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OZET

ENERJI ETKIiN TASARIMIN
GAYRIMENKUL DEGERLEME ACISINDAN
INCELENMESI

UNSAL, Berk

Yiiksek Lisans Tezi, insaat Miithendisligi Boliimii
Tez Danismani: Prof. Dr. Tiirkan GOKSAL OZBALTA
Aralik 2011, 152 sayfa

Mevcut gayrimenkul degerleme yaklagimlari, gayrimenkullerin enerji etkin
tasarim kriterlerini dikkate almakta yetersiz kalmaktadir. Buna karsin énemi her
gecen giin artan enerji tilketimi ve tasarrufunun, gelecekte gayrimenkullerin alim

ve satiminda 6nemli bir se¢im kriteri haline gelecegi ongoriilmektedir.

Tez kapsaminda ilkin, gayrimenkul degerleme yaklasimlari ve degerleme
stirecinin yani sira enerji verimliligi ve yesil/enerji etkin binalar hakkinda bilgi ak-
tarilmistir. Ardindan, 6nemi son donemlerde anlagilmis ve sektorel etkinlikleri
heniiz istenen diizeye ulasamamis gayrimenkul degerleme baglaminda, enerji et-
kin tasarim kriterlerinin etkisine yonelik kisitlamalar, girisimler ve ¢alismalardan
saptamalarda bulunulmustur. Bu dogrultuda mevcut gayrimenkul degerleme yak-
lagimlart ve gayrimenkul piyasalari, stirdiiriilebilirlik acisindan incelenmis ve e-
nerji etkin tasarim bakis agisi ile ¢6ziim Onerileri sunulmustur. Bu bilgiler 1s18inda
[zmir’de 6rnek bir konut igin “yesil degerleme” yapilarak, enerji maliyetinin gay-

rimenkul degerine olan etkisi belirlenmistir.

Sonug olarak, siirdiiriilebilirlik odakli piyasalarda enerji etkin tasarimin gay-
rimenkul degerinde etkili oldugu nicel verilerle goriilmiistiir. Ayrica enerji tiike-
timinin gayrimenkul degerlemede dikkate alinmasi, ¢evresel sorunlarin azaltilma-

siin yant sira ekonomik kazanca da katki saglayacaktir.

Anahtar sozciikler: Gayrimenkul degerleme, tasinmaz degerleme, yesil de-

gerleme, yesil bina degerleme, enerji etkin tasarim.
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ABSTRACT

A RESEARCH ON REAL ESTATE APPRAISAL CONSIDERING
ENERGY EFFICIENT DESIGN

UNSAL, Berk

MSc in Civil Eng.
Supervisor: Prof. Dr. Tiirkan GOKSAL OZBALTA
December 2011, 152 pages

Existing real estate appraisal approaches are insufficient by consideration of
energy efficient criteria of real estates. On the other hand, it is envisaged that the
energy consumption and saving, which is coming into prominence every other
day, will become an important selection criterion by buying and selling real estate
in the future.

Within the scope of the thesis firstly, information about energy efficiency
and green/energy efficient buildings is given along with real estate appraisal
approaches and appraisal process. Next, in the context of real estate appraisal,
which its importance of recently understood and sectoral activities haven’t
reached the desired level yet; detections from restrictions, initiatives and studies
regarding impact of energy efficient design criteria are made. Accordingly,
existing real estate appraisal approaches and real estate markets are researched in
terms of sustainability and solution proposals from an energy efficient design
viewpoint are represented. In view of these information, impact of the energy cost
on real estate value is determined through performing “green appraisal” for a

sample residential in Izmir.

As a result, for energy efficient design to be effective in the real estate value
in sustainability oriented markets, was demonstrated with quantitative data. Also,
considering energy consumption in real estate appraisal will contribute to

economic gain, in addition to decreasing environmental problems.

Keywords: Real estate appraisal, real estate valuation, green appraisal,

green building appraisal, energy efficient design.
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TESEKKUR

Bu calismanin hazirlanmasi asamasinda destegini gordiigiim; oncelikle
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larindaki yardimlari i¢in Sayin Pelin Pelit’e ve isimlerini tek tek burada sayama-
yacagim yardimeci olan tiim arkadaslarima, son olarak bu ¢aligmayi ileri gotiirecek

kisilere simdiden tesekkiirii bir bor¢ bilirim.
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1. GIRIS

Gayrimenkullerin alim satimlarini etkileyen banka kredileri, ayn1 zamanda
tilkelerin ekonomik durumlarinda da belirleyici rol oynamaktadir. Yakin zamanda
Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’nde yasanan Mortgage Krizi bu durumun en
somut gostergesi olmus ve kriz sonrasinda 6nemi daha fazla anlasilan gayrimen-

kul degerleme sektorii sorgulanmaya baglamistir.

Gayrimenkul degerleme, kamulastirma, kadastro islemleri, emlak vergi de-
gerlerinin belirlenmesi, yargi kararlarina yardimci olunmasi gibi, anlagsmazligin
her iki tarafinin da kabul edebilecegi bir sonu¢ olusturmasi adina zorunlu hal do-
guran durumlardan dolay1 yabanci olunmayan bir konudur. Gayrimenkuliin enf-
lasyondan ¢ok fazla etkilenmedigi kanisinin yani sira 2007 yilinda Mortgage Ya-
sasinin da ¢ikmasi sonucunda, artan konut kredisi talepleri nedeniyle gayrimenkul
degerlerinin dogru bir sekilde belirlenmesi 6nem kazanmustir. Tiirkiye’de, Serma-
ye Piyasasi Kurulu (SPK)’nun yaymnladig: tebligler sonrasinda gayrimenkul de-
gerleme bir sektor olarak 2001 yilinda faaliyet gostermeye baslamistir. SPK aym
zamanda, gayrimenkul degerleme sektoriinde yer alacak sirketleri, gereklilikleri
yerine getirmeleri durumunda listeye almaktadir. SPK listesine alinan sirketler
Mart 2007°de Mortgage Yasasi ¢iktiginda 13 iken, 2007 yili1 sonunda 23’e ve ar-
tan bir ivmeyle Ocak 2010°da 63’e ulagmis olup Aralik 2011 itibariyle 103 adet
gayrimenkul degerleme anonim sirketi bulunmaktadir (SPK, 2011a).

Gayrimenkul degerlemesinde kullanilan belli bash {i¢ adet yaklasim bulun-
maktadir. Bunlar satis karsilagtirma, gelir ve maliyet yaklagimlaridir. Her bir yak-
lasim farkli kistaslar1 g6z oniine almaktadir. Ancak, farkli yaklagimlarin kullanil-
masinin miimkiin olmasi ve ortak kaynak ya da kaynaklardan veri elde edilmesi
durumunda, her bir yaklasimla elde edilecek sonuglarin birbirlerini onaylamasi
beklenmektedir. Gayrimenkul degerleme sirketlerinin yaygin faaliyeti, bankalarin
sagladiklar1 konut veya ticari kredilerin alinabilmesi i¢in, degerleme yaklagimlari
araciligiyla gayrimenkullerin deger tespitini i¢eren raporlarin hazirlanmasidir. Do-
layisiyla, bankalar gayrimenkul degerleme sektoriiniin islemesi igin yasamsal

oneme sahip olup sektor etkinliklerinin biiyiik bir boliimiinii olusturmaktadir.

Mortgage taleplerinin canli olmasi insaat sektoriinli de olumlu yonde etki-
lemistir. 2008 yilinda 518.475 daireye, 2009 yilinda 503.565 daireye ruhsat alinir-
ken, gectigimiz yil 823.060 daire igin yap1 ruhsat1 almmustir (TUIK, 2011a). Ko-
nut sayisinin artigina paralel olarak, konutlarda harcanan enerji miktar1 da artis

gostermektedir. Konut ve hizmetler sektoriinde enerji tiiketim miktar1 bir dnceki



yila kiyasla, 2008 yilinda % 0,15, 2009 yilinda ise % 0,04 artis gostermistir (Ci-
zelge 1.1). Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi (ETKB) verilerine gore 2011 yili
Temmuz ayinda, Tirkiye Cumhuriyeti tarihinde giinliik enerji tiiketimi 700 mil-
yon kWh’yi gecerek rekor diizeye ulasmistir. Enerji kaynaklarinin bilingsiz ve asi-
11 kullanim1 sonucu, 1s1 tutma 6zelligine sahip olan sera gazlar1 salim miktarinin
artmasi da hem ekolojik denge ve insan sagligina zarar vermekte, hem de enerji
maliyetinin artmasina neden olmaktadir. Ayrica fosil kaynaklarin tiikkenebilir olu-

su ise bir diger 6nemli sorundur.

Cizelge 1.1 Konut ve hizmetler sektdrii 2005 - 2009 yillart arasi enerji tiikketimi (DEKTMK, 2011).

2005-2009 YILLARI GENEL ENERJi DENGESI (binTEP)

KONUT VE HiZMETLER
YILLAR
2005 2006 2007 2008 2009
YAKIT TURU
T.Kom. 615 569 518 4194 5035
Linyit 1441 1561 1883 2216 2811
Asfaltit 258 207 217 168 208
ikincil Komiir 108 103 45 0,6
P.kok
Briket 21
Odun 4146 3980 3822 3669 3523
Hay.ve Bit. Art. 1179 1146 1116 1086 1059
Kat1 Yakit Toplam 7747 7567 7601 11354 12637
Petrol 2949 1998 1760 1683 1640
D.Gaz 5465 6795 7678 7251 6970
Hidrolik
Jeotermal
Bioyakit
Riizgar
Elektrik 5662 6004 6398 6949 6956
Jeo.Is1 926 1081 914 791 964
Giines 264 281 294 294 300
TOPLAM 23013 23726 24645 28323 29466

Eurostat tarafindan agiklanan verilere goére Avrupa Birligi (AB) - 27 iilkele-
rinde briit enerji tiikketimine oranla, 2006 yilinda % 8,8, 2007 yilinda ise % 9,7
olarak gerceklesen yenilenebilir kaynaklardan iiretilen enerji miktari, 2008 yilinda
% 10,3 olarak belirlenmistir. 2008 yil1 i¢in, toplam tiikketimde yenilenebilir enerji
oraninin en yiiksek oldugu iilkeler Isveg (% 44,4), Finlandiya (% 30,5), Letonya
(% 29,9), Avusturya (% 28,5) ve Portekiz (% 23,2) iken, en diisiik oldugu iilkeler
ise Malta (% 0,2), Liiksemburg (% 2,1), Ingiltere (% 2,2), Hollanda (% 3.2) ve
Belgika (% 3,3) seklinde siralanmaktadir. 2009 yilinda yiirtirliige giren “Yenile-
nebilir Enerji Konusundaki Yonetmelik™ ile 2020 yilinda AB’nin toplam enerji
gereksiniminin % 20’sinin yenilenebilir kaynaklardan saglanmasi amaglanmakta-
dir (Teknoport, 2011). Ortalama AB hane halkinin, enerji etkinligi anlayisiyla ya-

pilan tasarim, bina, donanim ve isletme ile yilda 200-1000 Euro arasinda tasarruf



yapabilecegi diistintilmektedir. Cizelge 1.2°’de AB’de konut, ticari, nakliye ve tire-
tim endiistrisinde 2020 y1l1 i¢in ulasilmast amaclanan veriler yer almaktadir. Buna
gore, konutlarda % 27 oraninda bir tasarruf gergeklestirilebilecegi ongoriilmiistiir
(Popescu, et al., 2009).

Cizelge 1.2 AB’de sektorlere gore enerji tasarrufu potansiyelleri (European Commission, 2007).

e Enerji Enerji Tasarruf Enerji
n Enerji Tiiketimi P S
Sektor 2005 (TEP)* Tiiketimi Potansiyeli Tasarruf
2020 (TEP)* 2020 (TEP)* Potansiyeli (%)
Hanehalklari(Konut) 280 338 91 27
Ticari binalar 157 211 63 30
(Ugiinciil)

Nakliye 332 405 105 26
Uretim Endiistrisi 297 382 95 25

*(TEP=Ton esdeger petrol)

Tezin ¢ikis noktasi, enerji tasarrufu gergeklestirilmis binalarin gayrimenkul
piyasasinda olusturabilecegi etkiler ve enerji harcamalarinin konutlarin yapi is-
letme maliyetinde 6nemli bir bolimii olusturmasi nedeni ile enerji tiikketimi ve
gayrimenkul degerlemesinin birlikte diisiiniilmesi gerekliligidir. Tezin amaci,
mevcut gayrimenkul degerleme yaklasimlarinin enerjiyi etkin kullanan bir gayri-
menkuliin degerinin bulunmasinda yeterli olup olmadiginin saptanmasi ve buna
yonelik ¢éziim Onerilerinin sunulmasidir. Ayrica enerji tiikketimine dikkat c¢ekile-

rek, enerji etkin tasarim ¢aligmalarinin devamliligini saglamak amaglanmaktadir.

Mevcut degerleme yaklagimlari, piyasada olusmus objektif fiyatlari, maliye-
ti ve geliri esas almaktadir. Ancak, bir konutun ya da bir ticari isletmenin en
onemli gider kalemlerinden olan aydinlatma, 1sitma gibi dgeler bu yaklagimlarda
konu edilmemektedir. Insaatlarin yiiklenicilere ve alt yiiklenicilere olusturdugu
maliyetin Stesinde goz ardi edilmemesi gereken bir de isletme maliyeti vardir. Is-
letme maliyeti, gelir yaklasiminda sayisal bir veri olarak dikkate alinabilmekte ise

de, genelde bu veriyi olusturan 6geleri etkileyen etmenlere dikkat edilmemektedir.

Bununla birlikte, iklim degisikligi ve siirdiiriilebilirlik kavrami artan bir se-
kilde ilgi gormeye baglamistir. Bu yiizden, siirdiiriilebilirligin piyasa tlizerindeki
etkisinin tam olarak belirlenmesi gereksinimi dogmustur. Siirdiiriilebilir ilke ve gi-
risimlerinin bina tasarimlar1 ve ingaat endiistrisinde uygulanmasi seklinde bir egi-
lim olmasina karsin, siirdiiriilebilir binalar konusunda gerek kamu gerekse 6zel
sektor yatirnmlarinin yetersiz kaldig1 goriilmektedir. Bu durumun nedeni, stirdiirii-

lebilir binalarin yasam 6mrii boyunca sagladigi sosyal ve ¢evresel yararlara yone-



lik aragtirmalarin ve bu yararlarla, ekonomik kazanimlar1 bir arada inceleyen yap1-
larin eksikligidir. Stirdiiriilebilirlik kavrami ve bu kavramin piyasa degerine etkisi
arasindaki iligki yatirimer toplulugu igin gittikge artan bir dneme sahiptir. Siirdii-
rlilebilir binalara iligkin satis ve kiralama islemlerine yonelik olarak giiniimiizde
kisith sayida veri bulunmakla birlikte, yatirirm yapilmasi sonucunda bu durumun
degisecegi ongdriilmektedir. Diger yandan, yatirimer davranislarindaki degisiklik-
ler gayrimenkul endiistrisinde ciddi bir degisimi de beraberinde getirecektir
(Myers, et.al., 2007).

Tez kapsaminda, gayrimenkul degerleme siirecinde yesil/enerji etkin binala-
rin enerji tikketiminin ele alinmasi gerekliligi niteliksel ve niceliksel yonden ince-
lenmistir. Tez bes ana boliimden olusmakta olup ilk béliimde tezin amaci ve kap-

sami, yontemi agiklanmis ve literatiir incelemesi yapilmaistir.

Calismanin ikinci boliimiinde, deger ve fiyat kavramlar1 ve olusumu, gayri-
menkul degerlemeye yonelik deger tanimlar1 yapilmis; gayrimenkul degerini be-
lirleyen etmenler, gayrimenkul degerleme yaklasimlari, gayrimenkul degerleme

siireci ve rapor hazirlanmasi konulari ele alinmistir.

Calismanin ii¢lincii boliimiinde, ilkin enerji, cevre ve siirdiiriilebilirlik, enerji
verimliligi ve 2017 yilina kadar tiim binalar i¢in alinmasi zorunlu kilinan enerji
kimlik belgesi hakkinda bilgi aktarimi yapilmistir. Sonrasinda, yesil binalarin ta-
nimi ve tarihi, yesil bina sertifikalandirma sistemlerinden sik kullanim alanina sa-
hip olan ii¢li ele alinmis ve yesil bina tasarim kriterleri ile bu kriterlerin gayri-

menkul degerine olas1 etkileri tizerinde durulmustur.

Calismanin dordiincii boliimiinde, uluslararasi terminolojide kullanilan yesil
degerleme (green appraisal) baslig1 altinda yesil/enerji etkin binalar, gayrimenkul
degerleme siireci acisindan incelenmistir. Boliimde, yesil degere (green value) yo-
nelik ¢cok ornekli uluslararasi ¢aligmalarin sonuglari, yesil degerlemenin gereklili-
gi ve kisitlamalari, enerji etkin mortgage sistemi anlatilmistir. Ayrica ABD, AB
ve Avustralya’da yapilan birbirinden bagimsiz, yesil degerlemeye yonelik calis-
malar ve bununla birlikte yesil degerleme konusuna yonelik orgiitlii ve yasal giri-
simler sunulmustur. Yesil degerleme yapmak i¢in, gayrimenkul degerleme yakla-
simlari ele alinmus, ¢dziim Onerileri belirtilmistir. Son olarak Izmir ilinde yer alan
enerji etkin bir konutun satis karsilastirma yaklasimi araciligiyla degerini belirle-
yerek, enerji maliyetinin toplam deger i¢indeki onemi incelenmistir. Sonug bolii-

miinde ise yapilan aragtirmalar ve incelemelere iliskin degerlendirme yapilmistir.



Gayrimenkul degerleme siirecinde enerji etkinligi kavraminin ele alindig1 bu
calisma icin Oncelikle literatiir arastirmasi yapilmistir. Tez konusuna yonelik yapi-
lan aragtirmalarda, ulusal alanda herhangi bir ¢calismaya rastlanmamistir. Uluslara-
rast alanda ise konunun incelendigi makale, proje vb. caligsmalara ulasilmis ve bu
calismalarin detayl analizi yapilmistir. Tez ¢alismasi ile bu alandaki eksikligin

giderilmesi hedeflenmistir.

Literatiirde bu tez ¢calismasinin kapsam ve amacina benzer ¢aligmalar1 ince-
lemek iizere gayrimenkul degerleme alaninda daha 6nce yapilmis ¢alismalar ince-
lenmistir. Enerji tiiketimi ve yesil/enerji etkin binalara iliskin kongrelere katilim
saglanarak, devam eden c¢aligmalar takip edilmistir. Gayrimenkul degerleme ko-
nusuna iliskin akademik calisma sayis1 kisith sayida olup gelistirilmeye acik bir
alandir. Tez konusuna iliskin akademik c¢alismalar arastirildiginda, Tiirkiye’de
gayrimenkul degerleme alaninda enerji etkinligini, siirdiiriilebilirligi veya yesil
binalar1 ele alan ve bu konuya ¢6ziim iireten ya da yonetimsel agidan yaklasan
herhangi bir ¢alismaya rastlanmamistir. Uluslararasi alanda ise tez konusuna ilis-
kin anekdotsal calismalar, inceleme yazilar1 ve akademik ¢aligmalar bulunmakta-
dir. Bu konu ile iligkili olabilecek bilimsel calismalarin kapsam ve 6zetleri asagida

verilmektedir.

“Kentsel Alanlarda Tasinmaz Mal Degerlemesi” baslikli ¢calismada (Ertas,
2000), “deger” teriminin tanimi yapilmis olup degere iligkin goriisler, gayrimen-
kulle ilgili kuramlar ve degerleme yontemleri ele alinmistir. Gayrimenkul deger-
lemesinde karsilastirma yaklagiminin en uygun oldugu belirlenmistir. Yapisiz
gayrimenkullerin degerlemesi i¢in kullanilan puanlama yontemi ve bu yonteme ait
tablolar Tiirkiye sartlarina uyarlanarak yeni bir model olusturulmus ve Konya ili

Meram ilgesinde bir 6rnek ¢alisma yapilmistir.

“Appraisal of Real Estate & Appraisal Practice in Turkey” (Gayrimenkul
Degerlemesi ve Tiirkiye’de Gayrimenkul Degerleme Uygulamasi) baglikli ¢alis-
mada (Ozgelik, 2004), ABD ve Avrupa’daki dernekler, enstitiiler, sertifika prog-
ramlar1 ve standartlar ile birlikte gayrimenkul degerlemesi incelenmistir. Tezin
amaci, diinyada gayrimenkul degerlemesi konusunda uygulanan standartlar, isle-
yis ve yontemlerin yaninda Tiirkiye’deki gayrimenkul piyasasinin o giinkii duru-
munu, olumlu ve olumsuz ydnleriyle ortaya koymak olarak belirlenmistir. Bu
dogrultuda, sektérde o gilinkii mevcut problemler ile birlikte, yenilikler, devam
eden projeler ve sektor ¢alisanlarinin beklentileri incelenmistir. Tezin sonucunda

bir kontrol listesi hazirlanmis ve 6rnek degerleme yapilmistir.



“Gayrimenkul Degerleme” baglikli ¢alismada (Nuhoglu, 2007), yiiriirliikteki
yasalar ve kabul goren uluslararas: standartlar kapsaminda gayrimenkul degerle-
mesi ve degerleme raporlar1 aciklanmis, degerleme yaklasimlarinin uygulanma bi-
cimi gosterilmistir. Gayrimenkul degerleme yaklasimlarindan olan maliyet ve sa-
tis karsilagtirma yaklagimlari ile ayn1 bolgede yer alan {i¢ farkli mesken i¢in 6rnek

uygulama yapilmis ve fiyat farklar1 incelenmistir.

“Gayrimenkul Degerleme Yontemleri ve Gayrimenkul Yatirim Ortaklikla-
rinda Deger Tespiti” baslikli galismada (Ureten, 2007), gayrimenkul degerini etki-
leyen 6geler ve gayrimenkul degerinin en dogru nasil hesaplanmas1 gerektigi ko-
nusuna iliskin geligmis iilkelerdeki yontemler ortaya konulmus olup gayrimenkul
sektorilinlin gelisiminde 6nemli yasal diizenlemelerden olan gayrimenkul yatirim
ortakliklar1 incelenmistir. Calismanin son béliimiinde, istanbul Menkul Kiymetler
Borsasinda hisse senetleri iglem géren gayrimenkul yatirim ortakligi firmalarinin
fiyat katsayilarina ve nakit akimlarina gore firma degerleri tespit edilmeye c¢ali-

stlmi1s ve bu degerlerin en ¢ok nelere hassas oldugu ele alinmistir.

“Konut Degerlemesi ve Konut Degerlerini Etkileyen Faktorlerin Regresyon
Analizi ile Incelenmesi” baslikli calismada (Yahsi, 2007), konut degerine etki
eden kirk iki etmen, ii¢ yiiz kirk adet konut i¢in regresyon analizi ile incelenmistir.
Calisma sonucunda, konutun briit alani, oda sayisi, manzara, otopark, miilkiyet
durumu, konutun yer aldig1 bélgenin hitap ettigi gelir grubu ve arsa payinin konut

fiyatlarin etkiledigi sonucuna varilmistir.

“Gayrimenkul Degerlemesi ve Eryaman/Ankara Bolgesinde Bir Uygulama”
baslikli calismada (Tatoglu, 2008), gayrimenkul degerini etkileyen dgeler, gayri-
menkul degerleme islemi ve raporlanmasi konusuna iliskin uygulanan yontemler

ele alinmis olup Eryaman/Ankara bolgesinde konut degerlemesi yapilmistir.

“Tasinmaz Mal Degerlemesi Yontemleri ve Karsilastirmasi” baslikli ¢alis-
mada (Karaca, 2008), gayrimenkul degerleme yaklasimlar1 Istanbul ili igin uygu-
lanmis ve hangi yaklagimlarin hangi gayrimenkuller i¢in kullanilmasi gerektigi
incelenmistir. Sonucunda eger yeterli veri mevcut ise satis karsilastirma yaklagi-
minin, yapili gayrimenkullerde maliyet yaklagiminin, gelir getiren yapili veya ya-
pisiz gayrimenkullerde ise gelir yaklasiminin daha uygun olacagi sonucuna varil-

mistir.



“Gayrimenkul Degerlemesi, Maliyet Yaklasimina Dayali Bina Deger Tah-
min Yontemi ve Istanbul Ili i¢in Bir Uygulama” bashikli calismada (Gemici,
2008), degerlemeye konu olan ingaat ilk yatirnm maliyeti giderleri ve hesaplara
yansitilmasi incelenmis olup arsa rayi¢ bedellerine gére Istanbul genelinde sokak-
lar bazinda bir deger haritas1 ¢ikarilmis ve sokak deger katsayisi belli olan arsanin
konumundan dolay1 sahip oldugu degerin tespitine yonelik puanlama sistemi uy-
gulanmistir. Calisma sonucunda, arsa rayi¢ bedellerinin arsa degeri hesabinda uy-
gun olmadig1 kanisina varilmistir. Bununla birlikte, puanlama sistemindeki etmen-
lerin agirliklarinin bolgeden bolgeye farklilik gosterebilecegi, bu ylizden degerle-
me uzmaninin bolgedeki gayrimenkul piyasasi hakkinda tam bir bilgiye sahip ol-

masinin sonuglarin giivenilirligi acisindan 6nemli oldugu vurgulanmistir.

