.1.2. TAKYĠDAT BĠLGĠSĠ VE DEVREDĠLMESĠNE ĠLĠġKĠN KISITLAR 

Tapu Kadastro Genel Müdürlüğü Portalı‟ndan temin edilen 23.11.2020 tarihli  TAKBĠS belgelerine göre 

değerleme konusu taĢınmaz üzerinde aĢağıda belirtilen takyidatlar bulunmaktadır. 

Ġrtifak Hanesi:  

-  M: BU PARSEL LEHĠNE AYNI KÖY 7220 ADA 1 7222 ADA 1 AYNIKÖY 1628 1630 PARSELLER 

ALEYHĠNE PLANINDA GÖRÜLÜĞÜ ÜZERE ĠRTĠFAK HAKKI (T:12/06/1991, Y: 3923) 

Beyanlar Hanesi:  

- Ġmar Planında Turizm Tesis Alanı, Rekreasyon Alanı, Kentsel Servis Alanı, Ticaret Hizmet 

Alanı Gibi Konut DıĢı Alandır. (T: 15/03/2013, Y: 8344) 

Ġpotekler Hanesi: 

 -TÜRKĠYE Ġġ BANKASI A.ġ. VKN:4810058590,(SN:6412) TÜRKĠYE SINAĠ KALKINMA 

BANKASI A.ġ. VKN:8790033309,(SN:6412) TÜRKĠYE SINAĠ KALKINMA BANKASI A.ġ.1.Derece 

11500000.EURO,16.09.2009 Tarih,17274 Yevmiye 

 -CREDĠT EUROPE BANK 2.Derece 173052185 EURO 28.01.2015 Tarih,3405 Yevmiye 

Gayrimenkulün Tapu Kayıtlarında Son Üç Yıl Ġçerisinde Konu Olan DeğiĢiklikler 

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

olmamıĢtır. 

Tapu Kayıtları Açısından Gayrimenkul Yatırım Ortaklıkları Portföyüne Alınmasında Sermaye 

Piyasası Mevzuatı Çerçevesinde, Bir Engel Olup Olmadığı Hakkında GörüĢ 

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

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

gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayalı hakların satın alınması sırasında 

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

varlıklar üzerinde ipotek, rehin ve diğer sınırlı ayni haklar tesis edilebilir.  
Söz konusu tebliğin ilgili maddesi uyarınca, taĢınmaz üzerinde herhangi bir ipotek bulunmaması sebebiyle 
taĢınmazın gayrimenkul yatırım ortaklıkları portföyüne alınmasında sermaye piyasası mevzuatı 

çerçevesinde, bir engel teĢkil etmemektedir. 

ANA GAYRĠMENKUL NĠTELĠĞĠ : -- 

CĠLT/SAHĠFE NO : 22/2119 

MALĠK : 
S.S BURSA ULUSLARARASI TEKSTĠL, TĠCARET VE 
ALIġVERĠġ MERKEZĠ KOOPERATĠFĠ (1/1) 

BAĞIMSIZ BÖLÜM BLOK/KAT  - 

BAĞIMSIZ BÖLÜM NO  - 

BAĞIMSIZ BÖLÜM TĠPĠ  ANA TAġINMAZ 

ARSA PAY/PAYDA  1/1 

BAĞIMSIZ BÖLÜM NĠTELĠK  - 

TAPU TARĠH/ YEVMĠYE : 31.07.2008 / 23156  
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5.3.2. BELEDĠYE ĠNCELEMESĠ  

5.3.2.1. ĠMAR DURUMU  

Osmangazi Belediyesi Ġmar Müdürlüğünde 18.11.2020  tarihinde yapılan incelemelere göre taĢınmazın 

konumlu olduğu parsel 14.05.2001 tarihli 1/1000 ölçekli Yalova Yolu 1. Bölge Uygulama Ġmar Planı 

kapsamında „Konaklama Tesis Alanı (Hotel Alanı)‟ lejantlı sahada yer almakta olup K.A.K.S:2,00, 

Hmax:30 m, Ön Bahçe Çekme Mesafesi: 10 m, Yan Bahçe Çekme Mesafesi: 10 m, Arka Bahçe Çekme 

Mesafesi: 10 m yapılaĢma Ģartlarına sahiptir. Parselin yola/parka terki bulunmamaktadır. 

5.3.2.2. RUHSAT  DOSYASI ĠNCELEMESĠ  

Osmangazi Belediyesi Ġmar arĢivinde 18.11.2020 tarihinde yapılan dosya incelemesine göre parsel 

üzerinde yer alan yapılara ait; belgeler tarih sırasıyla belirtilmiĢtir.  

  * 17.06.2009 tarih ve 311 sayılı, 7.523 m² otel binası, 1.492 m² restoran için olmak üzere toplam 

9.015 m² kapalı alanlı yapı için hazırlanmıĢ Yeni Yapı Ruhsatı,  

* 30.06.2010 tarih ve 170 sayılı 7.523 m² otel binası, 1.492 m² restoran için olmak üzere toplam 9.015 

m² kapalı alanlı yapı için hazırlanmıĢ Yapı Kullanma Ġzin Belgesi; 

*17.06.2009 tarih ve 311 sayılı mimari uygulama projeleri incelenmiĢtir.  

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

DĠĞER BENZER KONULAR ENCÜMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, 

PLAN ĠPTALLERĠ V.B. DĠĞER BENZER KONULAR  

Değerleme konusu taĢınmazın imar dosyasında her hangi bir encümen kararı bulunmamaktadır.  

5.3.3. SON 3 YIL ĠÇERĠSĠNDEKĠ HUKUKĠ DURUMDAN KAYNAKLI DEĞĠġĠM  
 
Değerleme konusu taĢınmaz ile alakalı son 3 yıl içerisindeki hukiki durumdan kaynaklı herhangi bir 

değiĢim tespit edilememiĢtir. 
 