“Endiistriyel Alan Doniisiimlerinde Siirdiiriilebilir Gayrimenkul Gelistirme
Kavrami ve Yatirim Araclarindan Ofis Kullanimi: Kartal Ilgesi Ornegi” baslikli
calismada (Emanet, 2009), sehir merkezi igerisinde kalmis atil endiistriyel alanla-
rin kentsel doniisiim 6rnekleri incelenmis ve bu 6rneklerin planlamalarinin kap-
samina ve yesil binalarin uygulamalarina bakilmistir. Calisma kapsaminda Istan-
bul ili Kartal ilgesi i¢in yesil bina gelistirme fizibilitesi yapilmistir. Calisma sonu-
cunda, yesil bina uygulamalarinin finansal sonuglar gelistirici ve yatirimei agisin-

dan degerlendirilmistir.

“Tasimnmaz Fiyat Degerlemesi ve Model Belirleme” baslikli ¢alismada (Se-
zer, 2010), Tiirkiye’nin gayrimenkul degerlemesinde geldigi asama irdelenmis,
gayrimenkul degerleme yaklasimlari ve bu yaklasimlarin hangi vasiflara sahip
gayrimenkuller i¢in daha uygun oldugu arastirilmistir. Bununla birlikte, gayri-
menkule etki eden etmenler ve agirliklar1 6rnek bir imar uygulamasinda kullanila-
rak deger esitliligi yontemi ile alan esitliligi yontemi arasinda karsilastirma yapil-
mistir. Calisma ile gayrimenkuliin sahip oldugu 6zelliklere bagli bir matematiksel
model olusturulmak istenmis, ancak bunun olanakli olmadig1 sonucuna varilmis-

tir.

“Kentsel Alanlarda Gayrimenkul Degerlemesi ve Balikesir Ornegi” baslikli
calismada (Karakus, 2011), Tiirkiye’de kullanilan gayrimenkul degerleme yakla-
stmlarinin birbirlerine gore istiinliikleri vurgulanmis ve Balikesir il merkezi i¢in

kapitalizasyon oranlari elde edilmistir.

Uluslararasi alanda tez konusuna yonelik yapilan ¢aligmalardan en kapsam-

lis1, RICS (Royal Institution of Chatered Surveyors - Imtiyazli Bilirkisilerin Kra-



liyet Enstitiisii) ve IEE (Intelligent Energy Europe Programme - Avrupa Akill
Enerji ve Teknoloji Programi) tarafindan desteklenen IMMOVALUE (Improving
the Market Impact of Energy Certification) projesidir. IMMOVALUE projesinin
0zgorevi, degerleme uygulamalarina enerji verimliligi ve yasam 0mrii maliyetinin
katilmasiyla, enerji sertifikalandirmasinin piyasa etkisini arttirmaktir. Ayrica gay-
rimenkul degerlemesi icin gelistirilmis standartlarin finansal kuruluglara yayilma-
sin1 saglamak amaclanmaktadir. Proje, siirdiiriilebilirlik konusuna egilim ve siirek-
li artig gdsteren enerji fiyatlari nedeniyle, miilkiyetin enerji verimliligine ve yasam
omrii perspektifine odaklanma gereginin artmasini temel almaktadir. Bu dogrultu-
da, gayrimenkul degerleme standartlarina enerji verimliligini ve kismen diger siir-
diiriilebilir 6zellikleri biitiinlestirmek amaciyla ¢alismalar yapilmistir. Oncelikle
mevcut degerleme yaklagimlart modifiye edilmis, ardindan bu yaklasimlar bir dizi
pilot proje degerlemesi ve RICS, TEGoVA (The European Group of Valuers
Association - Avrupa Degerleme Orgiitleri Birligi) gibi gayrimenkul degerlemesi-
ne iliskin birliklerin direkt katilimi ile kapsamli bir uzman denetleme siireci araci-
ligryla kontrol edilmistir. IMMOVALUE projesi Eyliil 2008 ve Haziran 2010 ara-
sinda gerceklestirilmistir (Bienert et al., 2010a).

“Enerji Etkinligi Icin Rasyonel Piyasa Degerleme Kanitlar” bashkli ¢alis-
mada (Nevin and Watson, 1998), enerji fiyatlar1 ve enerji etkin uygulamalarin ko-
nut degerlerine etkisine yonelik 1970 yilindan itibaren yapilan caligsmalar derlen-
mis ve alicilarin bekledikleri kapitalizasyon oraninin % 4 - 10 arasinda degistigi
ve 1 $ enerji tasarrufu icin 10 - 25 $ arasinda bir bedeli 6demeye goniillii olduklart

belirlenmistir.

“Yesil binalar: Degerleme Konular1 ve Bakis Acilar1” baslikli calismada
(Pitts and Jackson, 2008), siirdiiriilebilir kalkinmanin son yillarda artan bir sekilde
ilgi odag1 olduguna dikkat cekilerek, gelecekte degerleme uzmanlarindan yesil
veya slirdiiriilebilir 6zellikleri degerlemelerinde dikkate almalarinin beklenecegi
vurgulanmistir. Bu tiir degerlemelerin piyasa verilerine dayali olarak yapilmasi

gerektigi belirtilmistir.

“Stirdiiriilebilirlik ve Gayrimenkul Degerlemesi: Risk Bazli Yaklagim” bag-
likli calisma (Meins et al., 2010), gayrimenkul degerlemesinde stirdiiriilebilirlik-
ten kaynaklanan finansal “ekli deger”in dikkate alinmamasi {izerine hazirlanmis
olup siirdiiriilebilirligin degerlemeye entegre edilebilmesi icin kapitalizasyon ora-
nin etkileyen risk bazli bir yaklasim gelistirilmistir. Gelistirilen yaklasimin iki

yiizden fazla gayrimenkul iizerinde gilivenilirligi ve uygulanabilirligi sinanmastir.



“Siirdiiriilebilirlik ve Yesil Binanin Degerleme Siirecine Entegre Edilmesi”
baslikli calismada (Runde and Thoyre, 2010), siirdiiriilebilirlik ve yesil binalarin
etkisinin degerleme uzmanlari tarafindan dikkate alinmasi gerekliligine dikkat ce-
kilmis olup siirdiiriilebilirligin gayrimenkul degerleme ile iliskisi incelenmistir.
Daha sonra degerleme uzmanlarina yesil ve kahverengi binalarin degerlemesinde
rehberlik etmesi amaciyla, tiim piyasalarda kullanilabilen {i¢ asamali siirdiiriilebi-

lir degerleme modeli olusturulmustur.

“Yiiksek Performansli Konutlarin Degerlemesi” baslikli calismada
(Adomatis, 2010), yesil yapilarin uzun bir siiredir insa edilmekte oldugu ve yesil
kavram igerisinde enerji etkinligin daha fazla vurgulanir olduguna dikkat ¢ekil-
mistir. Bu dogrultuda yiiksek performansli/enerji etkin konutlarin degerlemesine

yonelik bilgi aktarimlar1 yapilmis ve ¢6ziim onerilerinde bulunulmustur.

Tez konusuna iliskin “Yesil Binalara Giris” adli Appraisal Institute tarafin-
dan yaymnlanan basili ¢galigmada (Simmons, 2010), yesil binalar, yesil bina prog-
ramlari, LEED (Leadership in Energy and Environmental Design) Konutlar serti-
fikalandirma programi, yesil bina {irlinleri ve yesil degerleme konular1 ele alinmis
ve yesil degerleme konusuna ¢oziimler sunmaktan daha ¢ok varolan durum yansi-
tilmig, degerleme uzmanlarinin gereksinim duyacagi bilgiler verilmis ve degerle-

me yaklasimlar1 incelemistir.

“Stirdiiriilebilirligi Gayrimenkul Degerlemeye Etkin Bir Sekilde Nasil En-
tegre Edebiliriz?” baslhikli calismada (Pengfei, 2011), gayrimenkul degerleme sii-
recine siirdiiriilebilirlik ilkelerinin uygulanabilir ve etkin bir sekilde entegre edil-
mesi konusu arastirilmistir. Ayrica kiigiik capli bir anket ile Isvecli degerleme

uzmanlarinin stirdiiriilebilirlik konusuna iliskin fikirleri degerlendirilmistir.
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2. GAYRIMENKUL DEGERLEME
2.1 Gayrimenkul Tanim ve Tiirleri

Gayrimenkul, arazi, arazi lizerindeki sabit varliklar, arazi sahibine taninan
haklar ve yasa geregi araziden ayrilamayan diger degerlerden olusmaktadir. Gay-
rimenkul, yerin {istlinde, lizerinde veya altindaki tiim ilaveleriyle birlikte, goriile-
bilen, dokunulabilen maddi bir “sey”dir (Ayan, 2010; UDES, 2005). Gayrimenku-
liin en dogal hali olan toprak, bugiine degin 6nemini korumus ve hukukcular, cog-
rafyacilar, sosyologlar ve ekonomistlerin odak noktasi olmustur. Hukuk, gayri-
menkuliin kullanimi1 ve miilkiyetini incelerken; ekonomi, isgiicii, sermaye, giri-
simcilik ile birlikte topragi, tiretimin dort unsurundan birisi olarak dikkate almais;
sosyoloji, topragi hem bireyler tarafindan alinip satilan bir mal olarak, hem de tiim
insanlar tarafindan paylasilmasi gereken bir kaynak olarak kabul etmis ve cograf-
ya ise topragin fiziksel 6zelliklerini tanimlama ve onu kullanan insanlarin etkin-

likleri iizerinde yogunlasmustir (Ureten, 2007).

Gayrimenkuller tiirlerine gore topraklar, konut yapilari, ticari yapilar ve 6zel
amagl yapilar olmak iizere dorde ayrilmaktadir (Cizelge 2.1). Son donemlerde ise

konut yapilar1 ve ticari yapilar1 birlestiren karma kullanimli gayrimenkuller de in-

sa edilmektedir.
Cizelge 2.1 Gayrimenkul tiirleri.
TURLER ORNEKLER
TOPRAKLAR Arsa, Arazi, Bag, Bahge, Zeytinlik, Tarla
KONUT YAPILARI Apartmanlar, Bagimsiz konutlar, Uydu kentler, Rezidans
Saglik merkezleri, Oteller, Aligveris merkezleri, Perakende
Perakende > < A
magazalari, Eglence mekanlari
TiCARI Ofis A - B - C smifi ofis binalari, Is merkezleri
YAPILAR ; ;
Endiistriyel Fabrika binalar1, Ofis/depolar, Otoparklar,

Dagitim merkezleri
Cok aileli konutlar Apartmanlar, Kondominyumlar

Devlet kurumlari, Tarihi yapilar, Ibadethaneler, Miizeler,

Oz e Hastaneler, Marinalar

2.2 Miilkiyet Kavram

Miilkiyet, kendisinin olan bir seyi yasa cergevesinde istedigi gibi kullana-

bilme hakkidir (TDK, 2011). Miilkiyet genis anlamda tiim iiretim araglar1 iizerin-
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deki egemenlik olarak anlagilmalidir. Miilkiyetin etimolojik kdkeni de bu yargiy
dogrulamaktadir. Ornek olarak, Arapc¢a “mulk” sdzciigiinden tiireyen miilkiyet,
hiikiim ile bir seyin zapti1 ve tasarrufu olarak tanimlanmaktadir. Melik de miilke
sahip olan, hiikiimdar anlamina gelmektedir. Miilkiyet, Yunancada “kyriotés”, La-
tincede “dominium” ve “proprietas”, Ingilizcede “property”, Fransizcada
“propriété” sozciikleri genel olarak egemenlik anlamina gelmektedir. Kisaca miil-
kiyet, insan-doga ve insan-insan arasindaki iliskileri kapsayan genis kapsamli bir

kavramdir ve bu yoniiyle de miilkiyet iligkisi sosyal bir iliskidir (Turan, 2011).

Miilkiyet kavrami bir¢ok diisiliniiriin ilgilendigi temel ve karmasik konular-
dan biridir. Friedrich Engels, “Ailenin, Ozel Miilkiyetin ve Devletin Kokenleri”
isimli ¢aligsmasinda, kendisinden 6nceki diisiiniirlerin calismalarindan yararlana-
rak miilkiyet olgusu konusunda Lewis Henry Morgan’in yerliler {izerine yapmis
oldugu uzun erimli antropolojik ¢aligmasi Eski Toplum’u oncii bir ¢alisma olarak
gérmiis ve kendi kuramsal yaklasimini bunun iizerine oturtmustur. Engels ile bir-
likte Morgan ve Lavaleye gibi diisiiniirlerin caligmalar1 “ilkel miilkiyet ortaklig
tezi” olarak degerlendirilmektedir. Bunun yani sira diisiince tarihinde 6ne ¢ikan
David Ricardo, John Stuart Mill ve Karl Marx, miilkiyeti ekonomik ve politik
acidan; Jean Jacques Rousseau, John Locke, Montesqiue miilkiyeti felsefi ve hu-
kuki agidan incelemislerdir. John Locke, insanlarinin siyasi toplumlara girmeleri-
nin nedeni olarak da miilkiyetlerinin korunmasini gérmiistiir. Kendini anarsist ola-
rak tanimlamis ilk kisi olan Fransiz diistinlir Proudhon ise “miilkiyet hirsizliktir”
diyerek halen ¢ok tartisilan bir sav ortaya atmistir. Proudhon, miilkiyeti toplumun
intihar1 olarak goérmiis ve bir insanin bir seyden yararlanma hakkindan ¢ok, bagka-
larin1 bu seyden menetmek hakki olarak tanimlamistir (Proudhon, 1998; Turan,
2011).

Hukuki bir kavram olan miilkiyet ve fiziksel bir varlik olan gayrimenkul
arasinda bir ayrim yapmak i¢in miilkiyet hakk: terimi kullanilir. Miilkiyet hakki,
sahipligiyle iliskili haklarin bilesimi bazi iilkelerde haklar demeti olarak adlandi-
rilmaktadir. Haklar demeti, miilk sahipligini her biri miilk sahibinin belirgin ve
ayr1 bir hakkini temsil eden birbirine baglanmis cubuklar grubuna benzetir. Haklar
demetine O0rnek olarak, kullanma, satma, kiralama, hibe etme haklari, bu haklarin
hepsini kullanma veya higbirini kullanmama haklar1 arasinda se¢im yapma hakki
verilebilir (UDES, 2005).

10 Aralik 1948°de kabul edilen insan Haklar1 Evrensel Bildirgesi’nin 17.
maddesinde miilkiyet hakki “Herkesin tek basina veya ortaklasa miilkiyet hakki

vardir. Hi¢ kimse keyfi olarak miilkiyetinden yoksun birakilamaz” seklinde dile
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getirilmistir. Miilkiyet hakkinin giivence altmna alinmasi, Avrupa Insan Haklari
Sozlesmesi’nin 1 numarali protokoliinde ise “ Her gercek ve tiizel kisinin mal ve
miilk dokunulmazligina saygi gosterilmesini isteme hakki vardir. Bir kimse, an-
cak kamu yarar1 nedeniyle ve yasada 6ngoriilen kosullara ve uluslararas1 hukukun
genel ilkelerine uygun olarak mal ve miilkiinden yoksun birakilabilir...” seklinde
maddelestirilmistir (TBMM, 2001; Grgi¢, Mataga et.al, 2007).

Gayrimenkul miilkiyetinin konusunu Medeni Yasa madde 704’e gore, arazi,
tapu kiitiigiinde ayr1 sayfaya kaydedilen bagimsiz ve siirekli haklar (Kat irtifaki,
kat miilkiyeti vb.) ve kat miilkiyeti kiitiigline kayith bagimsiz boliimler olustur-

maktadir.
2.3 Deger ve Fiyat Kavramlan

Degerleme uzmanlarinin degerlendirmelerinde yapacagi herhangi bir eksik-
lik, zincirleme sekilde tiim paydaslarin etkilenmesine neden olur. Bu yiizden de-
gerleme uzmanlarinin, deger tanimlarini iyi 6ziimsemis, teknik ve hukuki a¢idan

donanimli ve karar alacaklar1 konularda yetkin ve bilgili olmalar1 gerekir.
Deger kavrami Tiirk Dil Kurumu Biiyiik Tiirk¢e Sozliikte;

e Bir seyin 6nemini belirlemeye yarayan soyut 6l¢ii, bir seyin degdigi
karsilik, kiymet,

e Bir seyin para ile olciilebilen karsiligi, kiymet, paha, valor,

e Ustiin nitelik, meziyet, kiymet,

e Ustiin, yararl nitelikleri olan kimse,

e (felsefe) Kisinin isteyen, gereksinim duyan bir varlik olarak nesne ile
baglantisinda beliren sey,

e (matematik) Bir degiskenin veya bilinmeyenin say1 ile anlatima,

e Bir ulusun sahip oldugu sosyal, kiiltiirel, ekonomik ve bilimsel de-
gerlerini kapsayan maddi ve manevi Ogelerin biitliinii olmak {izere

farkli tanimlara sahiptir.

Deger teorilerinin hareket noktasini Aristo’nun “Esitlik olmadan degisim,
ortak bir 0lcii ile Olgiilebilirlik olmadan esitlik olamaz™ 6nermesi olusturmaktadir.
Aristo, bu sozlerle kullanim degeri ve degisim degeri ayriminin temelini atmaistir.
Bunun yaninda Aristo, degisimin toplumu bir arada tutan karsilikli talebe dayan-

digin1 belirtmistir. Genellikle kabul edilen goriise gore, birbirine rakip iki deger
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kurami olan, fayda-deger kurami ve emek-deger kuraminin ilk kaynagi Aristo’nun
goriigleridir. Fayda-deger kurami, kullanim degerinden hareketle degisim degerine
varirken, emek-deger kurami, kullanim degerini degisim degeri i¢in mutlaka sart

gormekle beraber, degisim degerini emege dayandirmistir (Selik, 1982).
Fiyat kavrami ise Tiirk Dil Kurumu Biiyiik Tiirkge Sozliikte;

e Alim veya satimda bir seyin para karsiligindaki degeri, eder, paha,
e (ekonomi) Bir mal veya is giicli i¢in uygun goriilen para karsiligi,
e (ekonomi) Bir deger ile para birimi arasindaki iliski olmak tizere farkl ta-

nimlara sahiptir.

Fiyatin yukaridaki ilk taniminda aciklandigi gibi; fiyat, malin degisim dege-
rinin para olarak ifade edilmesidir (Ertas, 2000). Fiyat, deger ile siklikla karistiri-
lan bir kavramdir. Milattan 6nce 1. ylizyilda yasamis olan Latin sair Publilius
Syrus’un “Herhangi bir seyin degeri, alicisinin yapacagi 6deme kadardir” sozii ve
ABD’li i adam1 Warren Buffett’in “Fiyat 6dediginiz, deger ise aldiginiz seydir”
sOzii aslinda iki kavram arasindaki farkliligi oldukea iyi bir sekilde agiklamakta ve

karigikligin uzun yillar boyunca stiregeldigini gostermektedir.

Daniel Bernoulli’nin St. Petersburg Imparatorluk Bilimleri Akademisine ilk
olarak 1731 yilinda sundugu, “Riskin Olgiilmesi Uzerine Yeni Bir Teorinin Tani-
tilmas1” denemesinin ana konusu; bir maddenin degerinin, fiyatina degil daha ¢ok
sagladigi yarara dayali olmasiydi. Bernoulli bu makalesinde, insanlarin karar alir-
ken kendi yararini gozeterek hareket ettigini one siirer ve fiyat kavraminin kabul
ettirmis oldugu objektif anlayis1 reddeder. Ciinkii kisiler riski esit degerde hisset-
mez ve baktiklar1 resimde farkli imgeleri ararlar (Bernstein, 1998). Adam Smith
ise deger kavramini iki baglikta ele almistir; bunlar, kullanim degeri ve degisim
degeridir. Kullanim degeri, bir malin kisiye sagladig1 yararin, bir bagska malin o
kisiye sagladig1 yarar ile karsilastirilmasi sonucunda, mala verilen goreceli 6nemi
olup subjektif deger olarak adlandirilir. Degisim degeri ise bir mal veya hizmet
karsiliginda elde edilebilecek diger bir mal veya hizmetin miktar1 ile dlgiilmesi
olup objektif ve sosyal bir deger olarak adlandirilir (TSPAKB, 2011a). Gayrimen-
kul agisindan bu iki degeri ele aldigimizda, subjektif deger, esas itibariyle miilkiin
kendi biinyesindeki 6zelliklerine bagli olarak, miilk sahibi acisindan bir gayri-
menkuliin degeri iken, objektif deger ise, miilkiin disinda bulunan, aslinda “bagka-

lar1 i¢in miilkiin degeri nedir” gibi etmenleri icerir (Glingdr, 1999).
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Birey ve/ya toplum, bir mal veya hizmetin degerini, o0 mal veya hizmetin
sagladig bulunma sikligi, fayda ve niteligine bagli olarak tayin eder. Eger, bir
malin degeri salt sagladig1 fayda ile Ol¢iilebiliyor olsa idi, suyun elmastan daha
degerli olmast gerekirdi. Ancak insanoglu bir malin degerini belirlerken, bir mal
ve hizmete tiiketiciler ne kadar sinirli 6l¢iide ulasabiliyor ise o dlclide deger ver-
mektedir. Dolayis1 ile malin bol veya kit olmasi, malin sagladig: fayda ve malin
niteligi, yani ti¢ farkli unsurun birlesimi malin degerinin belirlenmesini saglamak-
tadir (TSPAKB, 2011b).

Iktisadi kitlik ya da ekonomik kitlik, kar amagl ekonomik sistem tarafindan
kar elde etmek amaciyla kasith olarak yaratilan ve bir toplumun sahip oldu-
gu liretim kaynaklarinin, mevcut teknolojik gelismislik diizeyiyle isletilmesi ile
ulagilan iiretim diizeyinin, sonsuz insan gereksinimleri ve isteklerini karsilamakta

yetersiz oldugunu ifade eden iktisadi bir terimdir (Karalar ve Berberoglu, 2001).

Fayda, mal veya hizmetlerin herhangi bir gereksinimi giderebilme yetenegi
veya derecesidir. Tiiketici herhangi bir mali kullandiginda bundan bir tatmin elde
eder. Tiiketicinin elde ettigi bu tatmine “fayda” denilmektedir. Ornek olarak, vii-
cudumuzun temel gereksinimlerini karsilama 6zelligine sahip olan su faydalidir.
Fayda bir bagka agidan, herhangi bir mal ve hizmetin tasidig1 6zelliklere bagl ola-
rak herhangi bir gereksinimi giderebilme yetenegi ise her tiiketicinin ayn1 maldan
elde ettigi fayda farklilik gosterebilir (TSPAKB, 2011b).

Bir malin talep miktarini etkileyen subjektif etmenlere ise zevk ve tercihler
denir. Insanlar, cinsiyet, kiiltiir, yas, toplumsal konum gibi farkliliklar gésterir.
Dogal olarak, bireylerin bu farkliliklar1 zevk ve tercihlerine de yansir. Ornek ola-
rak, bir tiryaki i¢in sigara ¢ok onemli iken, sigara kullanmayan biri i¢in higbir de-

ger ifade etmez (Feyonomi, 2011).

Fiyat teorisi ise mal ve hizmet fiyatlarinin nasil olustugunu analiz etmekte-
dir. Fiyat teorisi, tiiketici dengesi, firma dengesi ve piyasa dengesi ana bagliklarini
kapsayan goriislerin toplu ifadesi olarak karsimiza ¢ikar. Tiiketici dengesi ve fir-
ma dengesi, piyasa dengesini etkileyen kavramlardir. Piyasanin dengede olmasi
icin saticilarin satmak istedikleri veya satmay1 planladiklar1 miktarin, fiilen sattik-
lar1 miktara ve alicilarin satin almak istedikleri veya satin almay1 planladiklari
miktarin, fiilen satin aldiklar1 miktara esit olmasi gerekir. Piyasa Dengesine karsi-
lik gelen fiyata “Piyasa Denge Fiyat1”, miktara ise “Piyasa Denge Miktar1” denir
(TSPAKB, 2011a).
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Piyasa dengesi, arz ve talep egrilerinin kesistigi yer olarak tanimlanir (Sekil
2.1). Bu kesisme noktasina denk gelen ordinat, piyasa denge fiyatini; apsis ise pi-
yasa denge miktarin1 géstermektedir. Arz ve talep ilkesi, bir malin, hizmetin veya
emtianin fiyatinin, malin arzi ile ters orantili ve malin talebiyle dogru orantil1 ola-
rak degistigini belirtmektedir (UDES, 2005).

Arz, bir malin bir saticisinin (veya saticilarinin) bir piyasada belli bir zaman
stiresi icinde ve baska degiskenler esit varsayimi altinda (ceteris paribus ilkesi)
her fiyat seviyesinde satmaya hazir oldugu (veya olduklar1)) mal miktaridir
(TSPAKB, 2011a). Arz, kaynaklarin ve diger mal veya hizmetlerin fiyatlari, ver-
giler ile ters orantili olarak; malin veya hizmetin fiyati, teknolojik gelismeler, arz
edenlerin sayisi, devlet tesvikleri ve beklentiler ile dogru orantili olarak degismek-
tedir. Ayn1 zamanda maliyet, sirket politikalar1 ve doga olaylar1 da arz1 etkilemek-
tedir.

/ 5ikrz)

Piyana Db e

L Tabe=p
i} G Mikctar]

[

E = Fivasa denges
P = Fivasa denge fAyak
£y = Fiyaza denge miktan

Sekil 2.1 Arz-Talep egrisi (TSPAKB, 2011a).

Talep, diger degiskenler sabitken, belirli bir zaman diliminde piyasada tiike-
ticilerin degisik fiyat diizeyinde satin almaya hazir olduklar1 mal veya hizmet
miktaridir (Alkin, vd., 2005). Talep, malin veya hizmetin fiyati, tamamlayict mal-
larin fiyati, reel faiz orani ile ters orantili; niifus, kisilerin geliri ve satin alma gii-
cli, ikame mallarin fiyati, tercih ve istekler ve beklentiler ile dogru orantili olarak

degismektedir.

Enflasyon, Latince inflatio, yani siskinlik kelimesinden tiiretilmis olup bir
ulusal ekonomide fiyatlar genel diizeyinin, arz ve talebe bagl olarak diizenli ve
stirekli olarak artmasi veya yiikselmesi siirecidir. Mal ve hizmetlerin fiyatlarini
temsil eden fiyatlar genel diizeyindeki diizenli ve siirekli azalma veya diisiis ise

deflasyon olarak adlandirilir. Bir ulusal ekonominin enflasyon veya deflasyon
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tehdidinde olup olmadigi, olusturulan fiyat endeksleri (Tiirkiye'de tiiketici fiyatlar:
endeksi - TUFE ve iiretici fiyatlar1 endeksi - UFE) araciligiyla anlasiimaktadir
(TSPAKB, 2011a). Ornek olarak, tiiketicilerin nominal {icret artis oranlarinin enf-
lasyon oranindan asagida kalmasi durumunda, reel iicretler diiser ve alim giiclinde
azalma gerceklesir. Talebin azalmasi sonucunda da fiyatlar genel diizeyi diiser.

Enflasyon ayni1 zamanda faiz oranlari ve issizlik ile de iliskilidir.

Enflasyon, talep enflasyonu ve maliyet enflasyonu olmak {izere iki sekilde
olusur. Her ikisinin birlikte ger¢eklesmesi de olasidir. Talep enflasyonu, toplam
talepte meydana gelen artis sonucu, fiyat diizeyinin artiy gostermesidir. Maliyet

enflasyonu, maliyetteki artig sonucu fiyat diizeyinin yiikselmesidir (Sekil 2.2).

Fryudw
Fyatar

LM Ve
Uretm Mecan retirm Miktan
Talep enflasyonu Maliyet enflasyonu

Sekil 2.2 Enflasyon tipleri (Alkin, vd., 2005).

Ornek olarak, enerji kaynaklarinin azalmasi sonucunda talep sabit iken ma-
liyetin artmasi sonucunda, genel fiyat diizeyi artis gosterecek ve bu da maliyet
enflasyonuna yol agacaktir. Gegmis yillarda yasanan petrol krizleri doneminde %

100’1 asan diizeyde enflasyon gerceklesmistir.

Yukarida yer alan agiklamalara gore kapsamli olarak ele alindiginda deger,
bir maddenin bulunma sikligina, yararina ve arzulanma derecesine gore agiklan-
maya c¢alisilan, kisiden kisiye ve bulunulan konuma gore degisebilen, objektif ol-
masinin birgok kosula bagli oldugu bir kavramdir. Ulagilmaya c¢alisilan, objektif,
herkesin kabul edebilecegi bir deger oldugu i¢in, piyasada olusan fiyatlar 6nemli-
lik arz etmektedir. Insanlik tarihinde once tarimsal iriinler, nesneler, sonrasinda
altin ve giimiis para, Ikinci Diinya Savasi’ndan bu yana ise kagit ve madeni para-

nin ulusal ekonomilerde ortak deger 6l¢iisii olarak kullanimi ile onbinlerce mal ve
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hizmetin bireyler ve toplum tarafindan belirlenmis degeri, fiyata doniistiiriilebil-
mektedir (TSPAKB, 2011a).

Gayrimenkul degerlemede, piyasa degeri, kullanim degeri, sigorta degeri,
yatirnm degeri, kredi degeri gibi farkli anlamlar1 ve sonuglari bulunan birden ¢ok
deger kavrami bulunmaktadir. Bu ylizden yapilan islemlerde, hesaplanan degerin
hangi deger kavramina karsilik geldigi acik bir bicimde belirtilmelidir. Aksi halde,
degerlemenin sonucu yanlis yorumlanabilir ve kredi veren kuruluglar tarafindan

degerinden ¢ok kredi verilmesi gibi istenilmeyen durumlarla karsilasilabilir.

Piyasa degeri: Gayrimenkul degerlemede en sik kullanilan deger kavrami-
dir. Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Konseyine (International Valuation
Standard Council - IVSC) gore piyasa degeri, bir miilkiin, istekli alic1 ve istekli
satict arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda,
hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler ola-
rak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde gerceklestirecekleri alim
satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tutardir (UDES, 2005). Pi-
yasa degeri, olusumuna bir¢ok katilimcinin ortak bir yargisit neden oldugu i¢in ob-
jektif bir degerdir.

Piyasa degerini belirlemek i¢in, degere etkiyen tiim etmenler yeterli bir se-
kilde irdelenerek, gayrimenkuliin en yiiksek ve en iyi kullanimi (EYEIK) tespit
edilmeli, olasi tiim yaklagimlardan yararlanilmali ve hepsi birlikte degerlendirile-
rek bir sonuca ulasilmalidir. EYEIK, bos arsanin makul olan en uygun ve yasal
kullanimi ya da fiziksel agidan olasi, yasal acidan izin verilebilir, geregine uygun
altyapiya sahip ve finansal agidan uygulanabilir olarak gelistirilmis bir miilkiyetin

en yiiksek degere ulagsmasini saglayan kullanimdir (Appraisal Institute, 2005).

Piyasa degeri, krediye konu olan teminat degerinin ve kamulastirma degeri-
nin belirlenmesi gibi birgok nedenle, siklikla kullanilan bir kavramdir. Piyasa de-
geri hesaplamalarinda, miilkiin makul bir siire boyunca ve makul bir kitleye, agik
piyasada serbestce ve yeterince sunulacagi varsayilmaktadir. Ciinkii gayrimenkul-
ler cogunlukla daha az siklikla ve kote olan menkul kiymetlerin pazarlarina kiyas-
la daha az resmi ve daha yetersiz piyasalarda satilir ve nakde doniisme 6zellikleri
de daha azdir. Bu nedenlerden ve sikca el degistirmediginden dolay1 piyasa degeri
kavraminin uygulanmas1 i¢in pazarlamanin dogru bir sekilde gergeklestirilmesi ve
miizakerelerin tamamlanmasi i¢in makul bir slire boyunca miilkiin piyasaya su-

nulmus oldugu, alic1 ve saticilarin tamamen bilgili ve sakintili olduklar1 gibi var-
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sayimlarin kullanilmasi gerekir. Piyasa degeri istisnai durumlarda, 6rnek olarak
arazi degerini agan yikim maliyetine sahip artik kullanilmayan miilkler, ¢evre kir-
liliginden etkilenmis bazi miilklerde, eksi bir deger olarak ifade edilebilir (UDES,
2005). Piyasa degeri Tiirk¢ce kaynaklarda; siirlim degeri, rayi¢ deger, giincel deger,
pazar degeri, pesin deger, gercek deger ve market degeri olarak, yabanci kaynak-
larda ise market value, appraised value olarak gegmektedir. Ayrica, A¢lar ve Cag-
das’in kitabinda (2008) sinirli sayidaki piyasa degerlerinden olusan bir kiimeden

saptanacak ortalama deger, kesin deger olarak adlandirilmaktadir.

Piyasa degerinin disinda, gayrimenkul degerleme calismalarina konu olabi-
lecek bir¢ok deger kavrami bulunmaktadir. Uluslararasi Degerleme Standartlar
(UDES)’nda yer alan kullanim degeri, yatirim degeri, sigortalanabilir deger, faal
isletme degeri, vergi degeri, kurtarilabilir deger, tasfiye degeri, 6zel deger, ipotek
teminath kredi degeri ve degerleme calismalari i¢in gerekli gdriilmiis olan kira
degeri, ipotek degeri, maliyet degeri, acil satis degeri kavramlar1 asagida agiklan-

mistir.

Kullanim degeri: Bir gayrimenkuliin gercek veya potansiyel sahibi veya
kullanicisi ilgili bir deger artisidir. Ornek olarak, belli bir kisi tarafindan tasarla-
nan ve kullanilan pahali bir yatak odasina sahip konut, i¢inde oturan i¢in 6nemli
Olciide subjektif degere sahip olabilir, ancak bu konutun, piyasasindaki objektif
degeri biiyiik olasilikla daha diisiik olacaktir. Bunlardan birincisine “kullanim de-
geri” ikincisine de “piyasa degeri” denir. Kullanim degeri, belirli bir miilkiin, be-
lirli bir kullanici i¢in, belirli bir kullanima y6nelik sahip oldugu degerdir (Giingor,
1999).

Yatirim degeri: Gayrimenkuliin ileride getirecegi gelirlerden saglanacak ka-
rin bugiline doniisiimiidiir. Baska bir deyisle, yatirimcilarin varsayimlar ile séz
konusu gayrimenkule sahip olundugunda gelecekteki yararlarin tiimiinii bugiine
dontistiiren bir deger ifadesidir. Kisiden kisiye ve gayrimenkule yapilan yatirimin
niteliklerine gore farklilagsan yatirim degeri; cesitli ekonomik degiskenler, gayri-
menkuliin gelecekteki getirisi, pazardaki arz-talep durumu, yonetsel kararlar, ¢ev-
resel ve sosyokiiltiirel etkiler gibi pek ¢ok degiskenin etkisine baghdir (A¢lar ve
Cagdas, 2008).

Sigortalanabilir deger: Bir miilkiin, bir sigorta sdzlesmesi veya policesinde

yer alan tanimlar ¢er¢evesindeki degeridir (UDES, 2005).
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Faal isletme degeri: Bir isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Bu kavram,
etkinliklerini siirdiiren bir kurulusun her biri tek basina ele alindiginda piyasa de-
gerini olusturan bilesenler olarak goriilmeyen ancak toplam isletme degerinin bo-
liimlerini olusturan unsurlarin degerlemesini igerir. Bu nedenle, yalniz bir isin ve-

ya kurulusun parg¢asini olusturan miilklere uygulanabilir (UDES, 2005).

Vergi degeri: Bir miilkiin vergi degeri, ilgili yasalarda yer alan tanimlari
esas alan degeridir (UDES, 2005). 1319 sayili Emlak Vergi Yasasi’na gore, kisile-
rin ilgili yerel yonetimlere dort yilda bir verdikleri bildirgelerde, emlak vergisi
cetvellerindeki degerlerden diisiik olmamak {izere belirttikleri degerdir. Vergi de-
geri, yikiimliligiin baslangi¢ yilin1 takip eden yildan itibaren her yil, bir 6nceki
y1l vergi degerinin 213 sayili Vergi Usul Yasas: hiikiimleri uyarinca ayn1 yil i¢in
tespit edilen yeniden degerleme oraninin (ge¢mis yil ekim ay1 on iki aylik ortala-
malara gore tife degisim orani) yarisi nispetinde artirilmasi suretiyle bulunur. Bil-
dirge degeri olarak da adlandirilir (EVK, 1970; Aclar ve Cagdas, 2008). Vergi de-
geri yabanci kaynaklarda tax value olarak veya assessed value seklinde de gec-
mektedir. Assessed value, gayrimenkul satildiktan sonra, hiikiimetlerin vergi de-
gerleyicileri tarafindan, ¢evredeki benzer gayrimenkullerin satis degerlerine gore
belirlenen piyasa degeridir. Bu deger, ABD’nin bir¢cok eyaletinde evlerin satili-

sinda ve her yi1l yenilenmektedir.

Kurtardabilir deger: Arazi disindaki bir varligin, 6zel tamirat veya uyarla-
ma yaparak kullanmaya devam etmekten ¢ok, i¢erdigi malzeme i¢in elden ¢ika-
rilma degeridir. Bu deger, elden ¢ikarma maliyetini igceren briit veya bu maliyeti
icermeyen net deger olarak verilebilir ve ikinci durumda paraya cevrilebilir net
degere esit olabilir. Her durumda, degere dahil edilen veya disinda tutulan unsur-
lar belirtilmelidir (UDES, 2005). Hurda degeri olarak da adlandirilmaktadir.

Tasfiye (zorunlu likidite) degeri: Piyasa Degeri tanimiin gerektirdigi pa-
zarlama siiresine gore ¢ok kisa bir zaman igerisinde bir miilkiin satisindan makul
olarak elde edilebilecek tutardir (UDES, 2005). 4046 sayili Ozellestirme Yasasi
gerekcesinde, varliklarin biitlin olarak veya parca parga elden ¢ikarilmasi sonucu
elde edilecek nakit degerler olarak tanimlanmistir. Tasfiye degeri, piyasa degeri-
nin alt sinirimi olusturur. Nakde doniistiirme fiyati olarak da bilinmektedir (Kok-
tiirk, 2007; Karapinar, vd., 2008).

Ozel deger: Gayrimenkuliin piyasa degerini olusturan varliklara ek olarak

olagandisi, baska ogelerin de dikkate alindign deger kavramidir. Ornek olarak,



20

0zel deger tiirlerinden evlilik (birlesme) degeri, bir miilkteki iki veya daha fazla

sayidaki hakkin birlesmesinden kaynaklanan deger artisidir (Ureten, 2007).

Ipotek teminath kredi degeri: Degerleme uzmanmin, miilkiin uzun vadede
kullanilabilecek 6zelliklerini, normal ve yerel pazar kosullarini ve miilkiin mevcut
ve uygun alternatif kullanimlarin1 hesaba katarak gelecekteki pazarlanabilirligini
basiretli bir sekilde degerleyip tespit ettigi degerdir. Bu degerin takdirinde, spekii-
latif unsurlar hesaba katilmayabilir. ipotek teminathi kredi degeri, acik ve seffaf
bir sekilde belgelendirilmelidir (UDES, 2005). Ornek olarak, konut kredisi sagla-
yan kuruluslarin, degerleme uzmanlarinin belirledigi piyasa degerlerini, kredi-
deger (loan to value) oraninda indirime tabi tutmasi sonucunda ortaya ¢ikan deger,

o konutun ipotek teminath kredi degeri olarak adlandirilmaktadir.

Kira degeri: Bir miilkiin belirli bir donem boyunca, sézlesme hiikiimleri ge-
regi kullanma hakkinin devredilmesi i¢in belirlenen degerdir. Kira degeri, yatiri-

min geri dontis stiresi ile ilgili bilgi vermektedir.

Ipotek (tutu) degeri: 4721 sayili Medeni Yasa’nin 881.maddesine gore ipo-
tek, halen mevcut olan veya heniiz dogmamis olmakla beraber dogmas1 kesin ve-
ya olas1 bulunan herhangi bir alacagin giivence altina alinmasini saglayan bir ikti-
sat terimidir. Bu yasaya gore, ipotege konu olacak gayrimenkuliin, bor¢lunun
miilkiyetinde bulunmasi gerekmemektedir. Ipotek degerini, alacakli ile borglu

kendi aralarinda belirler.

Maliyet degeri: Yapili bir gayrimenkuliin degerleme giiniindeki yapim gi-
derlerinden yipranma pay1, eskime ve diger giderlerin ¢ikartilmasiyla ulasilan de-

gerdir. Yeniden yapim degeri ve yerine koyma degeri olarak ikiye ayrilir.

Acil satis degeri: Gayrimenkuliin hizli bir sekilde nakde doniistiiriilebilmesi
i¢in, talebin arttirilmasi amaciyla piyasa degerinin altinda belirlenen degerdir. Ge-
nellikle, piyasa degerinden % 10 - 15 daha diisiik oldugu kabul edilse de konum,

nitelik ve piyasa kosullarina gére degerlendirme yapilmasi gerekmektedir.

Bunlarin yaninda, net aktif deger (tasfiye degeri toplamindan borglarin ¢ika-
rilmast sonucu kalan aktiflerin degeri), diizenli likidite degeri (elden ¢ikarma de-
geri), defter degeri, taksit degeri, tavan degeri ve taban degeri gibi deger kavram-

lart da bulunmaktadir.
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2.4 Gayrimenkul Degerleme Sektoriinii Diizenleyen Kuruluslar

Gayrimenkul degerlemesi' genel anlamda, bir gayrimenkuliin, gayrimenkule
bagli haklarin, sorumluluklarin ve kisitliliklarin ya da bir gayrimenkul projesinin
degerleme giinlindeki tanimli degerinin, bagimsiz, yansiz ve nesnel dlciitlere da-

yanarak kestirimidir (A¢lar ve Cagdas, 2008).

Tiirkiye’de Gayrimenkul degerleme sektoriiniin giivenli ve diizenli bir ge-
kilde islemesi i¢in gerekli caligsmalar, oncelikle SPK, daha sonra bankalar i¢in ya-
pilacak gayrimenkul degerlemeleri ile ilgili olarak Bankacilik Denetleme ve Dii-
zenleme Kurulu (BDDK) tarafindan tiistlenilmistir. SPK gayrimenkul degerleme
stirecinin ilkelerini diizenlerken, uluslararasi kuruluslarin ¢aligmalarin1 uygulama-
ya 0zen gostermistir. Gayrimenkul degerleme siirecinde, gayrimenkul degerleme
sektorilinli diizenleyen kuruluslar disinda yer alan diger bas aktorler, gayrimenkul

degerleme sirketleri ve gayrimenkul degerleme uzmanlaridir.

Gayrimenkul degerleme sirketlerinin ana etkinlik konusu, gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin veya bir gayrimenkule bagl hak ve faydalarin belli bir
tarihteki olas1 degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesidir. Gayrimen-
kul degerleme sirketleri bu etkinliklerini, istthdam edecekleri yeterli bilgi ve de-
neyime sahip "Degerleme Uzmanlan" araciligiyla yerine getirmektedirler (SPK,
2011a). Degerleme uzmanlari; degerleme uzmani, konut degerleme uzmani ve so-

rumlu degerleme olmak iizere {i¢ farkli nitelige sahip olabilmektedir.

UDES’e uygun degerleme islemlerinin temeli, pesin hiikkiim ve bencillikten
uzak, raporlar1 acik ve yanlis yonlendirmelere yol agmayan, degerleme anlayisina
temel teskil eden tiim konular agiklayan, diiriist ve ehil profesyonel degerleme
uzmanlar1 tarafindan yapilmasidir (Ureten, 2007). Degerleme uzmani, bir gayri-
menkuliin, gayrimenkul projesinin veya bir gayrimenkule bagl hak ve faydalarin
degerlemesini yapacak gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan tam zamanh
istthdam edilen veya degerleme sirketleri ile tam zamanli istihdam edilmeksizin,

sO0zlesme imzalamak suretiyle degerleme hizmeti veren, SPK’nin lisanslamaya

! Gayrimenkul degerlemesi, yabanci kaynaklarda iki farkli tammlama ile karsimiza cikar.
Bunlar “real estate appraisal” ve “real estate valuation”dir. ABD’de banka ve mahkemeler i¢in ha-
zirlanan resmi degerleme raporlar1 “appraisal report”, resmi olmayan raporlar “valuation report”
olarak adlandirilirken; Avustralya’da ise farkli bir sekilde, yasal raporlar “valuation report” olarak
adlandiriimaktadir.
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iliskin diizenlemeleri ¢ercevesinde asgari 4 yillik liniversite mezunu ve gayrimen-
kul degerlemesi alaninda en az 3 yil tecriibesi olan ve kendilerine "Gayrimenkul
Degerleme Uzmanlig1 Lisans1" verilen kisiler olarak tanimlanmaktadir. Degerle-
me uzmanlari, yapacaklar1 degerlemelerde bagimsiz ve tarafsiz bir sekilde piyasa
ve ¢evre kosullarin1 analiz ederek, uluslararasi alanda kabul gormiis degerleme
standartlar1 cergevesinde degerleme raporlar1 hazirlamakla yiikiimlii kilinmislardir
(SPK, 2011a). Gayrimenkul degerlemesi alaninda en az 1 yil tecriibeli olan kisiler
ise SPK’nin lisanslamaya iligskin diizenlemeleri c¢ercevesinde “Konut Degerleme
Uzmanlig1 Lisans1” almaya hak kazanarak, Konut Degerleme Uzmani olabilmek-
tedir. Sorumlu degerleme uzmani ise sirket sermayesinde asgari % 10 oraninda
pay sahibi olan, gayrimenkul degerlemesi alaninda en az 5 yil deneyimli, deger-
leme uzmani sayilmak icin belirtilen diger sartlarin tamamini tagiyan ve sirket
adina degerleme ¢alismasini kendi kisisel sorumluluklari ile yiiriiten ve sirket adi-

na degerleme raporlarini tek basina imzalamaya yetkili olan kisidir (Karapinar,
vd., 2008).

Gayrimenkul degerleme sektoriinii diizenlemeye yonelik olarak uluslararasi
alanda etkinligi olan; Imtiyazli Bilirkisilerin Kraliyet Enstitiisii (Royal Institution
of Chartered Surveyors - RICS), Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Konseyi,
Degerleme Enstitiisii  (Appraisal Institute), Degerleme Kurumu (Appraisal
Foundation) ve Avrupa Degerleme Orgiitleri Birligi (The European Group of
Valuers’ Associations - TEGoVA) gibi kuruluslar asagida tanitilmastir.

RICS 1868 yilinda Birlesik Krallik’ta kurulmus olup halen diinyada
120’den fazla iilkede, 140.000’1 askin iiye sayisina sahip uluslararasi bir meslek
kurulusudur. RICS’in temel gorevleri, meslegin ilerlemesi, gelistirilmesi ve diizen
icerisinde icra edilmesi, meslek ici egitim ve profesyonel standartlarin en yiiksek
diizeyde tutulmasi, siki etik kurallarin benimsenmesi ile tiiketici ve miisterinin ko-
runmasl, tarafsiz danigmanlik, analiz ve rehberlik amaclarina yoéneliktir (RICS,
2011). RICS, UDES’e benzer bicimde Birlesik Krallik’taki degerleme uzmanlari-
na yonelik meslek standartlarini belirten RICS Degerleme Standartlarini ya da di-
ger adiyla Kirmizi1 Kitap’1 (Red Book) yayimlamistir.

IVSC, Birlesmis Milletlere bagli, ingiltere merkezli olarak 1981°de kurul-
mus olup UDES’i yayimlayan kurulustur. UDES, SPK tarafindan sermaye piyasa-
st uyarinca yapilan degerleme islemleri ile sinirli olmak {izere teblig edilmis ve
01.05.2006 tarihi itibariyle yiiriirliige girmistir. UDES 3 temel amag¢ i¢in gelisti-

rilmistir. Bunlar;



23

e Smir Otesi iglemleri kolaylagtirmak, miilkiyetin devri islemleri ile ilgili
olarak alinan kredilerin ve ipotek karsilig1 verilen kredilerin teminat altina
alinmasi i¢in yapilan degerlemelerin giivenilirligi ile finansal bilgilendirme
raporlariin seffafligini saglamak, hukuk davalarini ve vergi sorunlarinm
coziime kavusturarak uluslararasit miilk piyasalarinin gelisimine katkida
bulunmak,

e Tiim degerleme uzmanlari i¢in yol gosterici olarak ¢aligmak, boylece onla-
rin uluslararast miilk piyasalarinin gilivenilir bir degerlemeye olan taleple-
rini karsilar duruma gelmelerini saglamak, kiiresel alandaki is diinyasinin
finansal bilgilendirme raporlar1 konusundaki istemlerini karsilamak,

¢ Yeni kurulan ve sanayilesmeye yeni baglamis iilkelerin gereksinimlerini
karsilamak {izere degerleme standartlar1 ve finansal bilgilendirme raporlar
saglamaktir (UDES, 2005).