 
Ġmar Bilgileri Açısından Gayrimenkul Yatırım Ortaklıkları Portföyüne Alınmasında Sermaye 

Piyasası Mevzuatı Çerçevesinde, Bir Engel Olup Olmadığı Hakkında GörüĢ 

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

noksansız olarak alınmıĢ olması nedeniyle Sermaye Piyasası Mevzuatı çerçevesinde Gayrimenkul 

Yatırım Ortaklığı portföyüne alınmasında bir sakınca yoktur 

6. DEĞERLEME ÇALIġMALARI  

6.1. GAYRĠMENKULÜN DEĞERĠNE ETKĠ EDEN FAKTÖRLER VE GAYRĠMENKULÜN 

DEĞER TESPĠTĠ 

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

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

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

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

yaklaĢımının ana ilkesi kullanım değeri ile açıklanabilir. Kullanım değeri ise, “Hiçbir Ģahıs ona karĢı 
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istek duymasa veya onun değerini bilmese bile malın gerçek bir değeri vardır” Ģeklinde 

tanımlanmaktadır.  

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

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

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

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

EMSAL KARġILAġTIRMA YÖNTEMĠ: ĠĢyeri türündeki gayrimenkul değerlemesinde en güvenilir 

ve gerçekçi yaklaĢım piyasa değeri yaklaĢımıdır. Bu değerleme yönteminde bölgede değerlemesi istenilen 

gayrimenkul ile ortak temel özelliklere sahip karĢılaĢtırılabilir örnekler incelenir. Emsal karĢılaĢtırma 

yaklaĢımı aĢağıdaki varsayımlara dayanır.  

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

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

nedenle zamanın önemli bir faktör olmadığı kabul edilir.  

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

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

olduğu kabul edilir.  

-Seçilen karĢılaĢtırılabilir örneklere ait verilerin, fiyat düzeltmelerinin yapılmasında günümüz sosyo-
ekonomik koĢulların geçerli olduğu kabul edilir.  

GELĠR YÖNTEMĠ: TaĢınmazların değeri, yalnızca getirecekleri gelire göre saptanabiliyorsa- örneğin 

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

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

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

olarak kullanılma olasılığına karĢın, bir yapının kullanılma süresi kısıtlıdır. Bu nedenle net gelirin parasal 

karĢılığının saptanmasında arsa, yapı ve yapıya iliĢkin diğer yapısal tesislerin değerleri ayrı kısımlarda 

belirlenir.  

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

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

Arsa geliri, arsa değerinin bölgedeki taĢınmaz piyasasında geçerli olan taĢınmaz faiz oranınca getireceği 

geliri ifade eder. Yapı geliri yapının kalan kullanım süresi boyunca bölgedeki taĢınmaz piyasasında geçerli 

olan taĢınmaz reel faizi oranında getirdiği gelir ile yapının kalan kullanım süresi temel alınarak ayrılacak 

yıllık amortisman miktarının toplamından oluĢmaktadır. 

6.2. DEĞERLEME ĠġLEMĠNĠ ETKĠLEYEN FAKTÖRLER  

Değerleme iĢlemini olumsuz yönde etkileyen herhangi bir faktör bulunmamaktadır.  

6.3. TAġINMAZIN DEĞERĠNĠ ETKĠLEYEN FAKTÖRLER  

 OLUMSUZ YÖNDE ETKĠLEYEN FAKTÖRLER  

UlaĢım kolaylığı 
TamamlanmıĢ altyapı olanakları 
Tüyap Fuar Alanına ve Buttim ĠĢ Merkezine yakın olması sebebiyle tercih edilirliğinin yüksek olması 
Hotelin dünyada çok sayıda Ģehir ve turizm hoteli olan bir marka adı altında iĢletilmesi.  
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OLUMLU YÖNDE ETKĠLEYEN FAKTÖRLER  

Bölgede rakip olabilecek hotellerin fazlalığı ( Hilton Hotel, Hotel Baia, Hotel Rimedya vb. ) 
Gayrimenkul piyasasında yaĢanan durgunluk 
Kısıtlı alıcı kitlesine hitap etmesi.  
 
6.4. DEĞERLEME ĠġLEMĠNDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEĞERLEME 
YÖNTEMLERĠ VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLERĠ  

Bu değerleme çalıĢmasında değerleme konusu taĢınmazın Hotel nitelikli gelir getiren ticari bir mülk olması 

nedeniyle Gelir YaklaĢımı ve Maliyet YaklaĢımı yöntemleri kullanılmıĢtır. Maliyet YaklaĢımı Yönteminde 
kullanılan “Arsa değeri” Emsal KarĢılaĢtırma Yöntemine göre belirlenmiĢti  
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6.5.DEĞER TESPĠTĠNE ĠLĠġKĠN PĠYASA ARAġTIRMASI VE BULGULARI  

 

Arsa Emsalleri / SatıĢ 
 

No Konum Lejand YapılaĢma 
Hakkı 

SatıĢ 

Durumı 
 SatıĢ Fiyatı(TL)  Birim Değer-

TL/m² 
Konu TaĢınmaza Göre Değerlendirme 

    

 
1 

 
Yalova Yolu 
üzerinde 

 

Sanayi 
Depolama  

 
E=1.50 

 
Satılık 

 
9300 

 
20.000.000 

 
2.150 

* Değerleme konusu taĢınmaza yakın konumdadır. 
* Yüz ölçümü daha büyüktür. 
* Değerleme konusu taĢınmazdan daha düĢük yapılaĢma 

hakkına sahiptir 

 

2 

 
TaĢınmaza yakın 

bir konumda 
fabrika arsası 

 
Sanayi 
Alanı 

 

E=1.50 

 

Satılık 

 

8500 

 

18.000.000 

 

2.117 

* Değerleme konusu taĢınmaza yakın konumdadır. 
* Daha dezavantajlı bir yapılaĢma koĢullarına sahiptir 
 

 
3 

 
Millet Mahallesi 
sınırları içinde,  

Yakın Çevre 

Yoluna cepheli 

 

Ticaret 

Alanı 

 
E=2 

 
Satılık 

 
1600 

 
7.250.000 

 
4.531 

* Değerleme konusu taĢınmaza yakın konumdadır. 
* Yüz ölçümü daha küçüktür. 
* Değerleme konusu taĢınmazdan daha yüksek yapılaĢma 

hakkına sahiptir 
yayapılaĢma hakkına sahiptir                                                      

 
4 

 
Konu taĢınmaz 

hakkında görüĢ 

alınmıĢtır. 

 
Ticaret 
Alanı 

 
 

 
Beyan 

 
1 

 
2500 

 
2500 

* Değerleme konusu taĢınmazın m² satıĢ rakamının 2000-
2500.TL/m² aralığında satıĢ görebileceği bilgisi alınmıĢtır 

  

 Değerlendirme: Değerleme konusu taĢınmazın konumlu olduğu bölgede yapılan araĢtırmalar neticesinde söz konusu taĢınmazın konumlu olduğu bölgede en son yapılan satıĢlar ve 
diğer emsal araĢtırmaları sonucu benzer imar lejandına sahip bulunan arsaların imar durumları, yola cephe, yüz ölçümleri, topoğrafik yapıları, kısıtlılık etkenleri gibi durumları dikkate alınarak 
söz konusu arsanın net birim satıĢ değerinin 2375-2500.-TL/m² aralığında olabileceği tespit edilmiĢtir
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KARġILAġTIRMA 

TABLOSU 

A
lı

m
-S

a
tı

m
a

 

Y
ö

n
el

ik
 

D
ü

ze
lt

m
el

er
 

KarĢılaĢtırılan Etmenler 
KarĢılaĢtırılabilir 
Gayrimenkuller 

1 2 3 4 

Birim Fiyatı (TL/m²) 2150 2177 4531 2500 

Pazarlık Payı -10% -10% -10% -5% 

Mülkiyet Durumu 0% 0% 0% 0% 

SatıĢ KoĢulları 0% 0% 0% 0% 

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

Piyasa KoĢulları 0% 0% 0% 0% 

T
a

Ģı
n

m
a

za
 

Y
ö

n
el

ik
 

D
ü

ze
lt

m
el

er
 Konum 0% 0% -20% 0% 

YapılaĢma Hakkı 20% 20% 0% 0% 

Yüz Ölçümü 5% 5% -25% 0% 
Fiziksel Özellikleri 0% 0% 0% 0% 

Yasal Özellikleri 0% 0% 0% 0% 
 DüzeltilmiĢ Değer 2.438 2.450 2.480 2375 

 

Değerleme Uzmanının Profesyonel Takdiri:  

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

taĢınmazlara iliĢkin bilgiler, konumu, ulaĢımı, çevre özellikleri, altyapısı, gerçekleĢtirilen SWOT analizi ve 

ülkenin ekonomik durumu göz önünde bulundurulmuĢtur. Pazar yaklaĢımında, araĢtırmalar sonucu ulaĢılan 

emsallerin, taĢınmaza göre olumlu olumsuz özellikleri değerlendirilmiĢ, bölgede yapılan tüm araĢtırmalar ve 

tecrübelerimize dayanarak; taĢınmaz için değer takdiri aĢağıdaki gibi yapılmıĢtır. 

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

ve konut imarlı arsa emsalleri tabloda gösterilmiĢtir. 

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

komisyonları göz önünde bulundurulmuĢtur.  

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

arsa stokunun oldukça kısıtlı olduğu öğrenilmiĢtir 
  
-Mahallinde yapılan araĢtırmalar ve yapılan görüĢmeler neticesinde yukarıdaki açıklamalar çerçevesinde 

değerleme konusu parselin arsasının tam mülkiyet değerinin 2450 TL/m² üzerinden 19.506.385.TL olabileceği 

kanaatine varılmıĢtır.  
 
-Birim m² arsa değerinin 1/3‟ü çıplak (kuru) mülkiyet, 2/3‟ü üst hakkı değeri olarak kabul edilmiĢtir.  

- Toplam 30 yıl süreli üst hakkının, raporun hazırlandığı tarihte geri kalan süresinin toplam süreye oranlanması 

suretiyle arsanın üst hakkının bugünkü birim dönüm değerine ulaĢılmıĢtır.  
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ARSA ÜST HAKKI  DEĞERĠ 

1 m ² Arsa Değeri (*)  1078 .-TL/m²     

Arsa Büyüklüğü 7.961,79 m²     

Toplam Arsa Değeri 8.582.809 .-TL 8.582.809 .-TL 

YaklaĢık Arsa Değeri (TL) 8.583.000 .-TL 

(*) Arsa için  birim değeri olarak 2450 TL/m² turizm imarlı arsa değerine binaen 30 yıllık üst hakkı değeri 

olarak 2/3‟ü alınmıĢtır. 

BUTTĠM mülkiyetinde bulunan arsa üzerinde „‟Akfen GYO A.ġ.‟‟  lehine 01.11.2040 tarihine kadar Müstakil 

ve Daimi Üst Hakkı kurulmuĢtur.   

Arsa Değeri Hesap Detayı = (Ġmarlı arsa değeri x Üst hakkı katsayısı x Üst hakkı kalan süre / Üst hakkı süresi 

  =  2450 x 0.66 x20 / 30 

  =  1078 (TL/m²) 

 

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

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

maliyetleri, benzer otel maliyetlerine iliĢkin sektörel tecrübelerimiz  dikkate alınmıĢtır. 
 

MALĠYET TABLOSU (ARSA+BĠNA) 
 

BĠNA DEĞERĠ  
 

Binalar 
Bina 
Alanı  
(m²) 

Birim 
Maliyet 
(TL/m²) 

Yıpranma 

Payı  
(%) 

Bina Değeri   
(TL) 

 Otel 
Binası 

             7.323,40 4.500 8% 30.318.876 

 TOPLAM DEĞERĠ 30.318.876 
 TOPLAM YAKLAġIK DEĞERĠ 30.320.000 
 Toplam inĢaat maliyeti değeri Akfen GYO A.ġ.‟den temin edilen gerçekleĢen inĢaat 

maliyetleri bilgileri ve benzer otel maliyetlerine iliĢkin sektör tecrübelerimizin birlikte 

irdelenmesi ile hesaplanmıĢtır.  
Peyzaj düzenlemeleri, plaj ve rekreasyon alanlarının tanzimi, saha betonu ve asfaltlaması, 

parseli çevreleyen beton duvar üzeri tel örgüler, açık otopark alanı düzenlemesi vb. 

maliyetler için yaklaĢık olarak takdir edilmiĢtir 
 

MALĠYET YAKLAġIMINA GÖRE TAġINMAZIN DEĞERĠ 

Arsa Değeri 8.583.000 TL 

Bina Değeri 30.320.000 TL 

Harici ve Müteferrik ĠĢler 250.000 TL 

TAġINMAZIN TOPLAM 
DEĞERĠ 

39.153.000 TL 

*Harici müteferrik kalemler içerisinde; saha betonu, istinat duvarı, parseli çevreleyen betonarme 

duvarlar, açık otopark alanı düzenlemesi vb. maliyetler bulunmaktadır. 
 