Degerleme Kurumu, 1987 yilinda profesyonel degerlemenin gelisimini sag-
lamak amaciyla ABD Kongresi tarafindan yetkilendirilmis kar amaci giitmeyen
bir organizasyondur. Degerleme Kurumu; Degerleme Uygulamalar1 Kurulu, De-
gerleme Uzmanlar1 Nitelikleri Kurulu ve Degerleme Standartlar1 Kurulu olmak
tizere li¢ ayr1 koldan ¢aligmalarini yliriitmektedir. Degerleme Kurumunun ¢aligsma-
lar1 arasinda, degerleme mesleginin profesyonel uygulamalarina yonelik olarak
hazirladigi, genellikle kabul gormiis olan USPAP (Uniform Standards of
Professional Appraisal Practice - Profesyonel Degerleme Uygulamalart Uniform
Standartlar1) bulunmaktadir. Buna ek olarak Kurum, degerleme uzmanlarinin li-
sans almasina yonelik minimum egitim, deneyim ve sinav gerekliliklerini de olus-
turmakta ve kabul gérmiis degerleme yaklasimlar1 ve teknikleri lizerine goniillii

rehberlik de yapmaktadir (Appraisal Foundation, 2011).

Degerleme Enstitiisii, ABD’nin 6nde gelen degerleme uzmanlari tarafindan,
1932 yilinda kurulan Gayrimenkul Degerleme Uzmanlar1 Enstitiisii (The
American Institute of Real Estate Appraisers) ve 1935 yilinda kurulan Konut De-
gerleme Uzmanlar Birliginin (The Society of Residential Appraisers) birlesme-
siyle Ocak 1991°de kurulmustur (Tiireoglu, 2008). Degerleme Enstitiisii, gayri-
menkul degerleme sektdriiniin gelistirilmesine ve degerleme uzmanlarinin egiti-

mine yonelik ¢aligmalar yapmaktadir.

TEGoVA, Avrupa'nin ¢esitli iilkelerindeki gayrimenkul degerleme kurulus-
lar1 arasindaki koordinasyonu saglayarak, isbirligini arttirma ve gayrimenkul de-

gerlemesi alaninda standart birtakim kurallar koymak amaciyla, 1997°de kurul-
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mustur (Glingor, 1999). Biinyesindeki 26 iilkeden 44 degerleme orgiitli, Avru-
pa’daki yaklasik 120.000 degerleme uzmanini temsil etmektedir. TEGoVA, IVSC
ile yakin bir igbirligi i¢inde olan bir Orgiittiir. Bu isbirliginin temel amaci, ulusla-
rarasi alanda degerleme yaklagimlari ile raporlara iligskin standartlar olusturarak
finans ve endiistri sektdrii ile sermaye piyasalarinda gayrimenkul degerlemesi ala-
ninda seffaflik ve giivenilirligi tesis etmektir. Bu amaca ulasmak i¢cin TEGoVA
“European Property Valuation Standards (EVS)” adi altinda, Mavi Kitap (Blue
Book) olarak da bilinen bir standartlar rehberi hazirlamistir. Bu rehber
TEGoVA'ya iiye olan kuruluslar agisindan herhangi bir zorunluluk veya cezai hii-
kiimler icermemekle birlikte tavsiye niteliginde de olsa gayrimenkul degerlemesi

meslegi agisindan birtakim 6nemli diizenlemeler icermektedir.

Ulusal alanda ise gayrimenkul degerleme sektoriinii diizenlemeye yonelik
olarak; Sermaye piyasast kurulu (SPK), Bankacilik denetleme ve diizenleme kuru-
lu (BDDK) ve Degerleme Uzmanlari Dernegi (DUD), Tiirkiye Degerleme Uz-
manlar1 Birligi (TDUB) ve Lisansli Degerleme Sirketleri Birligi Dernegi
(LIDEBIR) gibi meslek 6rgiitleri gérev almaktadir.

SPK, iilkemizde gayrimenkul degerlemesini bir meslek olarak goren, kural,
etik, uygulama standartlarin1 belirleyen, uzmanlik alanina giris ve ¢ikist kontrol
eden bir kurulusun olusturulmasi ile degerleme kurallari, yontemleri, degerleme
sirasinda dikkat edilecek etmenlere iliskin tebligler yayimlamistir (Aglar, vd.,
2002). Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizme-
ti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esas-
lar Hakkinda Teblig, Seri VIII, No: 35 sayili, 28/7/1981 tarihli ve 2499 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 15/12/1999 tarih ve 4487 sayili Kanun'la degisik
22'nci maddesinin birinci fikrasinin (r) ve (t) bentlerine dayanilarak hazirlanmistir.
Bu teblig ile sermaye piyasasi mevzuatt c¢ergevesinde gayrimenkul degerleme
hizmeti verecek sirketlerin Kurulca listeye alinmalarina, listeden ¢ikarilmalarina,
bu sirketlerin ortaklarinin, yoneticilerinin ve bu sirketlerde calisacak degerleme
uzmanlarinin niteliklerine iliskin esaslar belirlenmis ve bu sirketlerin etkinliklerini
siirdliriirken uyacaklar1 kurallar diizenlenmistir. Ayrica 02.08.2007 tarihli ve
26601 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Teblig degisikligi ile Sermaye Piyasasi
Kanunu'nun 38/A maddesinin dordiincii fikrasi ¢ergevesinde yapilacak degerleme
etkinligine iliskin esaslar da diizenlenerek; konut degerlemesi hizmeti ve konut
degerleme uzmanhigi Teblig'de tanimlanmistir. Ancak Kurulun yetkisi yalnizca
sermaye piyasast mevzuati ¢ercevesinde gayrimenkul degerlemesi hizmeti vere-

cek sirketler {izerinde olup bu kapsamin disindaki gayrimenkul degerleme sirket-
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lerinin Kurul diizenlemelerine uymak gibi bir zorunlulugu bulunmamaktadir
(SPK, 2011a). SPK tarafindan, sermaye piyasasi alaninda calisan ihtisas personeli
ve yoneticilerin mesleki yeterliliklerini, bilgi ve becerilerini tespit etmek amaciyla
cesitli faaliyetlere iliskin lisanslama siavlar1 yapilmaktadir (Koktiirk E. ve Kok-
tirk E. 2009). Kasim 2010 itibariyle, 8 yillik zaman zarfinda, 1896 kisi SPK Gay-
rimenkul Degerleme Uzmanlig1 Belgesi almaya hak kazanmistir. Sinav sonucunda
sertifika almaya hak kazanan kisi sayisi, ortalama olarak katilimin % 7,33’iine
denk gelmektedir (SPK, 2011b). Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig1 Sinavina gi-
ren adaylar bes dersten sorumlu tutulmaktadir. Bunlar; gayrimenkul degerleme
esaslar1, mesleki mevzuat ve etik kurallar, insaat ve gayrimenkul muhasebesi, te-

mel finans matematigi ve ilgili vergi mevzuatidir.

BDDK tarafindan 1 Kasim 2006 tarih ve 26333 sayili Resmi Gazete’de
Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faali-
yetleri Hakkinda Yonetmelik ve 29 Eyliil 2007 tarih ve 26658 sayili Resmi Gaze-
te’de bu yonetmelikte yapilan degisikliklere iliskin yonetmelik yayimlanmstir.
Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faali-
yetleri Hakkinda Yonetmelige gore, degerleme faaliyetlerini yiirlitecek personel,
degerleme kurulusunca degerleme yapmak iizere istihdam edilmis, en az dort yil-
lik lisans diizeyinde 6grenim gdérmiis, bankacilik, bagimsiz denetim veya mahke-
melerde bilirkisilik de dahil olmak iizere degerleme konularinda en az ii¢ yillik
tecriibeye sahip ya da degerleme konusunda yurt i¢inde veya yurt disinda yetkili
kuruluslarca verilen mesleki yeterlilik sertifikalarina sahip olmalidir (Resmi Gaze-
te, 2007). 29.09.2007 tarih 26658 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan yonetmeli-
gin intibak siiresini agiklayan gegici 1. maddeye istinaden, bu hakka sahip olma-
yan sirketler mevcut SPK lisanslariyla bankalara degerleme yapmaya devam ede-
bileceklerdir. Aralik 2011 itibariyle BDDK lisansina sahip olan 50 adet gayri-
menkul degerleme anonim sirketi bulunmaktadir (BDDK, 2011).

Degerleme Uzmanlar1 Dernegi, degerleme uzmanliglr meslegini gelistirmek
amaciyla Istanbul merkezli olarak 4 Nisan 2001 tarihinde, Bakanlar Kurulu kara-
riyla almig oldugu “Uluslararas1 Faaliyet Gosterme” yetkisi ¢ercevesinde kurul-
mustur. Bu dogrultuda, 2002 yilinda TEGoVA’ya ve IVSC’ye asil {iye statiisiinde
kabul edilerek, Tiirkiye’yi temsil etme hakkini elde etmistir (Yalgin, 2006).

Tiirkiye Degerleme Uzmanlart Birligi, 06/03/2007 tarih ve 26454 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girmis olan 5582 sayili “Konut Finans-

man1 Sistemine Iligkin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun”
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ile 2499 sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu’na eklenen 40/D maddesi uyarinca gay-
rimenkul degerleme uzmanlig: lisansina sahip olanlar, tiizel kisiligi haiz kamu ku-
rumu niteliginde bir meslek kurulusu olan TDUB’a iiye olmak i¢in lisans belgele-
rini almalarindan itibaren 3 ay i¢inde bagvurmak zorundadir (SPK, 2011c). Nisan
2010 tarihi itibariyle 1300’iin iizerinde degerleme uzmani birlige kaydolmustur.
TDUB’un amaglari, gayrimenkul piyasasinin ve gayrimenkul degerleme faaliyet-
lerinin gelismesi, birlik iiyelerinin dayanigsma, degerleme faaliyetlerinin gerektir-
digi 6zen ve disiplin igerisinde ¢alismalarinin saglanmasi, iiyelerin mesleki men-
faatlerinin korunmasi, haksiz rekabetin 6nlenmesi, mesleki konularda tiyelerin ay-
dinlatilmas1 ve egitilmesini saglamak olarak belirlenmistir (TDUB, 2011).
TDUB’un amaglari i¢inde yer alan “Gayrimenkul Bilgi Merkezi” ile hazirlanmis
degerleme raporlarindaki verilerin bir merkezde toplanmasi yoluyla, sektoriin iz-
lenmesi, bolge ve lilke temelinde istatistikler {liretilmesi ve deger endeksleri olus-
turulmast amaglanmistir. Boylece bu yazilimla ayni1 bolgede degerlemeler arasin-
daki farklarin tespit edilebilmesinin yaninda, istatistik ve endeksler ile degerleme

caligmalarina alternatif bir bilgi kaynagi saglanacaktir (TDUB, 2010).

LIDEBIR, SPK tarafindan listeye alinmis 11 gayrimenkul degerleme sirketi
tarafindan, Istanbul merkezli olarak, 6 Subat 2007 tarihinde, degerleme uzmanlig
meslegini Tiirkiye’de diinya standartlarina ve iilke mevzuatina uygun, mesleki
formasyonda ve etik kurallar icinde yapilmasini saglamak amaciyla kurulmus bir
dernektir. Aralik 2011 itibariyle, SPK tarafindan listeye alinmis olan 38 gayri-
menkul degerleme sirketi dernegin iiyesidir (LIDEBIR, 2011).

2.5 Gayrimenkul Degerleme Yaklasimlar:

Gayrimenkul degerini farkli acilardan etkileyen bir¢ok etmen vardir. Bu et-
menlerin bazilar1 olumlu, bazilar1 olumsuz etki yaparken, bazilar ise kisilerin ter-
cihlerine gore degiskenlik gosterebilir. Gayrimenkuliin degerini etkileyen etmen-
ler; parsele iligkin, yapilagsma, ¢evresel ve sosyal, hukuki, fiziksel ve ekonomik
etmenler olmak iizere alt1 baslikta ele alinabilir (Cizelge 2.2). S6z konusu etmen-
lerin gerektigi sekilde degerleme yaklagimlarinda dikkate alinmasi zorunludur.
Gayrimenkul degerlemesinde uluslararasi alanda kabul gérmiis, {i¢ ana yaklagim

kullanilmaktadir. Bunlar;

e Satis karsilagtirma yaklasimi,
e Maliyet yaklasimu,
e Gelir yaklagimidir.
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Cizelge 2.2 Gayrimenkul degerini belirleyen etmenler.

KATEGORILER ETMENLER

Parsellenme siireci, parselin topraginin cinsi, zemin sinifi ve tagima giict,
Parsele iliskin  egimi, alani, derinligi ve yola cephesinin uyumu, geometrik sekli, kdse ko-

num
Imar plani, yapilasma diizeni, taban alan1 katsayisi, katlar alan1 katsays1, kat
Yapilasma . .. oyt e .
sayisi, imar yasasi ve yonetmelik hiikiimleri
Giiriilti, dogal afet riski, iklim sartlari, topografya, cephe, manzara, teknik ve
Sosyal ve sosyal altyapi, toplu tasimaya yakinlik, sehir merkezine yakinlik, sagliksiz ve
Cevresel zararli bolgelerden olan uzaklik, komsu parsel durumu, hitap ettigi gelir gru-
bu, sosyoekonomik gelismislik diizeyi, sug orani, niifus, finansal risk
Hukuki Kullanim haklari, takyidat (kisitlama) durum, kat miilkiyeti durumu, yap1

izinleri, satig anlagmalari, tevhit (birlestirme) durumu

Insaat kalitesi, insaat maliyeti, yola cephe, bina yas1, kat yiiksekligi, dona-
Fiziksel nim, bina deprem performansi olarak belirtilmistir. Yapinin sahip oldugu
malzeme, iscilik, maliyet, yas

Gayrimenkuliin tesvik bolgesinde yer almasi, arz-talep ve beklentiler, eko-
Ekonomik nomik yasami etkileyecek yatirimlar, ekonomik degisiklikler, kisisel neden-
ler, yonetsel kararlar,“isletme maliyeti”

Uc degerleme yaklasimi igin de piyasa kamiti énemli olup gayrimenkul de-
gerini hesaplamak icin, elde edilen piyasa kanitlart kullanilir (Bienert, et al.,
2010a). Sozii edilen yaklagimlara ek olarak, heniiz yeterli kullanim alanina ve bil-
gi altyapisina erisememis alternatif yaklasimlar da bulunmaktadir. Bunlar; ipotek
Ozsermaye teorisi-Ellwood teknigi, regresyon yontemi (hibrit modelleme, hedonik
yaklasim), nominal yontem, puanlama yontemi ve yapay zekadir (Bulanik mantik,

yapay sinir aglart).
2.5.1 Satis karsilastirma yaklasim

Satis karsilagtirma yaklagiminda izlenen yol, degerleme islemi yapilacak
olan gayrimenkuliin, mevcut piyasada benzer 6zellikler tagiyan ve yeni satilmis ya
da satilik olan gayrimenkullerle karsilagtirilmasi, uygun karsilastirma islemlerinin
uygulanmasi ve karsilagtirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli diizeltmelerin yapilmasi
islemlerinden olusmaktadir (Aglar ve Cagdas, 2008). Satis karsilastirma yaklagimi
siklikla (Tatoglu, 2008);

e Verilerin yeterli olmas1 durumunda her cins gayrimenkul degerlemesinde,
e Genellikle gelir getirmeyen gayrimenkullerin (arazi vb.) degerlemesinde,

e Konut degerlemesinde,

e Mal sahibi tarafindan kullanilan kiiciik ticari ve sanayi gayrimenkullerin

degerlemesinde kullanilmaktadir.



28

Satis karsilastirma yaklasimi ile gayrimenkul degerlemesinde genellikle,
m? birim fiyati (depolarda m® birim fiyati) gibi birim satislar esas alinmaktadr.
Karsilagtirilabilir gayrimenkullerden elde edilen birim fiyatlar, degerlemesi yapi-
lan gayrimenkuliin manzarasi, cephesi, sosyal donatilara yakinligi, yas1 gibi bir-

cok etmene gore diizeltilerek sonuca ulagsmaya calisilmaktadir.

Karsilagtirilabilir gayrimenkullerin olabildigince konu gayrimenkule en ya-
kin niteliklere, benzer yasal kosullara ve yakin konuma sahip olmasina dikkat et-
mek gerekir. Karsilastirilabilir gayrimenkul bulunamadigi durumlarda, degerleme
uzmani Oncelikle caligma alanini genisletir. Yine uygun gayrimenkul bulunama-

mast durumunda ise yakin nitelikli gayrimenkuller hakkinda bilgi saglanir.

Tiirkiye’de edinilecek bilgilerin en 6nemli kaynaginmi gayrimenkul komis-
yonculart olusturmaktadir. Bu nedenle saglanan bilgilerin pazarlama kaygis1 ige-
recegi dikkate alinmalidir. ABD’de de degerleme uzmanlar tarafindan siklikla
Coklu Listeleme Servisleri (Multiple Listing Services - MLS) adli, gayrimenkul
komisyoncularinin ortaklasa ¢alismalarini saglayan, bir gayrimenkul veri kaynagi
kullanilmaktadir. Satig karsilastirma yaklasiminda saglanacak bilgilerin yeterli
olmasi ve giincelligini korumas1 gereklidir. Bu noktada karsilasilan en 6nemli so-
runlar; enflasyon, pivasa degerindeki degisim ve dalga etkisi seklinde siralanabi-
lir. Dalga etkisi, piyasadaki degisimi yanlis yorumlamaktir. Piyasa rayi¢ degerle-
rinden daha yiiksek bir fiyata satilmis gayrimenkulii emsal alan degerleme uzma-
n1, bu yanlisin ilk halkasini1 olusturmaktadir. Degerin yiiksek belirlenmis olmast,
satis asamasina gelindiginde, gayrimenkuliin ipotek gosterilerek alinmasi diisiinii-

len kredi miktarinin karsilanamamasina da neden olabilmektedir.

Satis karsilastirma yaklasiminda, binanin net ve briit kullanim alanlari, yast,
i¢c mekan ozellikleri, yap1 kullanma izin belgesi ve satisa engel durumlarin olup
olmadig: gibi bilgiler edinilir. Bu bilgiler binanin salt var olan durumunu gosterir
ve isletmeyi goz oniine almaz. Ustelik yesil/siirdiiriilebilir tasarim kriterlerini de
g6z ardi eder. Ornek olarak; ayn1 binada, ayni katta yer alan ayn1 mimari dzellik-
ler ve kullanim alanina sahip, ayni cephede yer alan konutlarin degerleri birbirine
esit olacaktir. Ancak bir takim ayn1 6zelliklere sahip olan bu gayrimenkullerde, is-
letme maliyeti ve siirdiiriilebilir 6zelliklerin farkli olmasi olasidir. Bu farklilik ne-
deni ile gayrimenkulden saglanacak net gelir, gayrimenkuliin yasam 6mrii ve pa-
zarlanabilirligi etkilenebilmektedir. Bu yiizden gayrimenkullerin isletme maliyeti

ve siirdiiriilebilir 6zelliklerinin karsilastirmalarda dikkate alinmasi kag¢inilmazdir.
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Karsilagtirabilir gayrimenkullerin satis fiyatlarinda gerekli diizeltmeleri ya-
pabilmek i¢in ¢esitli veri analiz teknikleri kullanilmaktadir. Satis karsilastirmada

kullanilan veri analiz teknikleri asagida kisaca aciklanmaktadir (Tatoglu, 2008):

Eslestirilmis veri analizi: Diger tiim durumlarda esdeger olan iki gayri-

menkuldeki tek fark, aralarindaki fiyat farkinin gostergesi olarak hesaplanabilir.

Gruplanmis veri analizi: Bireysel degiskenlerin deger tizerindeki etkisini
ayirmak icin uygulanan duyarlilik analizinin degisik bir bi¢cimidir. Veriler grup-

landirilarak analiz edilir.

ikincil verilerin analizi: Ayni gayrimenkuliin satis ve tekrar satisma iliskin

analizler yapilmasini igerir.

Istatistiksel analiz: Karsilastirilabilir gayrimenkullerin satis fiyatlarma ya-
pilan diizeltmeleri tanimlamak ve hesaplamak i¢in kullanilan nicel tekniklerdir.

Bu teknikler, istatistiksel sonug ile dogrusal ve ¢oklu regresyon analizlerini igerir.

Grafik analizi: Degerleme uzmaninin verileri grafik olarak yorumladig:

gorsel caligmalardir. Bunlar istatistiksel analizin farkli bir uygulamasidir.

Trend analizi: Karsilastirilabilir gayrimenkullerle ilgili verilerin olmadigy,
fakat daha az benzer 6zellikleri olan gayrimenkullere iliskin genis bir veri tabani
oldugu zaman yararli bir tekniktir. Bu analizde, piyasa duyarlilifi; satis fiyatini

etkileyen ¢esitli etmenleri de géz Oniine alarak sinanmalidir.

Maliyet analizi (iyilestirme maliyeti, amortisman maliyeti): Maliyet ana-
lizindeki diizeltmeler, yipranmis bina maliyeti, iyilestirme maliyeti veya ruhsat
ticretleri gibi maliyet gostergelerine dayanir. Maliyet ve deger mutlaka es anlamli
olmadigindan degerleme uzmani, tiiretilen diizeltmelerin makul oldugundan ve

piyasa beklentilerini yansittigindan emin olmalidir.

Kira farklarimin kapitalizasyonu: Karsilastirilabilir gayrimenkulde mey-
dana gelen gelir kaybinin, emsaldeki belli bir kusuru yansittigt durumlarda dii-
zeltme yapmak icin bir veri teknigi olarak kullanilabilir. Ornek olarak, asansorii
olmayan apartman dairesi, otoparki olmayan is yeri verilebilir. Sayisal analizlerin
yapilamadig1 durumlarda goreceli karsilagtirma ve siralama analizi, kisisel goriis-

meler uygulanabilmektedir.
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2.5.2 Maliyet yaklasim

Maliyet yaklagimi, bir insaatin yapilmasinda rol alan tiim 6gelerin maliyeti-
ni dikkate almaktadir. Maliyet tahmini yapilmasinin ardindan, bulunan degere gi-
risimcilik kar1 eklenerek ingaatin toplam maliyeti hesaplanir. Maliyet yaklagimin-
da yeniden yapim degeri ve yerine koyma degeri olmak {izere iki farkli deger tiirii
ile gayrimenkuliin degerine ulasilmaktadir. Degerleme uygulamalarinda daha hizli
ve kolay olmasi nedeniyle yerine koyma degeri daha ¢ok tercih edilmektedir. Ma-
liyet tahmini icin pratikte, eski adi1 Bayindirlik ve Iskan Bakanligi1 olan, Cevre ve
Sehircilik Bakanligr (CSB) tarafindan teblig edilen “Yap1 Yaklagik Birim Mali-
yetleri’nde yer alan birim maliyet degerleri kullanilmaktadir. Ancak bina maliye-
tinde bolgeden bolgeye degisebilecek birim is¢ilik ve malzeme maliyeti dikkate
alinarak hesaplama yapilmasi durumunda elde edilecek sonuclar daha ikna edici
olacag: diisiiniilmektedir. En sik kullanilan maliyet hesaplama yontemi, amortis-
manl deger kayb1 yontemidir. Bu yontemle bina maliyeti hesaplanirken binanin
yipranmalari, yasi vb. ozellikler dikkate alinarak, yerine koyma degerinden yip-
ranma pay1 ¢ikartilir. Son olarak bulunan deger, piyasa verilerinden elde edilen ar-
sa degeri ile toplanilarak, gayrimenkuliin maliyet yaklagimi ile bulunan degerine
ulasilir (Denklem 2.1).

Deger = Arsa degeri + Insa maliyeti + Girisimci kari — Yipranma [2.1]

Gayrimenkul degerlemesinin {i¢ yaklasimindan biri olan “Maliyet Yaklasi-

m1” genellikle;

e Siklikla alim-satim1 yapilmayan gayrimenkullerin degerlemesinde,

e Ozel kullanim1 olan yapilarin degerlemesinde,

o Karsilastirilabilir satig bilgisi olmadiginda,

e QGelir getiren bir gayrimenkul cinsi olmadiginda,

e Fizibilite calismalarinda,

e Yarim kalmis veya teklif asamasindaki projelerin degerlemesinde,

e Arsa ve yapilarin ayr1 ayr1 degerlenmesinde (arsa degerlerinin piyasadan
belirlenebildigi durumlarda),

e Eklentiler ve yenilemeler s6z konusu oldugunda,

e QGelir yaklasimina tam giivenilemiyorsa,

e Satis karsilastirma yaklasiminda bazi kalemlerin parasal diizeltmelerinde,

e Sigorta degerinin hesaplamasinda,

e Muhasebeye yonelik deger hesaplamalarinda kullanilir (Gemici, 2008).
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Yeniden yapim degeri, degerleme giinii fiyatlariyla, yapinin ayni insaat mal-
zemeleri, tasarimi, diizeni, standartlar1 ve iscilik kalitesi ile orijinal bigimiyle iire-
tilmesinden, yipranma pay1, fonksiyonel siiperyeterlikleri (superadequacy) ve ye-
tersizliklerinin disiiriilmesi ile elde edilen degerdir. Yerine koyma degeri ise de-
gerleme giinii fiyatlariyla, esdeger yararliliga sahip olacak sekilde gayrimenkuliin
modern insaat malzemeleri, tasarim, diizen ve iscilik kullanilarak yeniden iiretil-
mesi durumunda ulasilacak degerdir. Yeni bir binada yeniden yapim degeri ve ye-
rine koyma degeri ayni anlama gelmektedir (Georgia Appraiser, 2011). Yerine
koyma degerine 6rnek olarak CSB tarafindan teblig edilen “Yap1 Yaklasik Birim

Maliyetleri’nde yer alan birim maliyet degerleri gosterilebilir.

Maliyet yaklagiminda insa degeri ve girisimci kar1 hesaplandiktan sonra bu
degerden yipranma payinin diislilmesi gerekir. Binalarda fiziksel, fonksiyonel ve
dissal yipranmalar olabilir. Fiziksel yipranma payini belirlemek {izere, degerleme
uygulamalarinda siklikla 02.12.1982 tarih, 17886 sayili Resmi Gazete’de yayim-
lanarak yiiriirliige giren yipranma paylarin1 gdsteren cetvel kullanilmaktadir (Ci-
zelge 2.3).

Cizelge 2.3 Yipranma paylarini gosteren cetvel (Resmi Gazete, 1982).

Yas 75

03 45 610 11-15 1620 2130 | 31-40 4150 | 51-75
insaatin Cinsi % % % % % % % % % %
Celik Karkas- 4 6 10 15 20 25 32 40 50 60

Betonarme binalar

Y1gma kargir, Yigma 6 8 12 18 25 32 40 50 6 70

yar1 kargir binalar
Ahsap, tag duvarl (ca-
mur hargh) gecekondu 8 12 18 25 32 40 50 60 70 80

tarz ve vasfinda binalar

Kerpig ve 10 17 25 35 45 55 65 75 85 95

diger basit binalar

Fiziksel yipranma, kendi igerisinde diizeltilebilen ve diizeltilemeyen yip-
ranma olmak tizere ikiye ayrilir. Bina iskeletindeki yipranma giiclendirme yapil-
madig1 takdirde diizeltilemezken; i¢ boya, dis boya gibi yapi isleri ve pencere, ka-
p1, kalorifer tesisat1 gibi yap1 elemanlari fiziksel olarak yenilenebilir, diizeltilebi-
lir. Diizeltilebilen yap1 islerinin fiili (efektif) yaslar1 6grenilerek, yipranma payin-
da diizeltme yapilabilir. Bu islem, yaymlanmis ¢esitli natamam konut durum tab-

lolarinda yer alan oranlar dikkate alinarak uygulanabilir.

Fiziksel yipranmanin yaninda énemli olan bir diger yipranma ise fonksiyo-

nel yipranma olup, diizeltilebilen ve diizeltilemeyen olmak iizere ikiye ayrilir. Dii-
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zeltilebilen fonksiyonel yipranma da kendi i¢inde, katlanilacak maliyetle giderile-
bilmesi olanakli ve olanaksiz fonksiyonel yipranma olarak ikiye ayrilir. Ornek
olarak, fiziksel olarak da yipranmis olan vitrifiye elemanlarinin miadinin dolmasi
sonucunda, yenileriyle maliyeti karsiliginda degistirilmesi ile hem fiziksel yip-
ranmanin hem de fonksiyonel yipranmanin 6niine gecilebilir ya da fonksiyonel
olarak yipranmis bir 6geye maliyet etkin ekleme/diizeltme yapilarak, fonksiyonel
yipranma Onlenebilir. Diger yandan diizeltilebilir olmasina ragmen, en az maliyeti
kadar ya da kabul edilebilir 6l¢iilerde degerini arttiramayacak olan fonksiyonel

yipranmalar ise rasyonel olmayan diizeltilebilen yipranmalardir.

Diizeltilemeyen fonksiyonel yipranmalar da kendi icerisinde ikiye ayrilmak-
tadir. Birincisi, yapida kullanilan malzemelerin ve insaat uygulamalarinin demode
olmasidir. Ornek olarak basik tavan, yiiksek tavan uygulamalari verilebilir. Ikinci-
si ise kullanilan malzemenin ya da uygulamanin, maliyeti kadar degere etki ede-
memesi ile olusan, piyasaya gore siliperyeterlik durumudur. Fonksiyonel yipran-
ma, belli bir oranda maliyetten diisiiriilmekten ziyade, piyasa verilerinden elde
edilerek degerlemeye etkitilmelidir (eslestirmeli satis analizi, kira kaybi
kapitalizasyonu vs.). Piyasadan da yeterli bilgi alinamadig: takdirde ancak, deger-
leme uzmani kendi varsayimlarini ve kanaatini kullanarak belirli bir oranda amor-
tisman eklemeli ya da bir diger deyisle sabit amortisman yontemini kullanarak,
yani binanin fonksiyonel olarak yiprandigini diisiindiigii y1l miktarini, binanin fi-
ziksel dmriine bolerek bir oran elde etmeye ¢alismalidir. Bunun yaninda yapinin
kendisinden kaynaklanmayan, ancak yakin bir zamanda, yer aldig1 ¢cevrenin goz-
den diismesi sonucunda veya makroekonomik nedenlerden dolay1 olusacak dissal
yipranmanin hesaba katilmasi icin de fonksiyonel yipranma da izlenen ydntem

gecerlidir.

Insa maliyeti ve yipranmalarin disinda arsa degerinin elde edilmesi gerek-
mektedir. Arsa degerinin elde edilmesinde satis karsilagtirma yaklagiminin yani si-
ra; proje gelistirme, piyasada yer alan arsalarin kat karsilig1 satig oranlar1 veya pi-
yasada yer alan gayrimenkul fiyatlarinin belli bir oranin1 (6rnek olarak % 40) arsa
degeri olarak kabul etme yontemleri kullanilabilir. Bunlarin yaninda, ingaat alani
iyilestirme, haftriyat, drenaj maliyetinin arsadan arsaya degiskenlik gosterebilecegi

unutulmamalidir.

Bu yaklagim genelde, arsa degeri, bina degeri ve varsa ek degerlerin toplam
maliyetinden sonuca gider. Dolayisi ile en garantili yaklasim olup olusan piyasa

fiyatin1 goz ardi eder ve isletme maliyetini dikkate almaz. Bu ylizden isletme ma-
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liyetinin etkitilmemesi durumunda karsilasilan diger bir sorun ise yapilacak her-
hangi bir iyilestirmenin yalniz maliyeti ile degere katilmasidir. Ciinkii maliyetin
dogrudan gayrimenkuliin piyasa degerine eklenmesi i¢in piyasanin bunu takdir
etmesi gerekmektedir (Runde and Thoyre, 2010). Ayrica maliyeti kadar yarar sag-
lamayan iyilestirmelerin, maliyeti Ol¢iisiinde degere etkitilmesi yanlis olacaktir.
Dolayisi ile piyasa sartlari, mevcut arz ve talep etkileri, gelecege yonelik beklenti-
ler ve ¢evresel etmenlerin dikkate alinmamasi durumunda, inandiriciliktan uzak

bir deger elde edilecektir.

Maliyet Yaklasimi kullanilmast durumunda karsilasilacak zorluklar; profes-
yonel uzman goriisli gerektirmesi, pazar degerini tam gdstermemesi, eski binalar-
da ¢ok uygun olmamasi seklinde siralanabilir. Ayrica, yapilarin en yliksek ve en
iyl kullanim durumundan uzak oldugu durumlarda, piyasa verileri ile desteklene-
meyen durumlarda ve eklentilerin varliginda bu yaklasim yetersiz sonug verebil-
mektedir (Gemici, 2008). Maliyet yaklasiminda kullanilan yontemler ise sunlardir
(Tatoglu, 2008):

Maliyet endeksi yontemi: Bilinen bir gecmis doneme ait maliyet bilgisini
giincel degere ¢evirmek amaci ile kullanilir. Yapilarin yeni olmasi durumunda da-
ha dogrulayici bilgi verir. Kullanim sirasindaki sorunlar; rakamlarin giivenilirligi,
geemis donem verilerinin glincel donem verileri ile iligkili olup olmadig: (ekono-
mik egilimler), insaat yonteminin mevcut durumda kullanilan yontemlerden farkli

olmasi gibi sorunlardir.

Karsilastirmah birim yontemi: Benzer yapilarin birim m® maliyetine da-
yanarak elde edilen birim insaat degerlerine, elektrik, tesisat, vergi, proje, harc-

iskan bedellerinin ilave edilmesi ile yapilan maliyet hesabidir.

Yerinde birim yontemi: Maliyet m? taban alani bazinda veya metre tiil du-
var alani temel alinarak hesaplanir. Genelde, avan projelerde maliyeti hesaplamak

i¢in kullanilir.

Kesif yontemi (insaat maliyeti belirlenmesi): Bu yontemde, kullanilan her
maliyet kalemi ayr1 ayr1 hesaplanarak, bina maliyeti elde edilir. Ayrintili 6l¢iim-
lendirme ve uzman maliyet hesapcist gerektirir. Bu nedenle rutin degerleme ca-

lismalarinda pek kullanilmaz.
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2.5.3 Gelir yaklasim

Gayrimenkul talebi, mevcut veya potansiyel gayrimenkul sahiplerinin kul-
lanimindan dogan karlilik ve/ya sagladigi diger yararlara bagli olarak degisim
gosterir. Kullanimdan elde edilecek yarar ne kadar coksa, gelecekteki kullanicisi-
nin ddeyebilecegi fiyat veya kira da o kadar yiiksek olacaktir. Sermaye degerleri
yillik kira degerlerinden tiiretildigi i¢in, kira diizeyi yliksek ise sermaye degeri de
fazla olacaktir. Gayrimenkule yatirim yapanlar, gelecekte daha fazla gelir ve ser-
maye degerindeki artig olanagindan yararlanmak icin gayrimenkuliin o andaki ge-
tirisinin diisiik olmasin1 kabul edebilecegi de goz oOniine alinarak degerlendirme
yapilmalidir (Utkucu, 2007). Gelir yaklagimi (Tatoglu, 2008);

e Gelir getiren veya gelir getirmesi beklenen gayrimenkuller igin,
e Diger maliyet ve satis karsilastirilma yaklasimlarini desteklemek, kontrol
etmek i¢in,

e Yatirimcilarin beklentilerini basit bir sekilde kontrol etmek i¢in kullanilir.

Enerji etkin binalarin degerlemesinde de kullanilacak birincil yaklasim, gelir
yaklagimidir. Bu yaklasimda belli bir doneme ait getirinin, belirlenmis indirgeme
ve kapitalizasyon oranlariyla, elde tutma siiresi, yasam Omrii ya da amorti siiresi
boyunca gelir akisinin olusturulmasi sonucu degere ulasilir. Ancak, enerji etkin
ingaatin ve iyilestirmelerin degere olan etkisi bu yontemle hesaplanmak istenirse,
hicbir kullanicinin bu yatirimdan 6miir boyu saglayacagi yarar1 gayrimenkulii sa-

tin alma asamasinda 6demek istemeyecegi goz ardi edilmemelidir.

Binalarin iyi yalitilmasi, 1s1 kayiplart diisiik olan dograma kullanima,
1s1/151k/giines enerjisine duyarli cam malzemesi se¢imi, enerji tiikketimi diisiik nite-
likli (A sinifi) {iriinler, tasarruf saglayan armatiirler vb. gibi 6nlemlerle elektrik, su
ve 1sitma/sogutma amacli enerji tiikketimi azaltilabilir. Ayrica i¢ mekan hava kali-
tesinin arttirilmasinin yani sira ¢evreye duyarli iirlin kullanima ile siirdiiriilebilirli-
ge de katki saglanabilir. Yatirnmlarin ekonomik acidan rasyonel olup olmadigini
anlamak i¢in, ilk maliyet, fatura tutarlarindaki azalma, amorti siiresi ve yasam om-
riinti dikkate alacak bir sekilde gelir yaklagimi kullanilir (Simmons, 2010). Gelir
yaklagimi;

e Dogrudan Kapitalizasyon Y ontemi
e indirgenmis Nakit Akist Yontemi (INA) olmak iizere iki sekilde uygu-

lanmaktadir.
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Dogrudan Kapitalizasyon Yontemi, konu gayrimenkuliin bir donemlik net
gelirini, bulundugu piyasanin verilerine gore belirlenen bir gelir oranina bolerek
veya carparak gayrimenkuliin degerine ulasan bir yontemdir. Bu yontem, uzun
vadede istikrarli gelire sahip olan, yakin gelecekte isletme gelir ve giderlerinde
biiylik bir degisim olmayacagi beklenen gayrimenkullerin degerlemesinde uygu-
lanmalidir (Aglar ve Cagdas, 2008). Bunun yaninda, faiz, kira artig oran1 ve net

gelir ile de piyasa degerine ulasilabilir (Denklem 2.2) (Ayan, 2010).

pp=NG. (1Y = (+e) 2.2]
(1+9)"-(1-g)

PD = Gayrimenkuliin piyasa degeri [TL];
NG = Yillik kira geliri - Yillik gider [TL];

i = Indirgeme oran1 veya beklenen yillik getiri orani;
g  =Kira artis orani;
n = Kalan ekonomik 6mdir [y1l].

Aylik kapitalizasyon oraninin aritmetik tersi, briit gelir ¢arpanini vermekte-
dir. Briit gelir carpan1 da degerlemelerde siklikla kullanilmaktadir. Bu yontemle
degerleme; piyasa verilerine gore elde edilen briit gelir carpani ile konu gayri-

menkuliin briit geliri ¢arpilarak yapilmaktadir.

Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi, belli bir indirgeme oranina gore indirgen-
mis nakit girisleri ile indirgenmis nakit ¢ikislar1 arasindaki farki hesaplayarak so-
nuca ulasan bir yontemdir (Koktiirk, 2007). INA ydntemi uygulanirken éncelikle
yatirimin yillik gelir tahmini yapilir. Gelir tahmini yapilirken, yatirimin satis, kira-
lamalar veya baska bir sekilde elde edebilecegi tiim gelirler, bosluk oran1 ve tahsi-
lat kaybu ile birlikte géz oniine alinir. Bu gelirlerin olugmasti i¢in iistlenilmesi ge-
reken giderler, toplam gelirden ¢ikarilarak net gelire ulasilir. Eger proje gelistirme
yapiliyorsa giderler, proje siirecinden isletme siirecine dek g6z oniine alinir. Elde
edilen net gelirler yillik kira artis1 oran1 ve enflasyon orani dikkate alinarak nomi-
nal nakit akislar1 olusturulur. Belirlenen akis siiresi boyunca nakit akislart indir-
geme orani ile indirgenir ve bugilinkii degerleri hesaplanir. Ardindan akis siiresi
sonunda yatirimin elden ¢ikarildigi varsayimiyla son doneme ya da bir 6nceki do-
neme ait net gelirin, kapitalizasyon oranina boliimiiniin bugiinkii degeri hesapla-
narak terminal deger bulunur. Terminal degere daha once hesaplanmis olan bu-
giinkii degerlerin toplam1 ve maliyet eklenerek, yatirimin 6ngoriilen piyasa dege-

rine ulasilir.



36

Gelir yaklasiminda kullanilan araclar

Kapitalizasyon orani: Gayrimenkuliin bir yilda elde ettigi net gelirin, dege-
rine boliinmesiyle elde edilen orandir (Denklem 2.3). Biitiinlesik kapitalizasyon
orani olarak da adlandirilmaktadir. Kapitalizasyon orani, gayrimenkuliin yakin
cevresinde yer alan benzer niteliklere sahip karsilastirilabilir gayrimenkullerin
bilgilerinden yola c¢ikilarak ortalama olarak hesaplanir. Bu oran, gayrimenkuliin
yer aldig1 bolgeye, gayrimenkuliin tiiriine gore farklilik gosterir.

Net Gelir

Kapitalizasyon Orani = ——— [2.3]
Deger

Briit gelir/kira carpam (BGC/BKC): Briit gelir/kira carpani, piyasada
benzer nitelikte olan gayrimenkullerin satis fiyatlarinin, aylik briit gelirleri-
ne/kiralarina boliinmesi sonucu elde edilen sonuglarin aritmetik ortalamalarinin
bulunmasiyla elde edilir (Denklem 2.4).

Satis Fiyat
BK( =227 TR [2.4]
Briit Kira

Piyasada kiralar; net kira, ciro kirasi, yiizde kira olarak belirlenmis olabilir.
Briit kira carpanini hesaplamadan Once, kira tiirii ve kosullar1 6grenilerek, diizelt-
meler gergeklestirilmelidir. Ornek olarak, ABD’de ticari binalarda temel kiraya ek
olarak 6denen miilkiyet vergileri, bina sigortasi, kamusal harcamalar (su, elektrik,
dogalgaz) ve onarimlarin direkt olarak kiraci tarafindan veya toplu halde mal sa-
hibine verilerek mal sahibi tarafindan 6denmesine gore degisen tiirleri bulunmak-
tadir. Ayni sekilde tiim degerlemelerde kiranin hangi yiikiimliiliikleri i¢erdigi dog-

ru bir sekilde, miimkiinse s6zlesme maddeleri incelenerek 6grenilmelidir.

Bu kira tiirlerine ek olarak bir de yesil kiralama (green lease) bulunmakta-
dir. Yesil kiralama, genelde mal sahibi ve kiraci arasinda yapilan kira s6zlesmesi-
ne ekolojik siirdiiriilebilir tasarim ve kurumsal sosyal sorumluluk gibi yiikselen
kavramlarin entegre edilmesini konu edinmektedir. Yesil kiralama sézlesmeleri,
temelde yesil/enerji etkin bina standartlari, isletimsel idare ve enerji performans
Olgiileri ile iliskili denetim islemleriyle baglantili olarak diizenlenmektedir. Ayrica
kararlastirilmis hizmet ve enerji performans seviyesine gore tesvik ve ceza mad-
deleri gibi ogeler de yesil kiralama sozlesmelerinde ele alinmaktadir (Bienert et
al., 2010a).
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Kira artis orani: Kiranin belirli bir donem sonrasinda nominal artisini be-
lirleyen orandir. Kiralar, 01.07.2012 tarihinde yiiriirliige girecek olan Bor¢lar Ya-
sast’nin dordiincii boliimiiniin ikinci ayirirminda yer alan 343. maddeye gore; ko-
nut ve catili i§ yerlerinde, taraflarin yenilenen kira donemlerinde uygulanacak kira
bedeline iliskin anlagmalar1, bir énceki kira yilindaki UFE’deki artis oranini geg-
memek kosuluyla gecerlidir. Bu kural, bir yildan daha uzun siireli kira s6zlesme-
lerinde de uygulanir. Taraflarca herhangi bir anlagsma yapilmamissa, kira bedeli,
bir énceki yilm UFE artis oranmni (on iki aylik ortalamalara gére) gegmemek sart:
ile hakim tarafindan kiralananin durumu g6z oniine alinarak hakkaniyete gore be-
lirlenir. Taraflarca anlagsma yapilip yapilmadigina bakilmaksizin, bes yildan uzun
stireli veya bes yildan sonra yenilenen kira s6zlesmelerinden ve bundan sonraki
her bes yilin sonunda, yeni kira yilinda uygulanacak kira bedeli, hakim tarafindan
UFE’deki artis orani, emsal kira bedelleri ve kiralananin durumu géz éniinde bu-
lundurularak hakkaniyete uygun bi¢imde belirlenir. Her bes yildan sonraki kira y1-
linda bu bi¢cimde belirlenen kira bedeli, Yasa’nin 6nceki fikralarinda yer alan ilke-
lere gore degistirilebilir. S6zlesmede kira bedeli, yabanci para olarak kararlagti-
rilmigsa, bes y1l gegmedikge kira bedelinde degisiklik yapilamaz. Bes y1l gegtikten
sonra kira bedelinin belirlenmesinde, yabanci paranin degerindeki degisiklikler de

g6z Onilinde bulundurularak Yasa’nin tigiincii fikra hiikkmii uygulanir.

indirgeme oram (iskonto orami) : Yatirmin finansmaninda kullanilan
kaynaklarin sermaye maliyeti ya da yatirimcilarin projeden bekledigi en diisiik
karlilik oramdir (K&ktiirk, 2007). Indirgeme oran1 hesaplanmasinda agirlikli orta-

lama sermaye maliyeti veya kapitalizasyon oranlar1 da kullanilabilir.

Indirgeme orani, devlet giivencesi nedeniyle risksiz kabul edilen devlet tah-
villeri faiz oran1 ya da iilke riskini de i¢eren eurobond faiz oranina belirli bir risk
primi (yatirim riski, likidite riski, yonetim riski vb.) eklenerek hesaplanmaktadir.
Bu islem yapilirken nominal faiz orani, ortaklarin veya potansiyel ortaklarin fir-
madan bekledikleri en diisiik kar orani, isletmenin marjinal sermaye maliyeti ve
sermayenin firsat maliyeti de dikkate alinmalidir (Koktiirk, 2007; Emanet, 2009).
Bu sekilde hesaplanan indirgeme orani, istikrarli piyasalarda kullanish kabul edi-
lirken, reel faiz oranlarinin ¢ok yiiksek seyrettigi piyasalarda saglikli sonuclar iire-

temeyecegi diisiiniilmektedir. Reel faiz' oranlarimin yiiksek oldugu dénemlerde,

" Reel faiz orami, (1+Nominal faiz orani) / (1+Enflasyon orani) denklemiyle hesaplanir. Reel
faiz kisaca, nominal faizin enflasyondan aridirilmis halidir. Nominal faiz ise kisaca, piyasada uy-
gulanan cari faiz oranidir.
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risksiz faiz oranina ilave olarak risk priminin de eklenmesi diisiik fiyatlamalara
neden olabilecektir. Enflasyon ve risksiz faiz oranlar arasindaki fark yiiksek ol-

dugu siirece, risksiz faiz oran1 dogrudan indirgeme orani olarak dikkate alinmali-
dir (Ayas, 2010).

Net bugiinkii deger (NBD): Net buglinkii deger yontemi, projenin para gi-
rislerinin gayrimenkul yatirimeisinin beklemekte oldugu yillik ya da donemsel ge-
tiri oran1 ile bugiine indirgenerek hesaplanan bugiinkii degeri ile para ¢ikis1 ara-
sindaki farkin belirlenmesine dayali bir yontemdir. (Denklem 2.5) (Gonenli, 1985;
Karapinar, vd., 2008).
n NNA,

NBD = =
igl(l +i)"

[2.5]

NBD = Net bugiinii deger [TL];

NNA,= Yatirimdan saglanacak net nakit akiglar1 [TL];

C = Ilk yatirim maliyeti [TL];

i = Indirgeme oran1 veya beklenen yillik getiri orani;

n = DoOnem sayisi.

Bir projenin kabul edilebilmesi i¢in NBD’nin sifira esit veya biiyiik olmasi
gerekmektedir. Alternatif projelerin seciminde ise NBD’si en biiyiik olan projeye
(sifira esit veya biiylik olmak kaydiyla) oncelik verilir (Taktak ve Demir, 2010).
Yontemin ana sakincasi, parasal bliylikliigii farkli projeleri karsilastirma i¢in fazla
olanak vermemesidir. Bu nedenle projelerin bugiinkii degeri ile maliyeti arasinda-
ki oranin belirlenmesi ilkesine dayanan karlilik endeksi (fayda-maliyet orani) ge-
listirilmistir (Gonenli, 1985).

I¢ verim orami (IVO): I¢ verim orani, bir projenin net nakit akislarmin bu-
giinkii degerini, sermaye yatirirminin bugiinkii degerine esitleyen indirgeme orani,
diger deyisle NBD’nin sifira esit oldugu orandir (Denklem 2.6) (Kdoktiirk, 2007).

n NNA
0 —C =0 [2.6]
i=1(1+1v0)
NNA, = Net nakit akislar1 [TL];
C = [lk yatirim maliyeti [TL];
Vo = [¢ verim orani;

n = DoOnem sayisi.
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I¢ verim orani, deneme-simama ve enterpolasyon yolu ile belirlenmektedir.
Bu yontem, net buglinkii deger yonteminden indirgeme islemi bakimindan farkl
olsa da genellikle benzer sonuclar vermektedir. Ancak bazi1 durumlarda para giris-
lerinden isletmeye donen fonlarin kullanimi konusunda, farkli oranlar iizerinden
islem vermesinden dolay1 sonuglarin ¢elistigi durumlarda olmaktadir. NBD y6n-
temi veri iskonto orani {izerinden, IVO yontemi ise isletmeye donen fonlarm IVO
izerinden tekrar yatirilacagini varsaymaktadir. Bu iki yontemden NBD daha ¢ok
tercih edilmektedir, ¢iinkii IVO her proje i¢in farkli olacagindan, isletmeye dénen
fonlar farkli oranlar {izerinden tekrar yatirilmis gibi islem gorecektir. NBD yon-
teminde ise isletmeye gelen para daima ayni oran iizerinden iglem gormektedir
(Gonenli, 1985).