. 
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6.6.1. GELĠR YÖNTEMĠ ĠLE DEĞER TESPĠTĠ  

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

kullanılmıĢtır. Otel gelir projeksiyonu gösterilmiĢtir. 

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

- 3 yıldızlı otelin 200 oda 400 yatak kapasiteli olacağı öngörülmüĢtür.  

-Tesisin yıl boyunca, 365 gün açık kalacağı varsayılmıĢtır. 

-Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarının 2021 yılında % 49 ile baĢlayıp yıllar itibari ile 2031 yılında 

% 76‟ya yükseleceği ve sonraki yıllarda sabit kalacağı varsayılmıĢtır. 

-Söz konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvaltı konseptinde olacak Ģekilde öngörülmüĢtür. Turizm sektöründe ve 

bölgede yapılan incelemeler sonucunda oda fiyatının 2021 yılında 22,97 Euro ile baĢlayıp enflasyon oranına ve 

bölge ekonomik göstergeleri geliĢim tahminlerine göre  artacağı varsayılmıĢtır. 

-  3 yıldızlı otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen öğle ve akĢam yemekleri, içecekler, çamaĢır vs. 

harcamalar diğer gelirlere ilave edilmiĢtir. Bu kalem için öngörülen gelir, toplam gelirin % 25‟i olarak 

öngörülmüĢtür. Bu oranın sabit kalacağı, ancak gelirin otel gelirleri ile orantılı olarak artacağı varsayılmıĢtır.  
2021 yılı için ödenecek bina sigortasının gerçekleĢen verilere istinaden 14.701.-EURO olacağı kabul edilmiĢtir. 

-3 yıldızlı otelde GOP (Gross Operating Profit) % 28‟den baĢlayarak yıllar itibari ile doluluk oranındaki artıĢla 
beraber 2029 yılında % 48‟e yükseleceği  ve sabit kalacağı kabul edilmiĢtir. 

-2021 yılı için ödenecek emlak vergisinin 13.636.-EURO olacağı kabul edilmiĢtir. 

-Projeksiyonda indirgeme oranı %10,50 olarak belirlenmiĢtir.  

- Tüm ödemelerin peĢin yapıldığı varsayılmıĢtır.  

- Değerleme çalıĢması esnasında EURO kullanılmıĢtır.  

- ÇalıĢmalara, IVSC (Uluslararası Değerleme Standartları Kapsamında) vergi ve KDV dahil edilmemiĢtir.  
 
-21 Yıl süreli nakit akım tablosu düzenlenerek nakit akımlarının bugünkü değeri tespit edilmiĢtir. 

 
1 EURO Alış              9,0079. TL  

  FONKSİYONLAR İÇİN ÖZET TABLOLAR   

  İbis Hotel Bursa (3 yıldızlı) 

Oda Sayısı 200 

Açık Olan Gün Sayısı 365 

Oda Kapasitesi (Yıllık) 73.000 

Diğer Gelirler Oranı (%) (Yıllık Oda Satışı Geliri Üzerinden) 25% 

Yenileme Maliyeti Oranı (Yıllık Ciro Üzerinden) (%) 1,00% 
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İbis Hotel Bursa Nakit Akışı (EURO)
Yıllar 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028
Otel Fonksiyonu
Yıllık Oda Kapasitesi 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000
Doluluk Oranı 49% 53% 57% 61% 64% 66% 68% 70%
Satılan Oda Sayısı 35.642                       38.930                         41.610                     44.530                         46.720                      48.180         49.640               51.100               
Oda Fiyatı (EURO) (Adet) 22,97 25,97 27,97 29,97 31,97 33,97 35,97 36,97
Yıllık Oda Satışı Gelirleri (EURO) 818.542                       1.010.835                     1.163.642                  1.334.361                     1.493.426                   1.636.455     1.785.325           1.888.934           
Diğer Gelirler (EURO) 204.636                       252.709                        290.911                     333.590                         373.356                      409.114        446.331              472.234              

Toplam Otel Gelirleri (EURO) 1.023.178 1.263.543 1.454.553 1.667.952 1.866.782 2.045.569 2.231.656 2.361.168
GOP (%) 28% 31% 34% 37% 40% 43% 46% 47%
Operasyonel Giderler Sonrası Toplam Otel Gelirleri (EURO)                         286.490                            391.698                         494.548                             617.142                          746.713            879.595               1.026.562               1.109.749   
Yenileme Maliyeti (EURO) 10.232 12.635 14.546 16.680 18.668 20.456 22.317 23.612
Emlak Vergisi (EURO) 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636
Bina Sigorta (EURO) 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701
Üst Hakkı Gideri (EURO) (Yıllık) 76.271 76.271 76.271 76.271 84.746 84.746 84.746 84.746
Toplam Giderler (EURO) 114.841 117.244 119.154 121.288 131.751 133.539 135.400 136.695
Toplam Otel Net Gelirleri (EURO) 171.649 274.454 375.394 495.854 614.962 746.056 891.162 973.054  

29.12.2029 29.12.2030 29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040

73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000 73.000
72% 74% 76% 76% 76% 76% 76% 76% 76% 76% 76% 76%

52.560               54.020               55.480               55.480               55.480               55.480               55.480               55.480               55.480               55.480               55.480               55.480               
37,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97 39,97

1.995.464           2.158.933           2.217.283           2.217.283           2.217.283           2.217.283           2.217.283           2.217.283           2.217.283           2.217.283            2.217.283            2.217.283            
498.866              539.733              554.321              554.321              554.321              554.321              554.321              554.321              554.321              554.321               554.321               554.321               

2.494.330 2.698.667 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604 2.771.604
48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48% 48%

            1.197.278               1.295.360               1.330.370               1.330.370               1.330.370               1.330.370               1.330.370               1.330.370               1.330.370               1.330.370               1.330.370               1.330.370   
24.943 26.987 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716 27.716
13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636
14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701 14.701
84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746

138.027 140.070 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799 140.799
1.059.252 1.155.290 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570 1.189.570  
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DEĞERLEME TABLOSU 

Risksiz Getiri Oranı 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 6,70% 7,20% 7,70%
İndirgeme Oranı 10,00% 10,50% 11,00%
Toplam Bugünkü Değer (EURO) 6.426.976 6.144.481 5.878.590
Toplam Bugünkü Değer (TL) 57.893.560 55.348.873 52.953.755
Yaklaşık Toplam Bugünkü Değer (EURO) 6.430.000 6.140.000 5.880.000
Yaklaşık Toplam Bugünkü Değer (TL) 57.890.000 55.350.000 52.950.000

Değerleme Tablosu

 

6.6.2. KĠRA DEĞERĠ ANALĠZĠ VE KULLANILAN VERĠLER  

BUTTĠM ile AKFEN GYO A.ġ. arasında imzalanan üst hakkı sözleĢmesi;   

Bursa Uluslararası Tekstil Ticaret Merkezi ĠĢletme Kooperatifi ile Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ. 

arasında 09.05.2008 tarihinde imzalanan “Ġbis Otel ve MüĢtemilatı ĠnĢaat ve ĠĢletme SözleĢmesi” 24 

maddeden oluĢmakta olup sözleĢmenin 3, 10 ve 22. maddeleri aĢağıda yer almaktadır.  

Madde 3: Taahhüdün ġartları  

3.1. ĠĢbu sözleĢmenin 5. Maddesinde belirtilen projelerin tamamlanması ve inĢaat ruhsatının alınması 

31.12.2008 tarihine kadar tamamlanacaktır. Yatırımcı Firma, inĢaat ruhsatının alındığı tarihi müteakip 30 

gün içerisinde inĢaata baĢlamak üzere ĠBĠS Otel ve MüĢtemilatını iki tam yıllık inĢaat süresi içerisinde 

anahtar teslimi yapmaya taahhüt eder.  

3.2. ĠnĢaat ruhsatlarının alınması ve iĢ yerinin açılmasını müteakiben 2 (iki) yıl inĢaat dönemi ve iĢletme 

döneminin ilk 5 (beĢ) yılı ödeme yapmaksızın, iĢletme döneminin altıncı (6.) yılından itibaren ve takip 

eden (yirmibeĢ) yıl boyunca tesisleri, bedeli karĢılığı iĢletmeyi,  

3.3. Yatırımcı firma, Mal Sahibi‟nin kullanımına verilmek üzere* aynı parsel üzerinde sözleĢmenin 

imzalanmasını müteakiben yukarıda belirtilen süre içinde Ek1‟deki ekipmanları ile birlikte, 400 (dörtyüz) 

kiĢilik 600 m² taban alanı üzerine oturmuĢ ve tavan ile döĢeme kat arası mesafesi 5,50 m (beĢbuçuk 

metre) olan, havalandırma, ısıtma ve soğutma tesisatlı restoranı ince inĢaatı tamamlanmıĢ olarak ve 

masrafları kendisine ait olmak üzere inĢa etmeyi taahhüt etmiĢtir. Restoran bahçesine aydınlatmalı bir süs 

havuzu yapılacaktır.   

*SözleĢmenin 3.3. maddesi dikkate alınarak “Restoran Binası” değerleme kapsamına dahil edilmemiĢtir.  

Madde 10: Kira Bedelinin Ödenmesi  

ĠĢ bu sözleĢmenin kira ödemeleri, inĢaat ruhsatının alınarak iĢ yeri açılıĢının yapılmasını müteakip baĢlamak 

suretiyle 2 (iki) yıl inĢaat dönemi ve 5 (beĢ) yıl iĢletme dönemi ödemesiz olmak üzere aĢağıdaki Ģekilde 

ödenecektir.  Yatırımcı Firma, inĢaat ruhsatlarının alınması ve iĢyeri açılmasını müteakip aĢağıdaki tabloya 
uygun olarak ödemeleri yerine getirecektir; Kira bedelinden ayrıca KDV ödemesi de yapılacak olup KDV 

kaldırılarak yerine konulacak vergi de Yatırımcı Firma tarafından ödenecektir. Daha sonra tesis edilecek vergi 

veya sair yükümlülükleri yasal taraflarına ait olacaktır.  Projenin iĢletme ruhsatını alarak iĢletmeye açıldığı ayı 

takip eden altıncı yılında ve izleyen yılların hep aynı gününde olmak üzere her yılın 15 Haziran günlerinde; 
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Otelin Kira Gelirine Göre Değeri  

 Akfen GYO A.ġ. ile Tamaris Turizm A.ġ. arasındaki 29.06.2010 tarihli sözleĢmeye istinaden, değerleme 

çalıĢması yapılan üst hakkı Akfen Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.ġ mülkiyetinde bulunan otel için 

uluslararası otel iĢletme Ģirketi olan Accor grubu tarafından ödenmesi gereken yıllık kira bedeli olarak brüt 

gelirin (KDV hariç) yüzde yirmi beĢi (%25) veya brüt gelirden %4 Accor Fee için ve %4 mobilya, demirbaĢ 

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

%72,5‟inden yüksek olan miktarı ödeyecektir.  

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

tarafından kullanılan süre boyunca devam edeceği varsayılmıĢtır.  

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

uluslararası otel iĢletme Ģirketi olan Accor grubu tarafından iĢletilmek üzere taraflar arasında 01.01.2011 tarihli 

kira sözleĢmesi imzalanmıĢtır. Otel‟in öngörülen doluluk oranları, yatak/oda fiyatı gibi potansiyelini etkileyen 
kalemleri, otelin 3 yıldızlı Ģehir oteli konseptinde iĢleyeceği varsayılarak verilmiĢtir.  

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

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

sunulmuĢtur.  

- Değerleme çalıĢması sırasında mimari proje üzerinde bulunan alansal bilgiler kullanılmıĢtır.  

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

- 3 yıldızlı otelin 200 oda 400 yatak kapasiteli olacağı öngörülmüĢtür.  

- Tesisin yıl boyunca, 365 gün açık kalacağı varsayılmıĢtır.  

- GerçekleĢen verilere istinaden 2021 yılı için ödenecek emlak vergisinin 13.636.-Euro olacağı kabul edilmiĢtir.  

- 2021 yılı için ödenecek bina sigortası 14.701.-EURO olacağı kabul edilmiĢtir.  

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

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

tarafından yapılacağı varsayılmıĢtır.  

- Accor Grubu‟na kiralanmıĢ otelin kira gelirlerinin sözleĢme ile garanti altına alınmıĢ olması da dikkate alınarak 
projeksiyonda indirgeme oranı  % 8.50 olarak belirlenmiĢtir.  