Bu ydnteme gore bir projenin kabul edilebilmesi igin hesaplanan IVO’nun
yatirnmcinin kabul ettigi en az indirgeme oranindan biiylik olmasi gerekmektedir.
Alternatif projeler arasindaki bir se¢imde ise i¢ verim orani en biiyiik olan projeye
oncelik verilir (Taktak ve Demir, 2010). Bu oranlarin disinda gayrimenkul deger-
lemesinde sik kullanilmayan bor¢ kapsama (karsilama) orani ve kredi-deger orani

olmak tizere iki oran daha bulunmaktadir.

Geri ddeme siiresi: Yapilan ilk yatirnm maliyetinin ne kadar bir siire sonra
saglanacak nakit akislari ile karsilanacagin1 gostermektedir. Geri 6deme siiresi, ilk
yatirim maliyetinin yillik net nakit akisina (NNA) boliinmesiyle elde edilir (Denk-
lem 2.7). Yatirimin geri doniisii (Return on investment - ROI) ise net nakit akisla-
rinin ilk yatirim maliyetine boliinmesiyle elde edilir (Denklem 2.8). Geri 6deme
stiresi kisa veya ROI orani yliksek yatirimlar daha az risk igerirler. Geri 6deme sii-
resi, 0zellikle istikrarsiz, gelecegi belirsiz veya teknolojik gelismelerin hizli oldu-

gu sektordeki yatirim projelerinin degerlendirilmesinde kullanilir (Egem, 2010).
Geri Odeme Siiresi = Ilk Yatirim Maliyeti / Yillik NNA [2.7]
ROI = Yillik NNA / Ilk Yatirim Maliyeti [2.8]
Geri 6deme stiresi yonteminin iistiinliikleri (Egem, 2010);
e Anlasilmas1 ve uygulanmasi kolay ve basit bir yontem olmast,
e Yatirnmin ekonomik dmrii boyunca saglayacagi NNA’nin esit olmasi du-

rumunda, yatirnmin yaklasik olarak i¢ karlilik oranini vermesi,

e Geri 6deme siiresi daha kisa yatirim segilerek daha az risk alinabilmesidir.
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Geri 6deme stiresi yonteminin sakincalar1 (Egem, 2010);

e Paranin zaman degerini dikkate almamasi,
e Geri 6deme siiresi sonrasi nakit akislar1 ve hurda degeri dikkate almamasi,
e Bu yonteme gore yapilacak se¢imlerde, daha fazla 6neme sahip yatirimlar

yerine geri 6ddeme siiresi en kisa olan yatirima 6ncelik verilmesidir.
2.6 Degerleme Siireci ve Rapor Hazirlanmasi

Gayrimenkul degerlemesi, siklikla SPK mevzuatina tabi sirketler, yerli ve
yabanci bankalar tarafindan ve belediyeler, araci kuruluslar, danismanlik sirketle-
ri, mahkemeler, 6zel ve diger tiizel kisilerce talep edilmektedir. Gayrimenkul de-

gerlemesi genel olarak;

e Gayrimenkul satin alma, satis veya kiraya verme islemleri,

e Gayrimenkul karsilig1 teminatlandirilan uzun vadeli kredi alimu,

e Agcik arttirma, tasfiye satiglari, hurda deger tespiti islemi,

e Sigorta, vergi ve kamu yarar1 i¢in bir devlet kurulusu tarafindan kamulag-
tirma yapilmasi,

o Sirket birlestirme, devir ve ele gegirmelerde, sirket aktifinde bulunan gay-
rimenkullerin degerlerinin belirlenmesi,

e Adi kiralama ve finansal kiralama islemlerine konu olan gayrimenkullerin
degerinin belirlenmesi,

e Gayrimenkule dayalt menkul kiymet ihraglarinda ve gayrimenkul portfoyii
yoneten kolektif yatirnm kuruluslarinda portféyde bulunan gayrimenkulle-
rin degerlerinin belirlenmesi,

e Gayrimenkullere iliskin vergi matrahlarinin tespiti,

e Ipotek portfdylerinin, teminatlarinin degerinin tespiti,

e iflas ve hacizlerde agilacak davalardan énce gayrimenkullerin degerinin
belirlenmesi,

e Miras paylasimi, bosanma durumlar1 vb. hukuki paylagimlarda gayrimen-
kul degerinin belirlenmesi,

e Sirketlerin sermaye artirimi dolayisi ile ortaya ¢ikan degerleme gereksi-
nimlerinde gayrimenkullerin degerinin belirlenmesi,

e Proje gelistirme ¢aligmalarinda gayrimenkullerin degerinin belirlenmesi,

e Fizibilite raporlarinin hazirlanmasi,

e Banka kredilerinden dogan ipoteklerin paraya cevrilmesi gibi amaclara

yonelik talep edilmektedir (Karapinar, vd., 2008).
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Gayrimenkul, miilkiyetin el degistirmesinden, degerleme asamasina gelene
kadar birgok karar verici mekanizmadan geger. Ornek olarak gayrimenkullerin
kredili alim ve satimlarinda, yiikleniciler, tedarikgiler, gayrimenkul sahipleri (sati-
cilar), alicilar, gayrimenkul komisyonculari, kredi veren kuruluslar, devlet kurum-
lar1 ve degerleme uzmanlari rol oynarlar. ilk olarak yiiklenicinin yaptig1 insaat ve
tedarikg¢ilerden saglanan mallarin kalitesi, estetigi, ekonomik olmasi, gayrimenku-
liin satin alinmasini saglayan baslica etmenlerdir. Bu etmenleri yeterli bularak
gayrimenkulii satin almis kisi, gayrimenkulii elden ¢ikarmak istedigi zaman bir
gayrimenkul komisyoncusuna satis sartlarini sunar. Gayrimenkul komisyoncusu-
nun buldugu bir alict ile satic1 anlagir. Gayrimenkul kredi ile alinacaksa, alicinin
ilgili kuruluglara bagvurulmasi ile kredi onay asamasina gegilir. Son olarak, onay-

lanan kredi i¢in degerleme raporu talebinde bulunulur.

Degerleme calismasi 6ncelikle problemin tanimlanmasiyla baslar. Ozel veya
tiizel kisilerin talepleri dogrultusunda, gayrimenkul degerleme sirketlerine deger-
leme icin gereksinim duyulacak olan tapu senedi 6rnegi ve gayrimenkule iliskin
mevcut diger belgeler ile iletisim bilgileri gonderilir. Boylece degerleme ¢alismasi
icin gerekli ilk bilgiler elde edilir. Degerleme uzmanlari edinilen bilgi ve belgelere
gore, basta Tapu Sicil Miidiirliigli, Kadastro Mudiirligii ve ilgili Belediye olmak

tizere resmi kurumlarda ve gayrimenkul mahallinde incelemelerde bulunur.

Degerleme uzmani Tapu Sicil Mudiirligiinde, gayrimenkule iliskin tapu kii-
tiigii sayfasindan takyidat (serh, hak, miikellefiyet, ipotek, diger ek beyan ve dii-
siincelerde yer alan kisitlamalar) ve varsa cins degisikligi (tashihi) tarihi, diger
hissedarlar gibi bilgileri edinir ve tapu senedi 6rnegindeki bilgilerin dogrulugunu
teyit eder. Bilgiler uyusmadig: takdirde geriye doniik incelemelerde bulunur. Bu-
nu izleyen siiregte gayrimenkul kat irtifakli veya kat miilkiyetli ise Tapu Sicil
Miidiirliigii arsivinde bulunan proje dosyasindan numarataj tespiti, vaziyet plani
ve onayli mimari proje incelemesi yapilir. Kadastro Miidiirliigiinde ise gayrimen-
kuliin yeri ada-parsel bazinda tespit edilir ve varsa lizerinde yer alan cins degisik-

ligi yapilmis binalarin 6l¢ii krokileri incelenir.

llgili belediyelerde, degerleme uzmani gayrimenkuliin imar arsiv dosyasini
talep ederek, eger konu gayrimenkul toprak tiirlinde degilse (arsa, arazi vb.), gay-
rimenkule iliskin yap1 ruhsat1 (varsa ek olarak tadilat ruhsati, yenileme ruhsati),
yapt kullanma izin belgesi, onayli mimari projesi (varsa tadilat mimari projesi),
alinmis enciimen ve mahkeme kararlari, numarataj bilgileri, vaziyet plani, varsa

yapt tatil tutanagi, yikim karari, kat malikleri kurulu karar1 gibi bilgileri arastirir
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ve Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Midiirliiglinden edindigi bilgiler ile kargi-
lastirir. Her gayrimenkul tiirii icin, Belediye Imar Miidiirliigiinden giincel imar du-
rumu ve varsa plan notlar1 6grenilerek, mevcut kullanimm EYEIK olup olmadigi-
na iliskin 6n izlenime sahip olunur. Eger gayrimenkuliin bulundugu parsel heniiz
imar programina alinmamissa, yer aldigi en biiyiik 6lgekli plan ilgili kurumda in-
celenir. Belediye sinirlari i¢cinde kalan yerlerin nazim ve uygulama imar planlari
ilgili belediyece, belediye ve miicavir alan disinda kalan yerlerde ise valilik ya da
ilgilisince yapilir ya da yaptirilir (Yiiksel, 2002). Bu yilizden, miicavir alan disinda

kalan yerlerde Belediye yerine ilgili Il Ozel Idaresinde gerekli incelemeler yapulir.

Gerekli tiim bilgileri edinmis olan degerleme uzmani tarafindan, gayrimen-
kulii gosterecek kisi ile bulusulur ve gayrimenkuliin yerinin dogrulugunu ada-
parsel ve sokak-kapi numarasi bazinda tespit edilir. Ardindan, gayrimenkuliin
ozellikleri (yap1 ise i¢ ve dis Ozelliklerini) incelenir, gerekli goriilen bilgiler not
edilir ve eldeki veriler ile uygunluk sayisal ve gorsel olarak teyit edilir. Gayri-
menkule iliskin incelemeler tamamlandiktan sonra, gayrimenkul tiirii dikkate ali-
narak karsilastirilabilir (emsal) gayrimenkul ve piyasa arastirmasi yapilir. Karsi-
lastirilabilir gayrimenkuller hakkinda ilgili kisilerden i¢ 6zellikler ve diger gerekli
goriilen bilgiler toplanir ve degerleme raporuna konulmak {izere disaridan fotog-
raflart cekilir. Eger karsilastirilabilir gayrimenkul yetersiz ya da mevcut degil ise
konu gayrimenkuliin yer aldigi bdlgenin ikamesi olan sosyoekonomik ydnden

benzer yerlesim bolgeleri incelenir.

Izleyen siiregte ¢evrimici haritalardan uzaklik bilgisi gibi sayisal veriler elde
edilir. Konu gayrimenkuliin piyasasindaki arz-talep iliskisi hakkinda fikir sagla-
yabilecek bilgiler (il¢e niifusu, il niifusu, il-ilge bazinda niifus artislari, birim imar
alan1 bagina diisen kisi/hanehalki sayis1 ve bu sayilarin il genel verileriyle karsi-
lastirilmasi, ikamet edenlerin ortalama gelir diizeyleri, donemlik ruhsat sayilari,
tesvik durumu vb.) dikkate alinarak piyasada olusan fiyatlarin egilimi hakkinda
goriis sahibi olunur. Bu verilerin belirli bir ¢ap uzakligi icin elde edilmesi deger-
lendirmeyi daha giivenilir kilacaktir. Bunun yaninda makro ekonomik veriler ve
sektorel istatistiksel bilgilerden yola ¢ikilarak, konu gayrimenkuliin piyasasi ve
gelecegi hakkinda bir kaniya varilir. Edinilen tiim bilgiler dikkate alinarak, gayri-
menkul degerleme yaklagimlar1 araciligi ile gayrimenkuliin degerine ulasilir ve ¢a-

lisma raporlanarak sonuglandirilir.



43

Degerleme raporu, c¢esitli nedenlere yonelik olarak gerceklestirilen degerle-
meye iligkin uzmanin bulgu ve kanaatlerini yansittig1 bir dokiiman olup asagidaki

adimlar1 kapsamaktadir (Ayan, 2010):

e Degerlemenin amacinin (kullanim amacinin) ortaya konmast,

e  On hazirlik, veri segimi ve veri toplanmast,

e Gayrimenkuliin en yiiksek ve en 1yi kullanim bigiminin belirlenmesi,
e Degerleme yaklagimlarinin uygulanmasi,

e Degerleme sonuclarinin karsilagtirilmasi ve nihai deger tahmini.

Degerleme raporlari, ¢cogunlukla bankalardan konut kredisi alan kisiler adi-
na hazirlanir. Bankalar i¢in yapilan degerlemelerde, banka, banka miisterisi yani
alict ve degerleme uzmani olmak iizere ii¢ taraf vardir. Ancak bazi durumlarda
gayrimenkul komisyoncularinin da katilimiyla taraf sayist dort olabilmektedir.
Degerlemede en 6nemli noktalardan birisi etik kurallara uymak ve bu dogrultuda
tarafsiz kalmaktir (Max, 2011). Degerleme uzmanlarinin uymasi gereken etik ku-
rallar UDES’te ayrintili bir sekilde yer almaktadir. Degerleme raporu UDES’e go-
re geneli itibariyle, degerleme uzmaninin adi ve deger takdirinin hangi tarihten
itibaren uygulanabilir oldugunu, degerlemeye tabi olan gayrimenkul ve miilkiyet
haklar1 veya menfaatlerini, degerlemenin ve degerleme raporunun tarihlerini, ya-
pilan incelemenin kapsamini, bu standartlarin uygulanabilirligini ve gerekli her tiir
aciklamayi icermelidir. Bu baglamda Tiirkiye’deki bankalar kendi degerleme ra-
por formatlarini ve sartnamelerini olusturmuslardir. Ancak degerleme uzmanlari
icin bircok raporlama formati olmasi, gerek zaman agisindan gerek her formatin
farkli taleplerde bulunmasi nedeniyle zorlayici olmaktadir. SPK tarafindan da
gayrimenkul degerleme raporunda yer almasi gereken Ogelere iliskin bir rapor
format1 olusturulmustur. SPK rapor formati iceriginde, sirket ve miisteri bilgileri,
deger tanimlar1 ve degerleme yontemlerinin tanimi, genel, 6zel ve sektdrel veriler,
gayrimenkul ile ilgili bilgiler, en yiiksek ve en iyi kullanim analizi, gayrimenku-
liin analizi ve degerlendirilmesi, sonug, rapor ve raporu diizenleyen kisilere iliskin

ekler adl1 bagliklar yer almaktadir.
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3. YESIL/ENERJI ETKIN BINALAR

Yesil binalar, enerji etkin binalar, yiiksek performansl binalar, ¢cevre dostu
binalar ve siirdiiriilebilir binalar birbirleriyle benzer anlamlarda kullanilan kav-
ramlardir. Yesil/enerji etkin binalar, enerjiyi verimli kullanmasinin yaninda, mal-
zeme se¢imleri, su verimliligi gibi kriterleri de yerine getirerek cevreyi koruyan,
binanin yasam 0mriinii ve yasam boyu maliyetini dikkate alan yapilardir. Bu bag-
lamda yesil/enerji etkin binalar, binanin insa siirecinden (yerel malzeme kullani-
mi, vb.), yitkimina kadar gegen siiregte (geri doniistiiriilebilir malzeme kullanimu,

vb.) enerjiyi verimli kullanarak ¢evreye zarar vermeyen yapilar olarak tanimlana-
bilir.

Kaynaklar1 hizla tiikenmekte olan diinyada, kullanilan enerji miktarinin hiz-
la artmas1 ve buna bagl olarak ekosistem dengesinin bozulmasi yalniz ¢evreyi ko-
ruma konusunda degil, ayn1 zamanda enerji kullanimi {izerinde de yeni yaklagim-
larin olusmasina neden olmustur. Yesil binalar, yesil enerji ve siirdiiriilebilir ¢evre
ve kaynak kullanimi gibi terimler hem uygulamada hem de yasal diizenlemelerde
karsimiza ¢ikmaktadir. Ozellikle enerji verimliligi konusu, yasanan enerji krizleri
ve sera gazlar1 salimlarinin yarattig1 iklim degisikligi gergegi ile birlesince, 6nce-
likle ABD’de ve Avrupa’da ve sonrasinda kiiresel dlgekte mal ve hizmet alimla-
rindaki karar verme siireclerinde 6nemli bir etken olmaya baslamis ve ayni1 dlciide

yasal diizenlemelerde de yer bulmaya baslamistir (Ozyurt, 2009).
3.1 Enerji, Cevre ve Siirdiiriilebilirlik

Cevre sorunlarinin etkisinin giderek artmasi, 1970’li yillardan itibaren ener-
ji, ¢evre ve slirdiirtilebilirlik kavramlarinin birlikte ele alinarak uluslararas: diizey-
de tartisilmasina neden olmustur. 1972 yilinda “Biiylimenin Sinirlart (Limits to
Growth) Raporu”nun yayimlanmasi ve Stockholm’de gergeklestirilen Birlesmis
Milletler Cevre Konferansi bu alanda atilan ilk kiiresel adimlardir. Siirdiirtilebilir-
lik kavrami ilk olarak 04.08.1987 tarihinde, dénemin Norve¢ Basbakani Gro
Harlem Brundtland bagkanliginda Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonunun
(World Commission on Environment and Development) yayimladig: Brundtland
Raporu’nda kullanilmistir. Bu raporda siirdiiriilebilir kalkinma, bugiiniin gereksi-
nimlerini gelecek nesillerin de kendi gereksinimlerini karsilamalarindan 6diin
vermeden karsilamak olarak tanimlamustir. Siirdiiriilebilir kalkinma kavraminin
ilk resmi taniminin yapildigi Brundtland Raporunun ardindan 1992’de gercekle-

sen Rio Konferansinda ¢evre ve kalkinmaya yonelik stratejiler ayrintili olarak in-
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celenmis ve 21. ylizyilin giindemi (Giindem 21) belirlenmistir. Glindem 21, kiire-
sel, ulusal ve yerel organizasyonlar ya da hiikiimetler tarafindan uygulanacak, in-
sanin ¢evreye etkisinin oldugu her alani kapsayan bir eylem planidir. 1997 yilinda
Kyoto’da diizenlenen Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sdzlesmesi-
nin li¢lincii toplantisinda ise hava kirliligini azaltma ve sera gazlar1 salimi ile ilgili
2012 yilina kadar baglayict erekler konulmustur (Aksu, 2011; Celik, 2011).

Cakmanus ve Ozbalta (2008) daha ayrmtili bir bigimde siirdiiriilebilirligi su

sekilde tanimlanmaktadir.

“Emisyonlarin ve diger atiklarin artmasi, dogal kaynaklarin azalmasi, hava ve su
kirliliginin artmasi, ekolojik dengenin bozulmasi gibi olumsuzluklari azaltmak icin fosil ta-
banli yakitlari yakan sistemlerin verimliliginin ve yenilenebilir enerji kaynaklari kullanimi-
nin arttirilmasina ¢aligilmaktadir. Bu sireg sdrdlirtilebilirlik olarak tanimlanmaktadir.”

Siirdiiriilebilirlik kavramiyla birlikte, planlama, ekonomi ve ekoloji ¢evrele-
rinde yeni bir akim ortaya ¢ikmustir. ilk olarak kalkinma kavramu ile birlikte kul-
lanilan siirdiirtilebilirlik, biitiiniin stirdiiriilebilirligi i¢in biitiinli olusturan 6gelerin
de siirdiirtilebilir olmasi diistiniilerek, biiyiik 6l¢eklerden kiigiik dlgeklere gelisimi
ve degisimi amacglayan bir dl¢iit haline gelmistir. Bu kavram, gayrimenkul sekto-
riinde de yerini almis ve beraberinde ekonomik, ¢cevre dostu, enerji tasarruflu bi-

nalar olan yesil bina kavraminin olugsmasina 6ncti olmustur (Topgu, 2010).

Siirdiiriilebilirlik kavrami, 2000 yilinda Rio’da gerceklestirilen Siirdiiriilebi-

lir Kent Konferansinda, kent ile su sekilde iliskilendirilmistir;

“Stirddiriilebilirlik kavrami kente uygulandiginda, kentsel alanin ve bdlgesinin, top-
lumun arzu ettigi yasam kalitesi dlizeylerinde islevlerini sirdiirmeye devam etmesi, ancak
bunu yaparken mevcut ve gelecek nesillerin segeneklerini kisittamamasi ve kentsel sinir-
lar iginde ve diginda olumsuz etkilere neden olmamasi anlamina gelmektedir” (Topgu,
2010).

Siirdiiriilebilirlik kavrami heniiz projelere istenen diizeyde entegre edilme-
mistir. Sirdiiriilebilirlik ile ilgili yapilan ¢alismalarda tesviklerle ve girisimcilerin
gayretleriyle gelinen nokta da heniiz istenilen seviyeye ulasamamistir. Yirmi dort
y1l 6nce kamuoyuna sunulmus olan siirdiiriilebilirlik, halk tarafindan da yeterince
bilinmemektedir. Halkin ¢ogunlugu tarafindan siirdiiriilebilirlik yeterince tanina-
mamis olsa da; siirdiiriilebilirlik, bilingli kisilerin verdikleri kararlarda s6z sahibi

ve tercih nedeni olmaya baglamistir.



46

3.2 Enerji Verimliligi ve Enerji Kimlik Belgesi

Enerji verimliligi, binalarda yasam standardi ve hizmet kalitesinin, enddistri-
yel isletmelerde ise tiretim kalitesi ve miktarinin diisiisiine yol agmadan, birim
hizmet veya {iriin miktar1 basina enerji tiikketiminin azaltilmasidir (ETKB, 2009).
Genel anlamda verimlilik, kamuoyunda farkindalik olugmasini, kamusal diizen-
lemelerin yasama gegirilmesini, sektorel doniisiimii hizlandiran ve verimliligi tes-
vik eden yasal diizenlemelerin devreye sokulmasini kapsayan uzun soluklu bir sii-
reci ifade etmektedir. Bu siire¢ dahilinde birim enerji tiiketimindeki kayiplar onle-
nebilir, atiklar degerlendirilebilir ya da gelismis teknolojiler kullanilarak, tiretimi
diisiirmeden enerji talebi azaltilabilir. Enerji verimliligi, daha verimli enerji kay-
naklar1 kullaniminin yani sira gelismis endiistriyel siiregler ve enerji geri kazanim-

lar1 gibi etkinligi artirict 6nlemlerle de saglanabilir (Ayas, 2011).

Enerjiyi verimli kullanmanin baslica nedenleri, artan niifus, gelisen teknolo-
ji ve endiistriyel faaliyetler sonucunda birincil enerji kaynaklarinin hizlica tiikken-
mesi ve diinya lizerinde canli yasaminin gelecegini tehdit eden kiiresel 1sinmadir.
Ozellikle diinya niifusunun giin gegtikge artmasi, artan konfor talepleri, gelisen
teknolojiler enerji verimliligini duyarliliktan daha ¢ok bir zorunluluk haline ge-
tirmektedir. Yalnizca Tiirkiye’de 2020 yilinda birincil enerji gereksiniminin bu-

giine gore % 100’den daha ¢ok artacagi ongoriilmektedir (Sekil 3.1).
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Sekil 3.1 Tiirkiye’nin birincil enerji talebi (Tombak, 2011).

Enerjiyi verimli bir sekilde kullanmak i¢in endiistriyel binalarda, ofis bina-
larinda ve konutlarda 1s1 yalitimi, aydinlatma i¢in akkor lambalar yerine fliioresan
lambalarin tercih edilmesi, toplu ulasim kullanimi, enerji verimli tiriinler kullani-

mi1 gibi cesitli dnlemler alinabilir. Tiirkiye’de bunlara yonelik caligmalar yapil-
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maktadir. Bu siiregte 1s1 yalittim1 zorunlu hale getirilmis, kamuda verimli aydin-
latmaya gecilmis, toplu tasimada yolcu kapasiteleri arttirilmaya calisilmis ve artik
tiim beyaz esyalarda AB’nin olusturmus oldugu enerji etiketleri kullanilmaya bas-

lanmustir.