- 2025 vadeli EURO bazlı son 6 aylık ortalama 3,30 “Risksiz Getiri Oranı” olarak kabul edilmiĢtir.  

Tüm ödemelerin peĢin yapıldığı varsayılmıĢtır.  

- Bütün hukuki ve yasal prosedürlerin tamamladığı varsayılmıĢtır.  

- ÇalıĢmalar sırasında Euro kullanılmıĢtır.  

- ÇalıĢmalara IVSC (Uluslararası Değerleme Standartları Kapsamında) vergi dahil edilmemiĢtir 

Kira Değeri Analizi ve Kullanılan Veriler  
Otel Ġçin Gelir Oranı 25% 
AGOP Hesabı Ġçin GOP'den düĢülecek oran (Ġlk yıl) 8,00% 

AGOP Geliri oranı 72,5% 
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Yapı Sahibi Nakit Akışı (EURO)
Yıllar 29.12.2021 29.12.2022 29.12.2023 29.12.2024 29.12.2025 29.12.2026 29.12.2027 29.12.2028
Otel Cirosu Üzerinden (EURO) 255.795 315.886 363.638 416.988 466.695 511.392 557.914 590.292
AGOP Hesabı ile (EURO) 148.361 210.696 274.183 350.687 433.093 519.063 614.821 667.620
Yapı Sahibi Otel Kira Geliri (EURO) 255.795 315.886 363.638 416.988 466.695 519.063 614.821 667.620
Yenileme Maliyetİ (EURO) 512 632 727 834 933 1.023 1.116 1.181
Emlak Vergisi (EURO) 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636
Bina Sigortası (EURO) 0 0 0 0 0 0 0 0
Üst Hakkı Bedeli (EURO) 76.271 76.271 76.271 76.271 84.746 84.746 84.746 84.746
Toplam Net Gelirler (EURO) 165.375                       225.346                        273.003                     326.246                         367.380                      419.658        515.323              568.057               
 

29.12.2029 29.12.2030 29.12.2031 29.12.2032 29.12.2033 29.12.2034 29.12.2035 29.12.2036 29.12.2037 29.12.2038 29.12.2039 29.12.2040
623.582 674.667 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901 692.901
723.356 782.613 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765
723.356 782.613 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765 803.765

1.247 1.349 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386 1.386
13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636 13.636

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746 84.746

623.726              682.882              703.997              703.997              703.997              703.997              703.997              703.997              703.997              703.997               703.997               703.997                
 

Risksiz Getiri Oranı 3,30% 3,30% 3,30%
Risk Primi 4,70% 5,20% 5,70%
İndirgeme Oranı 8,00% 8,50% 9,00%
Toplam Bugünkü Değer (EURO) 4.739.160 4.523.615 4.321.266
Toplam Bugünkü Değer (TL) 42.689.883 40.748.272 38.925.534
Yaklaşık Toplam Bugünkü Değer (EURO) 4.740.000 4.520.000 4.320.000
Yaklaşık Toplam Bugünkü Değer (TL) 42.690.000 40.750.000 38.930.000

Değerleme Tablosu
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YILLAR 29.12.2019 29.12.2020
Kira Değeri Ortalama Nakit Akışı 0 168.512

Risksiz Getiri Oranı 1,44% 1,44% 1,44%
Risk Primi 7,56% 8,06% 8,56%
İNDİRGEME ORANI 9,00% 9,50% 10,00%
TOPLAM BUGÜNKÜ DEĞER (EURO) 154.562 153.854 153.153

153.854

1.385.904

150.000

1.390.000

TOPLAM BUGÜNKÜ YAKLAŞIK DEĞER (EURO)

TOPLAM BUGÜNKÜ YAKLAŞIK DEĞER (TL)

Kira Değerleme Tablosu

TOPLAM BUGÜNKÜ DEĞER (EURO)

TOPLAM BUGÜNKÜ DEĞER (TL)

 
6.7. GAYRĠMENKUL VE BUNA BAĞLI HAKLARIN HUKUKĠ DURUMUNUN ANALĠZĠ  

TaĢınmaza ait incelemeler ilgili Belediyede yapılmıĢ olup, hukuki açıdan herhangi bir kısıtlayıcı 

durum bulunmamaktadır.  

6.8. EN YÜKSEK VE EN ĠYĠ KULLANIM ANALĠZĠ  

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

kullanımının en etkin ve verimli kullanım olduğu değerlendirilmektedir.  

6.9. MÜġTEREK VEYA BÖLÜNMÜġ KISIMLARIN DEĞERLEME ANALĠZĠ  

Bu değerleme çalıĢmasında müĢterek veya bağımsız bölümlerin değerlemesi yapılmamıĢtır. 

09.05.2008 tarihinde imzalanan “Ġbis Otel ve MüĢtemilatı ĠnĢaat ve ĠĢletme SözleĢmesi”ne istinaden 

01.11.2010 tarihinde baĢlamak üzere 30 yıl müddetle Akfen GYO A.ġ. lehine kurulu üst hakkının 

pazar değeri tespit edilmiĢtir.  

6.10. HASILAT PAYLAġIMI VEYA KAT KARġILIĞI YÖNTEMĠ ĠLE YAPILACAK 

PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI  

Hasılat paylaĢımı veya kat karĢılığı yöntemi söz konusu değildir. 

7. ANALĠZ SONUÇLARININ DEĞERLENDĠRĠLMESĠ  

7.1. FARKLI DEĞERLEME METOTLARININ VE ANALĠZĠ SONUÇLARININ 

UYUMLAġTIRILMASI VE BU AMAÇLA ĠZLENEN YÖNTEMĠN VE NEDENLERĠNĠN 

AÇIKLAMASI  

MALĠYET YÖNTEMĠ 

Toplam inĢaat maliyeti değeri Akfen GYO A.ġ.‟den temin edilen gerçekleĢen inĢaat maliyetleri 

bilgileri ve benzer otel maliyetlerine iliĢkin sektör tecrübelerimizin birlikte irdelenmesi ile 
hesaplanmıĢtır.  
  Peyzaj düzenlemeleri, plaj ve rekreasyon alanlarının tanzimi, saha betonu ve asfaltlaması, parseli 

çevreleyen beton duvar üzeri tel örgüler, açık otopark alanı düzenlemesi vb. maliyetler için yaklaĢık 

olarak takdir edilmiĢtir. 
 