Tiirkiye’de enerjinin yaklasik % 37’si binalarda kullanilmaktadir (Sekil
3.2). Binalarda tiiketilen enerjiyi en etkin sekilde kullanmak iizere 05.12.2008 ta-
rihinde Resmi Gazete’de “Binalarda Enerji Performanst Yonetmeligi” yayinlan-
mistir. Bu yonetmeligin amaci, dis iklim sartlarini, i¢ mekan gereksinimlerini,
mabhalli sartlar1 ve maliyet etkinligini de dikkate alarak, bir binanin biitiin enerji
kullanimlarinin degerlendirilmesini saglayacak hesaplama kurallarimin belirlen-
mesini, birincil enerji ve CO; salimi agisindan siiflandirilmasini, yeni ve 6nemli
oranda tadilat yapilacak mevcut binalar i¢in en diisiik enerji performans gerekleri-
nin belirlenmesini, yenilenebilir enerji kaynaklarinin uygulanabilirliliginin deger-
lendirilmesini, 1sitma ve sogutma sistemlerinin kontroliinli, sera gazlar
salimlarinin sinirlandirilmasini, binalarda performans kriterlerinin ve uygulama
esaslariin belirlenmesini ve ¢evrenin korunmasini diizenlemektir (Resmi Gazete,
2008). Bu yonetmelik ile binalardan yaklasik % 40 enerji tasarrufu, lilke genelin-
de ise % 17 enerji tasarruf edilecegi ve bdylece Tiirkiye genelinde CO, saliminin
% 4 - 5 disiiriilebilecegi ongoriilmektedir (Tombak, 2011).

Enerjidigi; % 5
= Tarim; % 6 ,

® Sanayi; % 32

Konut ve
Hizmetler; % 37

= Ulagtirma; % 20

Sekil 3.2 Nihai enerji tiiketiminin 2009 yilindaki sektérel dagilimi (iklim Degisikligi Ulusal Eylem
Plani, 2011).

02.05.2007 tarihinde 26510 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan 5627 Sayili
Enerji Verimliligi Yasasi ile binanin enerji gereksinimi, yalitim 6zellikleri, 1sitma
ve/ya sogutma sistemlerinin verimi ve binanin enerji tilketim siniflandirmasi ile
ilgili bilgileri asgari olarak bulunduran Enerji Kimlik Belgesi (EKB) diizenlenme-
si zorunlu kilmmustir (Cizelge 3.1a; Cizelge 3.1b). Belgede bulundurulmasi gere-

ken diger bilgiler ile belgenin yenilenmesine ve mevcut binalar da dahil olmak
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lizere uygulamaya iliskin usul ve esaslar, Binalarda Enerji Performansi (BEP)
Yonetmeligi ile belirlenmistir. Miicavir alan disinda kalan ve toplam insaat alan
1.000 m*den az olan binalar i¢in EKB diizenlenmesi zorunlu degildir. EKB’ler
(IZODER, 2011a);

e Binalarda konfor kosullarinin olusturulmasi i¢in gerekli olan en diisiik
enerji gereksinimini,

e Bu konfor kosullarinin olusturulmasi i¢in binanin ne kadar enerji tiikete-
cegine dair siniflandirmayi,

e Enerji tiiketiminin hangi oranda giines, riizgar vb. yenilenebilir enerji kay-
naklarindan saglandigini,

e Binanin ve icerisinde kullanilan cihazlarin isletilmesinde ¢evreye ne kadar
CO, gaz1 salim1 yapildigini,

e Binanin yalitim 6zelliklerini,

e Isitma ve/ya sogutma, havalandirma ve sihhi sicak su sistemlerinin verimi

ile ilgili bilgileri gosterir.
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Cizelge 3.1 Enerji kimlik belgesi ve enerji siniflarina gore endeks puanlari (Tombak, 2011).

EKB, Bakanlik tarafindan yetkilendirilmis, blinyesinde EKB Uzman istih-
dam eden enerji verimlilik danismanlik sirketleri tarafindan diizenlenir. EKB dii-
zenlenirken BEP-TR yazilim programi kullanilir ve EKB’nin gegerlilik siiresi 10
yildir. EKB’ler binanin tamamui i¢in hazirlanir, ancak istege bagli olarak bagimsiz
boliimler i¢in de hazirlanabilmektedir. Eger binada enerji kullaniminda degisikli-
ge yol acacak degisiklikler yapilirsa, EKB’nin bir yil i¢inde yenilenmesi zorunlu-
dur. 1 Ocak 2011 tarihi itibariyle EKB zorunlu hale getirilmis olup yeni binalar
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icin yap1 kullanma izin belgesinin ayrilmaz bir parcasi haline gelmistir. Mevcut
binalar ve insasi devam edip heniiz yap1 kullanim izni almamis binalar i¢in ise
Enerji Verimliligi Yasasi’nin yayimi tarihinden itibaren on yil i¢inde EKB diizen-
lenmesi gerekmektedir (Ozyurt, 2009).

3.3 Yesil Binalar ve Sertifikalandirma Sistemleri

Yesil binalar i¢in uluslararas1 diizeyde kabul gormiis bir tanim bulunma-
makla birlikte, ¢esitli kuruluslar yesil binayr tanimlamiglardir. ABD Yesil Bina
Konseyi (U.S.Green Building Council - USGBC) yesil binayi, konvansiyonel bi-
naya kiyasla cevresel, ekonomik, saglik ve verimlilik performansini arttirmak i¢in
tasarlanan, insa edilen ve isletilen binalar olarak tanimlar. ABD Ulusal Konut
Ureticileri Birligi (National Association of Home Builders - NAHB) ise yesil bi-
nay1, enetji verimliligine, su ve kaynak korunumuna dikkat eden, siirdiiriilebilir
veya geri doniistiiriilebilir tirlin kullanan ve i¢ mekan hava kalitesini korumak i¢in
Onlem alan binalar olarak tanimlamaktadir (Simmons, 2010). Kisaca siirdiiriilebi-
lir/yesil binalar ¢evresel, sosyal ve ekonomik yarara katki saglayan 6zelliklere sa-
hip binalardir (Myers, et.al., 2007).

Yesil binalar, birincil enerji kaynaklarinin tiiketim derecesinin yavaslatilma-
st ve sera gazlari salimiin disiiriilmesi ile ¢evrenin korunmasi adina hizli ve
efektif bir yaklasim olarak diisliniilmektedir (Popescu et al., 2009). Yesil binalar
dogal 151k ve iyi bir i¢ mekan hava kalitesiyle kullanicilarin sagligin1 korur ve
tiretkenligini gelistirir. Ayrica, yapim ve isletim asamalarinda dogal kaynaklarin
tikketimine duyarli olup ¢evre kirliligine neden olmaz, yikimindan sonra diger ya-
pilar i¢in kaynak olusturabilir veya cevreye zarar vermeden dogadaki yerine geri
donebilir (Celik, 2009).

Yesil bina fikrinin temelinde siirdiiriilebilirlik vardir. Siirdiiriilebilirlik bilin-
cinin gelismesi ve yayginlasmasi son donemlerde gerceklesmekle birlikte, aslinda
kavraminin temelini olusturan, kaynaklarin etkin ve rasyonel kullanim1 milat 6n-
cesine dek uzanmaktadir. Sokrates (MO 470 - MO 399) edilgen yéntemlerle gii-
nesten yararlanmak ve ayni zamanda korunmak iizere, glineye cepheli olan evler-
de kis glinesinin mekan igerisine alinabildigini, yaz giinesinin ise gilinesin gelis
acisina gore catilarin iistiinden gegmesi ile evin golgede kaldigini diisiinerek, kis
giinesinden yararlanmak i¢in giiney cephesini yiiksek, kuzey cephesinin ise soguk
rliizgarlardan korunmak adina al¢ak yapilmasini 6nermistir (Vitruvius, 1990) (Re-

sim 3.1). Bir bagka ornek olarak ABD’nin Giineybatisinda yasamis olan
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Anasazilerin (MS 500 - MS 1300) pueblolar1 gosterilebilir (Resim 3.1). Bu bolge-
de yasayan Anasaziler, 900 yillarinda tas ve kerpi¢ evler (pueblo) yapmaya bas-
lamiglardir. Bu essiz ve sasirtici apartman benzeri yapilar ¢cok kez sarp ugurumla-
rin kayalik yiizlerinde insa edilmistir. Bu tercihlerinin nedeni, kigin gilines enerji-

sinden yararlanmak, yazin ise goélgelenmeye yonelik olarak yarar saglamaktir
(Simmons, 2010).

Yesil binalar siirdiiriilebilir kentlesme ile daha saglikli birey ve yasam i¢in
onemli bir gereksinim haline gelmistir. Ancak devlet tesviklerinin yetersizligi, he-
niiz toplum tarafindan yeterince benimsenmemis olmasi, yesil bina danismanlik
sektdriiniin yayginlasmamasi, yesil bina danigmanlarinin az sayida olmasi ve yesil
bina tasarim kriterlerinin bir kisminin taninmiyor olmasi ve bir kisminin da sayi-
sal yarar Olgiitlerinin belirli olmamas1 gibi nedenler, yesil binalarin sayica daha

fazla olmasina engel olugturmaktadir.

-Sokrates evi- -Anasazi pueblolari-

Resim 3.1 Enerji etkin tasarim ornekleri (Weber, 1983; Selectstone, 2011).

Bu baglamda 6rnek olarak, Tiirkiye’de yalitim iiriinlerinden alinan % 18’lik
katma deger vergisi (KDV) oraninin indirilmesi sonucu maliyetin azalmasi ile ya-
litima talebin artacagi goriisli hakimdir. Cilinkii yesil binalarin 6niindeki bir diger
engel de, kiracilarin veya kullanicilarin, yatirimlariin kisa stirede dondiigiine ik-
na olmadan ek maliyete katlanmak istememeleridir. Yapilan arastirmalar maliye-
tin ¢ok artmamasi kosulu ile daha saglikli ve daha g¢evreci binalara talebin daha
fazla olacagini1 gostermektedir. Bunlarin yaninda, kurumsal siirdiiriilebilirlik anla-
yist ile birlikte, bircok sirket siirdiiriilebilirligi ilke edinerek tiiketicilerin goziinde
cevreci kurulus imgesi yaratmayi diisiinmektedir. Ayrica, yesil binalarda calisan-

larda verimliligin artmas1 da bir¢ok ¢alismaya konu olmustur.
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Yesil bina kriterlerinin 6l¢iilmesi ve binalarin yesil oldugunun tescil ve ona-
yina yonelik olarak, 1990°dan bu yana cesitli sertifikalandirma sistemleri gelisti-
rilmigtir. Yesil terimi, yesil/enerji etkin tasarim kriterlerinin gerceklestirilmesinin
yant sira ticlincii bir sahis tarafindan objektif incelemeye gereksinim duymaktadir.
Ciinkii “yesil”in isteyen herkes tarafindan 6zgiirce kullanilmasi durumunda, kav-
ram inandiricilifini yitirecektir. Bu baglamda olusturulan ilk Yesil Bina Sertifika-
landirma sistemi, Ingiltere’de 1990 yilinda Yap: Arastirma Kurumu (Building
Research Establishment - BRE) tarafindan ortaya konulan “Yap1 Aragtirma Ku-
rumu Cevresel Degerlendirme Yontemi”dir (Building Research Establishment
Environmental Assessment Method - BREEAM). Sonrasinda diger iilkeler kendi
gereksinimlerine yanit verecek sekilde farkli sertifikalandirma sistemleri gelistir-

meye baslamislardir (Cizelge 3.2; Resim 3.2).

Cizelge 3.2 Olusturuldugu yillara gore yesil bina sertifikalandirma sistemleri.

SERTIFIKALANDIRMA SISTEMI ULKE YILI

BREEAM; Yapi Arastirma Kurumu Cevresel BIRLESIK KRALLIK | 1990
Degerlendirme Metodu

Energy Star ABD 1995
HQE; Haute Qualité Environnementale - Cevre Kalitesi FRANSA 1996
LEED; Enerji ve Cevresel Tasarim Liderligi ABD, KANADA 1998
SB Tool; Uluslararas: Siirdiiriilebilir Olusturulmus Ortam ITALYA, ISPANYA, 1998

SB Araci Uluslararas1 Tegviki PORTEKIZ, CEK CUM.,

ISRAIL, G.KORE,
TAYVAN

NABERS; The National Australian Built Environment AVUSTRALYA 1999

Rating System - Avustralya Ulusal Yapili
Cevresel Degerlendirme Sistemi
CASBEE; Comprehensive Assesment System for Built JAPONYA 2001
Environment Efficiency - Bina Cevresel
Etkinligi i¢in Kapsamli Degerlendirme Sistemi

Green Globes ABD, KANADA 2002
Green Star AVUSTRALYA 2002
Built Green KANADA ABD 2003
DGNB; Deutsche Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen e.V. ALMANYA 2006

— Alman Siirdiiriilebilir Bina Konseyi
Sertifikalandirma Sistemi
Klima: aktiv — Iklim: aktif AVUSTURYA 2006
NAHB; National Association of Home Builders Model ABD 2008
Yesil Bina Ydnergeleri
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Resim 3.2 Uluslararasi derecelendirme sistemleri (Ceylan, 2010).

Yesil bina sertifikalandirma sistemleri ile ¢evresel degerlendirme, belirli kri-
terler 151¢1nda bir binanin ¢evresel performansina deger bicme yoludur. Genellik-
le, ana yapi, skor verme ve sonu¢ olmak iizere li¢ bolimden olusur. Ana yapiyi,
mantikli bir bigimde bir araya getirilmis ¢evresel performans kriterleri olusturur.
Skor verme, yerine getirilen kriterler sayesinde kazanilan performansa puan veya
kredi verilmesini konu edinir. Sonug ise toplanan puanlar veya krediler sayesinde
binanin toplam performansinin seviyesinin belirlenmesidir (Dorbek, 2007).
ABD’nin Pasifik Kuzeybat1 bolgesinde gegerli olan Earth Advantage New Homes
sertifikalandirma sistemi, ayn1 zamanda ayr1 bir sekilde enerji performans skorunu
da belirleyerek, gercek enerji tiikketiminin tahminini ve bdlgesel ve ulusal capta
enerji kullanimmi siniflandirmayr saglamaktadir (Lawrence Berkeley National
Laboratory, 2011).

Gayrimenkul degerlerinin analizi i¢in uluslararas: kabul gormiis yaklagimlar
olmakla birlikte, heniiz ¢cevresel degerlendirme araglarinin bu trendi takip etmedi-
gi goriilmektedir (Reed, et al., 2009). Bilindigi lizere kiiresel yesil standart, iklim
ve cografya farkliliklari, malzeme yeterliligi, enerji iiretimi, kiiltiirel adaptasyon
ve hukuki alt yapiya kadar her iilke temelinde farkliliklar géstermektedir. Dolayi-
styla bolgesel gerekliliklere gore olusturulan sertifika sistemleri, farkli bolgelerin
yerel durumlarini dikkate almamaktadir (Erten, et al., 2009). Bu yiizden ortak bir
derecelendirme araci olusturulamamistir. Ancak farkli tilkeler kendi kosullarini
g0z Oniine alarak, yaygin kullanima sahip yesil bina degerlendirme araglarindan
LEED ve BREEAM’in kriterleri {izerinden zaman igerisinde yeni yontemler gelis-

tirmiglerdir. Ortak bir temele dayanan bu tip modeller olusmasi, uluslararasi dii-
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zeyde kabul goren bir derecelendirme aracina dogru bir yonelim saglayabilir
(Reed, et al., 2009).

Iklim ve var olan bina stoku gibi iilkelere 6zgii 6zellikler, her iilke igin, ken-
di stirdiirtilebilir degerleme aracini olusturmasini gerektirmektedir. Farkh iilkele-
rin derecelendirme araclarinin farkli degiskenler {izerine insa edilmesi kag¢inil-
mazdir. Bu durum farkli iilkelerde yatirim yapacak kisilere sorunlar olusturmakta
ve her bir piyasadaki farkliliklar1 anlamay1 gittik¢e zorlastirmaktadir (Dixon et al.,
2008). Ortak bir sistem olusturmaya yonelik yapilan ¢aligmalara 6rnek olarak
BRE-Global 2008’de PAN-EU BREEAM adinda yeni bir sertifika sistemi olustu-
rulmas1 gosterilebilir. Bu sertifika, Ingiliz kokenli BREEAM sistemini bircok iil-
kenin yerel degiskenlerine uyarlamaktadir. Yesil bina sertifikasi olusturulmasi
konusunda dncii rol oynayan LEED ve BREEAM, ABD ve Ingiltere’de olusmus
ve olgunlagsmis oldugu icin, bu sertifika sistemleri kendi ¢iktiklar1 iilkenin bina
endiistrisinin gili¢lii taraflarina uygun hazirlanmislardir. Bu yiizden bagka bir iilke-
nin yap1 sektoriine olan etkileri sinirlt olacaktir. LEED ve BREEAM son zaman-
larda uluslararasi farklilik gercegini dikkate alarak, kriterlerini iklim, kaynak ye-
terliligi ve yerel insaat sektorlerine uyarlamaya baslamistir (Erten, et al., 2009).
Ayrica LEED, BREEAM ve Green Star tarafindan, uluslararas: bir dil kullanila-
rak, uluslararas1 paydaslarin farkli sehirlerdeki binalar1 kargilagtirmalarina yar-

dimeci1 olacak ortak metrik bir sistem de gelistirilmektedir (Reed, et al., 2009).

Tiirkiye’nin heniiz kendine ait sertifikalandirma sistemi bulunmaktadir. Bu
dogrultuda calismak iizere, Ekim 2007’de Cevre Dostu Binalar Dernegi
(CEDBIK), Diinya Yesil Bina Konseyi (World Green Building Council) semsiye-
si altinda yesil bina konseyi (YBK) olma amaciyla kurulmustur (Resim 3.3).
CEDBIK, Tiirk sertifika sisteminin olusturulmasinda uzmanlar1 bir araya getirme-
yi ve bu alanda bir yonetim organi olmay1 amaglamistir. Bu dogrultuda oncelikli
olarak LEED ve BREEAM sertifikalarini1 Tiirkiye kosullarina uyarlamak tizere ca-
lismalara baglamistir (Erten, et al., 2009). Tiirkiye’nin, kendi yasalari, siirdiiriile-
bilirlik ilkeleri, sosyal ve cografi 6zelliklerine uygun olarak kendi sertifikasini ge-
listirmesi kaginilmazdir. Amaglanan Tiirk Yesil Bina Sertifikalandirma Sistemi-
nin, Tiirk Ingaat Sektdriiniin gergeklerini gdz dniine alarak, en azindan kisa vadede
diinyada yaygin olarak kullanilan sistemlerin ¢evresel yararlarini saglamasi ve pi-
yasada uygulanabilir olmas1 beklenmektedir (Erten et al., 2009). Konsey olma yo-
lunda ilerleyen CEDBIK’in &ncelikli amaci, diger sivil toplum kuruluslari, aka-
demiler, kamu ve 0zel sektor ortakliklariyla beraber yesil bina uzmani sayisinin

artisina olanak verecek caligmalar yapmaktir (Erten, et al., 2009; Erten, 2010).
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Resim 3.3 Diinya Yesil Bina Konseyine iiye tilkeler (World Green Building Council, 2010).

Tiirkiye’de yirmi bina, yesil bina sertifikasi almaya hak kazanmistir. Tiirki-

ye’de yer alan yesil bina sertifikasi almig binalar sunlardir:
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Redevco Erzurum Alisveris Merkezi — Erzurum — BREEAM Cok lyi
Redevco Gordion Alisveris Merkezi — Ankara— BREEAM Cok lyi
Toyota Onatca — Adana — BREEAM Interim Cok lyi
Giiler Plaza — Istanbul - BREEAM Interim Cok lyi
Ada Alisveris Merkezi — Sakarya — BREEAM In Use lyi
Eser Holding Binas1 — Ankara — LEED Platin
BASF Yap1 Kimyasallar1 Laboratuari - Kocaeli - LEED Platin
Siemens Ofis ve Uretim Binas1 — Istanbul — LEED Altin
Tiirk Motor Merkezi — Istanbul — LEED Altin
. Wilo Pompa Sistemleri — istanbul — LEED Altin
. Deepo Istanbul Alisveris Merkezi— Istanbul — LEED Altin
. TekfenOZ Levent Ofis Binas1 — Istanbul — LEED CS Altin
. BASF Dilovasi Yo6netim Binast — Kocaeli — LEED NC Altin
. Sabanc1 Universitesi Nanoteknoloji Binasi - Istanbul - LEED Altin
. Schneider Electric ADH Fabrikasi - Kocaeli - LEED Altin
. Unilever Tiirkiye Merkez Ofis Binas1 — Istanbul — LEED Giimiis
. Li Fung Center — Istanbul — LEED Giimiis
. Baylo Suites — Istanbul — LEED Giimiis
. Philips ofis kat1 — Istanbul — LEED CI Giimiis
. Soyak Holding Merkez Ofisi - Istanbul - LEED EBOM Giimiis (CEDBIK,
2011)
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Enerji kullanimi, gelecekte uygulamaya gecirilmesi diisiiniilen karbon sali-
m1 vergilendirmesi gibi ek giderlerin isletme maliyetini arttirabilme olasilig1 ne-
deniyle, binalarin siirdiiriilebilir, enerjiyi etkin kilan yesil bina tasarim kriterlerine
sahip olmasina gereksinim duyulabilir. Béylece, varolan konutlarin kisitl devinim
veya diger elverigsizlikleri gibi olumsuzluklar1 dikkate alinarak, binalarin yesil bi-
na tasarim kriterlerine basarili bir sekilde uyum saglayabilmesi daha 6nemli ol-

maya baslayacaktir (Sayce and Quinn, 2011).

Yesil bina tasarim kriterlerinin uygulanmasiyla, bina i¢indeki hava akimi
diizenli hale getirilebilir, 1s1 kayiplart en aza indirilebilir, giiriiltii 6nlenebilir, is-
letme maliyeti azalabilir ve konfor seviyesi arttirilabilir. Yesil bina tasarim kriter-
lerinin uygulanmasi sonucunda, finansal olmayan yararlarinin yaninda, yapilan bir
caligmaya gore enerji kullaniminin % 24 - 50, CO, salimlarinin % 33 - 39, su kul-
laniminin % 40, kat1 atiklarin ise % 70 azaltilabilecegi belirlenmistir (Erten,
2011).

Yesil bina tasarimlar1 bolgeye 6zel olarak yapilir. Tasarim yapilmadan 6nce
arsanin yer aldig1 bolgeye iliskin diisen yagis miktari, iklimi, radon gazi salim
miktar1, zararl haserelerin gériilme siklig1 (6rnek olarak ABD’de termit bocekle-
rinin sik bulunmasi ve bu bdceklerin odun, tahta yemesi) gibi verilerin haritalar:
incelenir. Konutlar i¢in enerji etkin tasarimda, striiktiir icin Konut Enerji Etkin
Tasarimi1 Programi1 (Home Energy Efficient Design), yerlesim verimliligi igin Ik-
lim Danismani Programi (Climate Consultant), oturacak kisilerin konfor kosullar
icin Psikometrik Cizelge (Psychometric Chart) gibi uygulamalar kullanilmaktadir.
Programlarla elde edilen ongoriiler dogrultusunda tasarim gergeklestirilir ve ge-

reksiz yatirimlardan, gereginden askin isletme maliyetinden kaginilir.

Yesil binalarin sertifikalandirilarak tanimlanmasi i¢in gelistirilen LEED,
BREEAM gibi sistemler yesil binalar i¢in kriterler belirlemislerdir. Belli bir yesil
bina tanim1 olmadig1 gibi, yesil bina tasarim kriterlerinin de kesin bir listesi yok-
tur. Tez calismasinda, yesil bina tasarim kriterlerini agiklamaya yonelik olarak,
LEED’in son siiriimii olan LEED Konutlar sertifikalandirma sisteminin kriterleri
bir sablon olarak kullanilmistir. LEED Konutlar sertifikas1 kriterleri sekize ayril-
mistir. Bu kriterlerden (Simmons, 2010);

o Inovasyon ve Tasarim Siireci, entegre proje ekibi kullanimi, yer aldig

bolgede tek olmasi, 6rnek gosterilebilir performans seviyelerini,
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o Yerlesim ve Baglantilar, konutun yerlesiminin, sosyal ve ¢evresel agidan
sorumlu sekilde yapilmasini,

o Siirdiiriilebilir Alanlar, gayrimenkul kullaniminin, ¢evreye olan etkileri-
nin azaltilmasini,

o  Su Verimliligi, i¢ mekan ve dig mekan su verimli uygulamalarini,

o FEnerji ve Atmosfer, 6zellikle bina kilifi icerisinde ve iklimlendirme sis-
temlerinde enerji etkinligini,

o Malzemeler ve Kaynaklar, cevresel olarak tercih edilebilir malzemelerin
secimi ve insaat sirasinda atiklarin azaltilmasini,

o I¢ Mekin Kalitesi, kirlilik olusumunun azaltilmasina yonelik gelistirmele-
11,

o Farkindalik ve Egitim, isletme ve bakim hakkinda konut sahipleri, kiraci-

lar ve bina yoneticilerinin egitimini konu edinmektedir.
Inovasyon ve Tasarim Siireci

Maliyet etkin tasarim ve insaat siirecini dikkate alan bu kriter, biitiine yone-
lik bir yaklagim ele alinmasin1 ve proje ekibindeki tiim iiyelerin (mimar, mekanik
ve enerji mithendisleri, performans test ediciler, ingsaat miithendisleri, yiikleniciler,
yesil derecelendiriciler ve i¢ mekan tasarimcilar1) katilimimin saglanmasin1 konu
edinmektedir. Boylece, proje boyunca kolaylik ve koordinasyon saglanmis ola-
caktir. Yiiksek performansli bir yap1 insa edilebilmesi icin entegre olmus bir tasa-
rim ekibi gerekmektedir. Ayrica, yesil bina uzmanlarinin ve degerleme uzmanla-
rinin da bu siirece dahil olmas1 beklenmektedir. Tasarim siirecinde dikkat edilebi-
lecek konulardan birisi, giinesten yararlanmaktir. Ornek olarak, kuzey ve giiney
cephede yer alan camla kapli boliimler, dogu ve bat1 cephelerinde yer alan camla
kapli alanlardan “LEED Konutlar’a gore en az % 50 daha biiyiik olmalidir. Ayri-
ca, gliney cephesinde yer alan camla kapli alanin en az % 90’1, Kuzey Yarimkiire-
de 21 Haziran’da 6glen saatlerinde gélgelenmis ve 21 Aralik’ta ise golgelenme-
mis olmalidir. Golgeleme, kisin yapraklarini doken agagclar, sarkitlar ya da sagak-
larla saglanabilmektedir. Burada amag, giinisiginin dogrudan binaya alinmasina
dayal1 olarak, ekstra sicakligin veya soguklugun giriginin 6énlenmesi ile iklimlen-

dirme sistemlerinin yiikiiniin azaltilmasidir (Simmons, 2010).