Bu değerleme çalıĢmasında değerleme konusu taĢınmazın Otel nitelikli gelir getiren ticari bir mülk 

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

Yönteminde “Arsa değeri” Emsal KarĢılaĢtırma Yöntemine göre belirlenmiĢtir.  
Arsa dahil maliyet yöntemine göre değer 4.346.518. EURO (39.153.000 TL) olarak hesaplanmıĢtır.  
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GELĠR YÖNTEMĠ 
. Otel Gelir Projeksiyonu  
--Söz konusu parsel üzerinde 3 yıldızlı Ġbis Otel‟in iĢletileceği varsayılmıĢtır. 
- 3 yıldızlı otelin 200 oda 400 yatak kapasiteli olacağı öngörülmüĢtür.  
-Tesisin yıl boyunca, 365 gün açık kalacağı varsayılmıĢtır. 
-Otelin ortalama oda kapasitesi doluluk oranlarının 2021 yılında % 49 ile baĢlayıp yıllar itibari ile 

2031 yılında % 76‟ya yükseleceği ve sonraki yıllarda sabit kalacağı varsayılmıĢtır. 
-Söz konusu tesisde fiyatlar, oda+kahvaltı konseptinde olacak Ģekilde öngörülmüĢtür. Turizm 

sektöründe ve bölgede yapılan incelemeler sonucunda oda fiyatının 2021 yılında 22,97 Euro ile 

baĢlayıp enflasyon oranına ve bölge ekonomik göstergeleri geliĢim tahminlerine göre  artacağı 

varsayılmıĢtır. 
-  3 yıldızlı otel genelinde ekstra harcama olarak nitelendirilen öğle ve akĢam yemekleri, içecekler, 

çamaĢır vs. harcamalar diğer gelirlere ilave edilmiĢtir. Bu kalem için öngörülen gelir, toplam gelirin % 

25‟i olarak öngörülmüĢtür. Bu oranın sabit kalacağı, ancak gelirin otel gelirleri ile orantılı olarak 

artacağı varsayılmıĢtır.  2021 yılı için ödenecek bina sigortasının gerçekleĢen verilere istinaden 
14.701.-EURO olacağı kabul edilmiĢtir. 
-3 yıldızlı otelde GOP (Gross Operating Profit) % 28‟den baĢlayarak yıllar itibari ile doluluk 

oranındaki artıĢla beraber 2029 yılında % 48‟e yükseleceği  ve sabit kalacağı kabul edilmiĢtir. 
-2021 yılı için ödenecek emlak vergisinin 13.636.-EURO olacağı kabul edilmiĢtir. 
-Projeksiyonda indirgeme oranı %10,50 olarak belirlenmiĢtir.  
- Tüm ödemelerin peĢin yapıldığı varsayılmıĢtır.  
- Değerleme çalıĢması esnasında EURO kullanılmıĢtır.  
- ÇalıĢmalara, IVSC (Uluslararası Değerleme Standartları Kapsamında) vergi ve KDV dahil 

edilmemiĢtir.  
 
-21 Yıl süreli nakit akım tablosu düzenlenerek nakit akımlarının bugünkü değeri tespit edilmiĢtir. 
Parsel üzerinde konumlanmıĢ yapının imzalanan 30 yıllık kira sözleĢmesinin kalan süresinde oluĢacak 

potansiyel gelirlerinin gelir indirgeme yaklaĢımına göre indirgenmesi sonucu hesaplanan OTEL net 

bugünkü değeri 5.330.000 EURO (48.050.000.TL) olarak hesaplanmıĢtır. 
 
7.2. ASGARĠ BĠLGĠLERDEN RAPORDA VERĠLMEYENLERĠN NĠÇĠN YER 

ALMADIKLARININ GEREKÇELERĠ  

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadır.  

7.3. YASAL GEREKLERĠN YERĠNE GETĠRĠLĠP GETĠRĠLMEDĠĞĠ VE MEVZUAT 

UYARINCA ALINMASI GEREKEN ĠZĠN VE BELGELERĠN TAM VE EKSĠKSĠZ OLARAK 

MEVCUT OLUP OLMADIĞI HAKKINDA GÖRÜġ  

Değerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Mimari projeleri, Ġmar Durum Belgesi, Yapı 

Ruhsatları ve Yapı ve Kullanma Ġzin Belgeleri mevcut olup mevzuat uyarınca alınması gereken tüm 

izin ve belgeleri tamdır.  
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7.4. DEĞERLEMESĠ YAPILAN GAYRĠMENKULÜN, GAYRĠMENKUL YATIRIM 
ORTAKLIKLARI PORTFÖYÜNE ALINMASINDA SERMAYE PĠYASASI MEVZUATI 

ÇERÇEVESĠNDE, BĠR ENGEL OLUP OLMADIĞI HAKKINDA GÖRÜġ  

Değerleme Konusu Gayrimenkulün Tapu Kayıtlarında Devrine ĠliĢkin Bir Sınırlandırma Olup 

Olmaması Durumuna Göre Değerlendirme  

Değerleme konusu taĢınmazların üzerinde yer alan ipoteklerin proje finansmanı maksadıyla tesis edildiği 

tespit edilmiĢtir. Söz konusu ipotek ile ilgili 30.12.2019 tarihli resmi yazı ekte yer almakta olup 

gayrimenkullerin devrine iliĢkin herhangi bir sınırlayıcı unsur bulunmamaktadır. 

 Sermaye Piyasası Kurulu‟nun gayrimenkul yatırım ortaklıklarına iliĢkin esaslar tebliğinin 22. maddesinin 

1. fıkrasının “g” bendine göre Gayrimenkul Yatırım Ortaklıkları; Mülkiyeti baĢka kiĢilere ait olan 

gayrimenkuller üzerinde kendi lehine üst hakkı, intifa hakkı ve devre mülk irtifakı tesis edebilir ve bu 

hakları üçüncü kiĢilere devredebilirler.  

 Gayrimenkulün veya Projenin, Ġmar Bilgileri, Alınması Gereken Ġzinler ile Mimari Proje ve ĠnĢaata 

BaĢlanması için Yasal Gerekliliği Olan Belgelerin Tam ve Doğru Olarak Mevcut Olup Olmaması 

Doğrultusunda Değerlendirme  

Değerleme konusu taĢınmazın konumlu olduğu parsel, 14.05.2001 onay tarihli, 1/1.000 ölçekli “Yalova 

Yolu 1. Bölge Uygulama Ġmar Planı” kapsamında “Konaklama Tesis Alanı (Otel Alanı)” lejandında 

kalmaktadır. Parsel üzerindeki yapı imar durumu ile uyumlu Ģekilde inĢa edilmiĢ olup mevcut durumu ile 

imari projesi birbiri ile uyumludur. Söz konusu taĢınmazın 17.06.2009 tarihli toplam 8.788,65 m² kapalı 

alanlı “Otel ve Restoran” binası için hazırlanmıĢ “Mimari Projesi” bulunmaktadır. Konu taĢınmazın 

17.06.2009 tarihli “Otel” için 7.523 m², “Restoran” için 1.492 m² olmak toplam 9.015 m² kapalı alanlı yapı 

için “Yapı Ruhsatı” bulunmakta olup buna istinaden 30.06.2010 tarihli “Otel” için 7.523 m², “Restoran” 

için 1.492 m² olmak toplam 9.015 m² kapalı alanlı yapı için “Yapı Kullanma Ġzin Belgesi” düzenlenmiĢtir. 

TaĢınmaz iskanlı olup cins tashihi iĢlemini gerçekleĢtirmiĢ ve yasal sürecini tamamlamıĢtır.  

Sonuç GörüĢ  

Bu açıklamalar doğrultusunda, değerleme konusu taĢınmazın ilgili Sermaye Piyasası Mevzuatı 

hükümlerince Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı portföyüne “Bina” olarak alınmasında herhangi bir engelin 

bulunmadığı düĢünülmektedir. 

8. SONUÇ  

8.1. SORUMLU DEĞERLEME UZMANININ SONUÇ CÜMLESĠ  

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

8.2. NĠHAĠ DEĞER TAKDĠRĠ  

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

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

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

detaylı piyasa araĢtırması yapılmıĢtır. Buna bağlı olarak değeri aĢağıdaki Ģekilde takdir edilmiĢtir. Söz 

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

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

yabancı para birimlerine dönüĢlerde ise satıĢ kuru esas alınmıĢtır 
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YaklaĢım TL EUR 

Maliyet YaklaĢımı 39.153.000 4.346.518 

Gelir YaklaĢımı 48.050.000 5.330.000 

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

piyasada aynı özelliklerde inĢa edilen binaların inĢaat maliyetleri ve geçmiĢ tecrübelerimize dayanarak 

hesaplanan maliyetler göz önünde bulundurularak değerlendirilmiĢtir. Binalardaki yıpranma payı, 

değerleme uzmanının tecrübelerine dayalı olarak binanın gözle görülür fiziki durumu dikkate alınarak 

takdir edilmiĢtir.Otel vasıflı konu taĢınmaz, gelir getiren bir mülk olarak değerlendirilmiĢ olup taĢınmazın 

değerlemesinde gelir yaklaĢımı da kullanılmıĢtır. Gelir yaklaĢımında kullanılan verilere yönelik olarak 

bölgede benzer nitelikteki gayrimenkuller için pazar araĢtırması yapılmıĢtır. Gelir yaklaĢımı taĢınmazın 

mevcut kira sözleĢmesine göre elde ettiği gelirler ve potansiyel olarak pazarda elde edebileceği nakit akıĢı 

dikkate alınarak iki ayrı Ģekilde yapılmıĢtır.  
Söz konusu otel, mevcutta iĢletilmek üzere kiralama sözleĢmesi ile Accor Grubu‟na kiralanmıĢtır. Bu 

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

yapılarak taĢınmazın değeri hesaplanmıĢtır. Bir diğer Ģekilde ise, yapılan pazar araĢtırmasına göre otelin 

elde edebileceği potansiyel net nakit akıĢlarına göre değerlendirme yapılmıĢtır.  
Bu bağlamda taĢınmazın gelir yaklaĢımına göre takdir edilen değeri; kira sözleĢmesine göre garanti altına 

alınmıĢ olan kira gelirine göre hesaplanan ve iĢletmenin potansiyel net nakit akıĢlarının indirgenmesiyle 

bulunmuĢ olan iki değerin ortalaması alınarak takdir edilmiĢtir.  
Pazarda yapılan incelemelerde konu taĢınmazla benzer nitelikteki gayrimenkullerin gelir getiren bir mülk 

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

hesaplanan pazar değeri rapor sonuç değeri olarak takdir edilmiĢtir. 

TAġINMAZIN PAZAR 

DEĞERĠ 
Rapor Tarihi 31.12.2020 

Değer Tarihi 25.12.2020 

Pazar Değeri (KDV Hariç) 48.050.000.-TL  

Pazar Değeri (KDV Dahil) 56.699.000.-TL  

Pazar Değeri(KDV Hariç) 5.330.000.-EURO 

Pazar Değeri(KDV Dahil) 6.289.400.-EURO 
Kira Değeri (KDV Hariç) 1.390.000.-TL 

Kira Değeri (KDV Dahil) 1.640.000.-TL 

Kira Değeri (KDV Hariç) 150.000.-EURO 

Kira Değeri (KDV Dahil) 177.000.-EURO 
 

NOTLAR 

- Tespit edilen bu değer peĢin satıĢa yönelik güncel pazar değeridir.  
- KDV oranı %18 kabul edilmiĢtir.  
- Rapor içeriğinde 1 EURO =9,0079.-TL  olarak kabul edilmiĢtir.  
- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasası Mevzuatı hükümlerine göre hazırlanmıĢtır. 

GÖREVLĠ DEĞERLEME UZMANI   SORUMLU DEĞERLEME UZMANI  

Ulvi BARKIN ġENSES                         Ali ZARARSIZ 

SPK Lisans NO:405898                                                  SPK Lisans No:407909 
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EK 1 - FOTOĞRAFLAR    
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                                              RUHSAT VE ĠSKAN BELGELERĠ  
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                                                HOTEL MĠMARĠ PROJE 
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                                              RESTORAN MĠMARĠ PROJE 
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                                                 ĠMAR DURUMU VE KROKĠ  
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  BANKA ĠPOTEK YAZISI       
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LĠSANS BELGELERĠ 
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