Ayrica, yesil binalarda yonetim siirecinin devamlilig1 saglanmalidir. Ornek
olarak mutfak, banyo ve ¢amasirlik alanlarinda i¢ mekan nem kontrolii saglanma-
s1, tagkin yatagindaki binalarda su sizmasinin 6nlenmesi veya soguk iklimlerde 1s1

kaybinin en aza indirilmesi gibi konularda stratejiler gelistirilmelidir. Son olarak,
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heniiz hicbir derecelendirme sisteminde ele alinmamis her tiirlii inovasyon veya
insaat uygulamalari, binanin ¢evreye etkisini azaltma konusunda somut ve 6Slgiile-
bilir etkiye sahip olmasi1 gibi sartlar1 yerine getirmesi durumunda, sertifikalandir-
ma dereceleri tarafindan denetim ekibinin onayiyla desteklenebilmektedir
(Simmons, 2010).

Yerlesim ve Baglantilar

Yesil bina tasariminda 6nemli olan kriterlerden biri ise yerlesimdir. Binanin,
suya yakin olmasi ve atik su altyapisina sahip olmasi, kara alanlarin 1slah edilme-
siyle saglanan bir arsada insa edilmesi, yerlesim ve igyerlerine yakin olmasi,
varolan topluluklarin igerisine veya yakinina insa edilmis olmasi, acik alanlar sag-
lanmasi, sulak arazi ve su kaynaklarinin korunmasi, toplu tagima, yiiriime ve bi-
siklet binmeye izin veren bir Oriintii igerisinde olmasi gibi yerlesime iliskin 6zel-
likler yesil bina tasarim kriterleri igerisinde yer almakta olup sertifikalandirma sis-
temlerince degerlendirilebilmektedir. Bunlarin yaninda, 6rnek olarak “LEED Ko-
nutlar’da binanin insa edilecegi arsanin; 100 yillik sel seviyesinin altinda ya da
sinirinda olmamasi, arsanin nesli tiikenmekte olan tiirler i¢in konut sahipligi yap-
mamasi, suya 100 feet (30,48 m) mesafede yer almamasi (bataklik dahil), daha
once kamusal park alani olarak ayrilmis olmamasi ya da 6nemli veya essiz toprak-
lar igermemesi (ilgili kurum tarafindan topragin denetimi ile tanimlanmis) gerek-
mektedir (Simmons, 2010).

Sirdiiritlebilir Alanlar

Siirdiiriilebilir alanlar, yerlesim yonetimi, ¢evre diizenlemesi, yerel 1s1 adasi
etkisi, ylizey sular1 yonetimi, zehirsiz hasere kontrolii ve imar yogunlugu alt kri-
terlerine bagl olarak degerlendirilmektedir. Yerlesim yonetimi, insaat sirasinda
bina alaninin maruz kalabilecegi cevresel zararin en aza indirilmesini konu edinir.
Bu alt kriterin yerine getirilmesi i¢in, uygun erozyon kontrol énlemleri planlan-
mal1 ve uygulanmalidir. Ayrica, olasi erozyonlarin kayma yoniinii ve hizin1 kont-
rol altina alacak agac ve bitki koruma planlar1 gelistirilmesi gibi 6nlemler de
alinmalidir. Cevre diizenlemesi, suya duyulan gereksinim ve sentetik kimyasal
kullaniminin en aza indirilmesini, yayilan bitki tiirlerinden kacinilmasini konu
edinir. Ozellikle yayilan bitki tiirleri hem ekonomik hem gevresel zarar vermekte
olup baz tiirleri insan saghigina da zarar verebilmektedir. Ornek olarak kurakliga

dayanikli ¢im kullanimi, gélgelik alanlarda ¢im kullanilmamasi veya % 25’den
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fazla egimli alanlarda su kullaniminin azaltilmasi gibi uygulamalar siirdiiriilebilir

alanlarin saglanmasina yardimei olmaktadir (Simmons, 2010).

Is1 adasi etkisi, glines enerjisinin bina ylizeyleri, kaldirimlar, caddeler gibi
insa edilmis ylizeylerde tutulmasi sonucu sicaklik artisi olusmasidir. Yerel 1s1 ada-
st etkisini azaltmak icin, binanin ¢evresinde yer alan kaldirim, yol ve avlulara
(yaklasik 15 m) golge saglayacak sekilde aga¢ dikilmesi binalarin yesil 6zelligine
katki yapmaktadir. Bunun yaninda, agik renkli ve yiliksek yansitabilirlige sahip
malzeme kullanimi gibi uygulamalar yapilmasi, 6rnek olarak binalarda beyaz ya
da agik renk malzeme kullanimi, yol, park ve kaldirimlarda bosluklar agmak, yan-
sitict ¢att malzemeleri ve giines 1s1nimi1 yansitma endeksi' en az % 29 olan mal-
zeme kullanimi da yerel 1s1 adas1 etkisini azaltmaktadir. Yerel 1s1 adas1 etkisine bir
binanin kars1 ¢ikmasi elbette olas1 degildir, ancak ABD i¢in yapilan bir ¢aligmada
bu tip 6nlemlerle, Phoenix eyaletinde 37.000.000 $, Los Angeles eyaletinde ise
35.000.000 $ potansiyel net tasarruf saglanabilecegi hesaplanmistir (Simmons,
2010).

Yiizey sular1 yonetimi, erozyon ve bina alanindan su akisinin en aza indiril-
mesini konu edinmektedir. Ozellikle yerlesimlerde yagmur suyu fazlahig yoneti-
mi, konutlarin kanalizasyonu ile yagmur suyunun karistig1 yerlesimlerde saglik
tehlikesi olusturmasinin 6nlenmesi acisindan énemli bir sorundur. Binalarda yii-
zey sularinin topraga sizmasina izin verecek sekilde tasarim yapilmasi veya bina-
ya yesil cat1 uygulamasi yapilarak, catidan gelen su akisinin yonetilmesi gibi 6n-
lemlerle yiizey sular1 yonetimine katki saglanilabilir. Diger iki alt kriterden zehir-
siz hagere kontrolii, 6rnek olarak toprak lizerinde yer alan tahtalari en az 30,48 cm
(12 in¢) tutarak ya da disarida kalan tiim catlaklari, girintileri, diiglim noktalarini,
kose ve sinir noktalariin ziftle kapatmak gibi 6nlemlerle hasere kontrolii i¢in ze-
hir kullanimin1 azaltmaya yénelik tasarimlar1 amag edinmektedir. fmar yogunlugu
ise arazilerin korunmasi, kalkindirmalarin belirli bolgelerde olmasi ve toplum i¢in
yasam alanlari, ulasim verimliligi ve yiiriime olanaklar1 saglanmasi amaglarini

konu edinmektedir (Simmons, 2010).

Boylece yerlesim yerinin estetigi gelistirilmis, enerji maliyeti azaltilmis ve

dogal yerlesim 6zelliklerinin korunmasi ve yenilenmesi ile toplum destegi artarak,

! Giines 1smim1 yansitma endeksi (Solar reflective index - SRI), malzemenin giines sicakligini
reddetme yetenegidir. SRI degeri standart siyah i¢in % 0, standart beyaz i¢in % 100 olarak tanim-
lanmistir. SRI degeri yiiksek olan malzemeler daha soguk kalir. Baz1 yiiksek SRI degerine sahip
olan g¢at1 malzemeleri “cool roofs” (serin catilar) olarak bilinmektedir (Simmons, 2010).
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toplum onayi siireci hizlandirilmis olacaktir. Bunun sonucunda da yesil bina mali-
yeti diisecektir. Teorik olarak siirdiiriilebilir alanlar tasarim kriteri, iyilestirme ma-
liyetinin azaltilmasi, pazarlanabilirligin artmasi, isletme sirasindaki bakim maliye-
tinin azaltilmasi, dogal goriiniimiin gelistirilmesi ile daha yiiksek fiyatlarda satis
ve kiralama saglanmasi, absorpsiyon orani, kiraci degisikliginin azalmasi ve Net
Isletme Geliri (Net operating income - NOI) ve Yatirimin Geri Déniisii (Return on
Investment - ROI) yararlari ile iliskilidir (Smith, 2006).

Su Verimliligi

Su verimliligi, suyun tekrar kullanimi, sulama sistemleri ve i¢ mekén su kul-
lanim1 olmak tizere ii¢ alt kritere bagl olarak degerlendirilmektedir. Suyun tekrar
kullanimi, ilgili belediyenin geri doniistiirdiigii suyun ya da saklanabilen ve kont-
rollii olarak kullanilan yagmur suyu ve gri suyun kullanimini konu edinmektedir.
Gri su, tuvalet atiklar ile iliskisi olmayan, konuta ait aritilmamis atik su olarak ta-
nimlanir. Gri su, banyo, dus, lavabo, camasir makinesinden gelen kirli suyu ige-
ritken, mutfak lavabosu ve bulasik makinesinin suyunu icermemektedir. Gri su,
yagmur suyu veya belediyenin geri doniistiirdiigli su, ¢cevre sulamasinda, sifonlar-
da veya i¢ilmeyen i¢ mekan su kullanimi i¢in kullanilarak, i¢ilebilir veya temiz su

kullanim1 azaltilabilir.

Sulama sistemleri alt kriteri, 6zellikle tekil konutlarda suyun 6nemli bir
kisminin kullanildig: ¢cevre sulamasinda verimliligi dikkate alan sistemlerin kulla-

nimini konu edinmektedir.

I¢ mekan su kullamim alt kriteri ise, ic mekanda su gereksiniminin, su ve-
rimli tesisat ve armatiirler ile en aza indirilmesini konu edinmektedir. Ornek ola-
rak LEED Konutlar sisteminde, lavabo musluklarinin ortalama akis degeri 7,57
litre (2 galon)/dakika ya da daha az ise verimli, ortalama akis degeri 5,68 litre (1,5
galon)/dakika ya da daha az ise ¢ok verimli olarak siniflandirilmaktadir. ABD’de
su verimli armatiirler i¢cin ABD Cevre Koruma Kurumu (The United
States Environmental Protection Agency - EPA), “Water Sense” etiketini tasarla-
mistir. Bu etikete sahip armatiirler, standart ve yonetmelik gerekliliklerinden % 20
daha az su kullanmaktadir (Simmons, 2010). Ayrica, su verimliligin saglanmasi
sonucu maliyet azalacak ve briit kira alan mal sahiplerinin net isletme geliri arta-
caktir (Smith, 20006).
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Enerji ve Atmosfer

Yesil binalar i¢in en 6nemli gereklilik enerjinin verimli/etkin kullanilmasi-
dir. Enerji ve atmosfer kriteri, enerji performansi en iyilemesi, yalitim, hava sizin-
tis1, pencereler, kanal sizdirmazligi, bos alan 1sitma ve sogutma, konuta ait sicak
su, aydinlatma, cihazlar, yenilenebilir enerji ve sogutucu yonetimi olmak {izere on
bir alt kritere bagli olarak degerlendirilmektedir. Enerji performansi en iyilemesi,
HERS (Home Energy Rating System - Konut Enerji Derecelendirme Sistemi) en-
deksi gibi tiim binay1 enerji etkinligi yoniinden inceleyen bir sisteme gore deger-
lendirme yapilmasini konu edinir. Enerji ve atmosfer kriterinin altinda yer alan
diger on alt kriter, daha 1yi enerji etkinlik saglanmasina yardimci olmaktadir
(Simmons, 2010). Bu alt kriterlerden (Simmons, 2010);

e Yalitim, 1s1 kopriileri ve 1s1 transferini en aza indirmek iizere tasarimi ve
uygulamayt,

e Hava sizintis1; iklimlendirilmis alanlara veya bu alanlarin digina kontrol-
siiz hava sizintilarinin neden oldugu enerji tiikketimini en aza indirmeyi,

e Pencereler; pencerelerin enerji performansinin maksimize edilmesini,

o Kanal sizdirmazligi, 1s1 kopriileri ya da dagitim sistemlerinde kacaklar ol-
mast nedeniyle olusan enerji tiiketiminin en aza indirilmesini,

e Bos alan 1sitma ve sogutma; HVAC (Heating Ventilating and Air
Conditioning - Isitma Havalandirma ve Iklimlendirme) sistemine bagli
olarak enerji tiiketiminin en aza indirilmesini,

o Konuta ait sicak su, sicak su dagitimi i¢in merkezi manifold sistemi kulla-
niminin yani sira, tanksiz ya da gilines toplaclar1 gibi verimli donanim kul-
lanimlarini, sicak su borularinin yalitimin,

o Aydinlatma; enerji verimliligi onaylanmis malzemeler ile aydinlatmaya
yonelik enerji kullaniminin azaltilmasini,

e Beyaz esyalar, enerji verimliligi onaylanmis beyaz esyalarin kullanimini,

o Yenilenebilir enerji; giines panelleri, riizgar tiirbinleri gibi yenilenebilir
enerji kaynaklarini kullanan elektrik {iretim sistemlerinin kullanimini,

o Sogutucu yonetimi, performansin garantilenmesi ve ozon tabakasinin in-
celmesi sonucunda gerceklesen kiiresel 1sinma artisinin en aza indirilmesi
i¢in, iklimlendirme tesisat1 serinleticilerinin, fanlarinin test edilmesi ve se-
cilmesini, daha az zararli sogutucu (refrijeran) kullanimin konu edinmek-
tedir.

Giinesten 1sitma/sogutma amagli edilgen (pasif) yararlanma ve dogal hava-

landirma saglanmasi, giinisigindan daha fazla yararlanilmasi, enerji yonetimi sis-
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temlerinin kullanilmas1 ve izlenmesi bina kabugunun 1sil veriminin artmasi
HVAC boyutlarini azaltacaktir. Ayrica 3.sahis tarafindan denetim saglanarak, yer-
lestirilen sistemlerin ¢alisti§i onaylanacaktir. Boylece sermaye maliyeti ve enerji
maliyeti azalacak, bina kullanicilarinin sagladig yarar ise artacaktir. Bunlarin so-
nucunda teorik olarak, diisen isletme maliyeti, daha uzun yasam siiresi ve daha
diisiik iyilestirme maliyeti saglanacaktir. Diisen enerji maliyeti ile briit kira alan
miilk sahiplerinin net geliri artacaktir. Ayrica, bu kriterleri yerine getiren binalar-
da calisanlarin iiretkenliginin ve potansiyel kiracilar i¢in gayrimenkuliin cazibesi-
nin de artacagi ongoriilmektedir. Net kira alan miilk sahiplerinin ise ROI/NOI

oranlarinin artmast olanagi bulunmaktadir (Smith, 2006).

Malzeme ve Kaynaklar

Malzeme ve kaynak kullanimi, malzeme etkin c¢ergeve, ¢evresel olarak ter-
cih edilen iirlinler ve atik yonetimi alt kriterlerine bagl olarak degerlendirilmekte-
dir. Malzeme etkin ¢erceve alt kriteri, 1yi tasarim kararlari ile ¢erceve elemanlarina
olan talebin azaltilmasini konu edinmekte olup buna yonelik olarak is alanindan
artan malzemelerin cergevelerde kullanilmasinin bir yolunun bulunmasini amac-
lanmaktadir. Cevresel olarak tercih edilebilen iiriinler alt kriteri, santiyenin
804,67 km (500 mil) uzaginda ¢ikarilip, islenip, iiretilen iiriin ya da bilesenlerinin
kullaniminm1 konu edinmektedir. Yerel malzemelerin kullanimi, malzemelerin in-
saat alanina taginmasi icin tiiketilen enerjiyi ve sera gazlari salimini azaltir. Bunla-
rin yaninda geri doniistiiriilmiis camdan yapilmis mutfak tezgahi, geri doniistii-
rilmiis kot kumasi ile yalitim yapilmasi veya geri doniistiiriilmiis ahsap ile dose-
me kaplamasi yapilmas1 gibi ¢evresel olarak tercih edilebilir iiriinlerin kullanimi
da ¢evreye ve enerji tasarrufuna katkida bulunmaktadir. Ayrica insaatta kullanil-
masi disiiniilen, tropikal herhangi bir agacin mutlaka Orman Yonetim Konseyi

(Forest Stewardship Council - FSC) sertifikasina sahip olmas1 gerekmektedir.

Atik yonetimi alt kriteri ise insaat atiklarinin azaltimi veya atigin yonlendiri-
lebilir olmasini (“LEED Konutlar’da, diizenlenen her 0,09 m?lik alan i¢in 1,13 kg)
konu edinmektedir (Simmons, 2010). Durabilitesi olan iiriinlerin se¢imi, gereksiz
malzeme kullanilmamasi, kurtarilmis/yeniden diizenlenmis malzemelerin kulla-
nimi, eski binalarin kabuklarinin tekrar kullanimi ve tahrip olmus binalarin fiks-
tiirlerinin tekrar kullanimi, ¢evreye uyum gosterecek sekilde tasarim yapilmasi ile
binanin yasam Omrii artar, bakim maliyeti azalir. Dolayisiyla teorik olarak, azalan
yipranma ve ingaat maliyeti igletme maliyetinin azalmasin1 ve ROI/NOI oraninin
artmasini saglar (Smith, 2006).
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I¢ Mekan Kalitesi

Insanlar yasamlarmin biiyiik bir ¢ogunlugunu i¢ mekanlarda gecirmektedir.
Yiiksek performansli konutlarda, gelistirilmis yalitim uygulamalar1 ve hava siz-
masinin dnlenmesi gibi enerji etkin insaat yontemleri sonucunda, binalar daha siki
bir striiktiire sahip olur. Standart konstriiksiyonlarda, dogal hava akisinin olmama-
st ikamet edenleri riske maruz birakabilir. Bu riskin en aza indirilmesine yonelik
olarak i¢ mekan kalitesi, i¢ mekan hava kalitesi, yanma havalandirmasi, nem kont-
rolii, dagitim sistemleri, kismi disa atim, kirlilik kontrolii, radon korunumu, arag
salimlar1 korumasi, dis mekan havasi ile havalandirma ve hava filtrasyonu gibi on
alt kritere bagli olarak degerlendirilmektedir (Simmons, 2010). Bu alt kriterlerden
(Simmons, 2010);

e Ic mekdn hava kalitesi, onaylanmis bir takim hava kalite &nlemlerinin
alinmasi ile i¢ melanon kalitesinin arttirilmasini,

e Yanma havalandirmasi, yanma sonucu olusan gazlarin, konutun yasam
alanlarina sizmasinin en aza indirilmesine yonelik olarak; dekoratif ahsap
gibi havalandirilmayan yanma elemanlarinin kullanilmamasi, her kata CO
monitorii yerlestirilmesi, somine ve/ya soba kullanilmamasi, eger kullani-
liyorsa mutlaka dnlemler alinmasini,

e Nem kontrolii, konforu saglamak, kiif riskini azaltmak, binanin
durabilitesini arttirmak i¢in; dusun etrafinin kagit bazli olmayan duvar ile
kaplanmasi, banyo ve mutfaklardan nemli havanin ¢ikartilmasi gibi uygu-
lamalarla i¢ mekan nem seviyesinin kontrol edilmesini, bagil nemin %
60’a ya da altina diistiriilmesini,

e Dagitim sistemleri, binanin 1s1l konforu ve enerji performansini arttirmak
icin mahal 1sitma ve sogutmanin uygun bir sekilde saglanmasini,

e Kismi disa atim, mutfak ve banyolarda nemlilik ve i¢ mekan kirliliklerinin
azaltilmasina yonelik olarak; nem ayarlayici kontroldrler, otomatik zaman-
layicilar ve doluluk duyargalarinin kullanimini ve disa atilan hava akig
miktariin 3.sahis onayindan gecirilmesini,

o Kirlilik kontrolii, bina igerisindeki kisiler ve insaat is¢ilerinin i¢ mekan ha-
va kirliligine maruz kalmasinin kaynak kontrolii ile azaltilip yok edilmesi-
ni, tiim kalic1 kanallarin insaat sirasinda kapatilmasini, binada ikamet
edilmeden 48 saat 6nce binanin tamaminin taze hava ile dolmasi, pencere-
lerin agik tutulmasi, fanlarin calistirilmas1 ve HVAC hava filtrelerinin de-

gistirilmesi ya da temizlenmesini, kalic1 paspas, ayakkab1 ¢ikarma ve de-
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polama alanlar1 ve disa atim saglayabilen merkezi vakum sistemlerinin
kullanimini,

e Radon korunumu, bina i¢indeki kisilerin kansere yol acabilen bir dogal
radyoaktif gaz olan radona maruz kalmasini, diger toprak gazlarinin atikla-
rinin azaltilmasini ve radona direngli olarak insaat yapilmasini,

o Arag¢ salimlari korumasi, bina icerisindeki kisilerin konutun bitisigindeki
garajdan dolay1r i¢ mekan kirliligine maruz kalmasinin azaltilmasini, agik
garaj varsa, burada HVAC olmamasini ve diga atim fan1 yerlestirilmesini,

o Dis mekdan havasi ile havalandirma, taze havay1 ortamdaki bayat havanin
yerine kullanmak yoluyla, i¢ mekandaki kisilerin, i¢ kirlilige maruz kalma-
simin azaltilmas i¢in Is1 Geri Kazanimli Havalandirma (Heat Recovery
Ventilation - HRV)' ya da Enerji Geri Kazanimli Havalandirma (Energy
Recovery Ventilation - ERV)* gibi mekanik havalandirma sistemlerinin
yerlestirilmesini.

e Hava filtrasyonu, hava tedarik sisteminden gelebilecek parcaciklarinin
azaltilmasini, hava filtrelerinin Minimum Etkin Raporlama Degeri (Mini-
mum Efficiency Reporting Value - MERV)® derecelendirmesi kullanilarak

Olciilmesini konu edinmektedir.

Bu gibi 6nlemlerin saglanmasiyla bina kullanicilarinin iiretkenligi artar, si-
kayetler azalir. Boylece risk azalir, pazarlanabilirlik, ¢aliskanlik ve satiglar artar
ve satig/kiralama siiresi hizlanir. Miilk sahibi agisindan ise ROI/NOI orani artig
gosterir (Smith, 2006).

Farkindalik ve Egitim

Yesil binalarin tasarim ve insaat siirecinde ¢evresel etkiler dikkate alinsa da,

binanin igletilmesi yasam dmrii boyunca kullanicilar tarafindan siirdiiriilecegi i¢in

"HRYV, disar atilan hava akislarindan enerjiyi geri kazanarak, mekanik havalandirmay1 olduk-
ca maliyet etkin bir sekilde yapmaktadir. HRV’ler gelen taze havanin sicak ya da soguk olmasi
icin sicaklik esanjorleri kullanir ve ayarlanan sicakligin % 60 - 80’ini geri kazanir. HRV’ler nemli-
lik degisimi yapmadigt icin ¢ikig béliimlerinde buzlanma olabilmektedir (Simmons, 2010).

2 ERV, iki hava akis1 arasindaki enerji degisimine ek olarak nemi de degistirdigi icin daha ¢ok
soguk iklimlerde kullanilir. Kisin, taze ve soguk havayi igeri almak i¢in disar1 atilan i¢ havanin si-
cakligini transfer ederek 1sinma maliyetini; yazin, taze ve sicak havayi igeri almak i¢in disar1 atilan
i¢ havanin daha soguk olan 1sisin1 transfer ederek sogutma maliyetini diistiriir (Simmons, 2010).

3 MERV derecesinin fazla olmasi, havadan daha fazla pargacigin filtre edilmesi anlamma gel-
mektedir. En az 8 MERYV dereceli hava filtresi yerlestirilmesi 6nerilmektedir.
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gerekli bakim ve 6zelliklerle ilgili olarak kullanicilar ve varsa bina yoneticilerine
rehberlik, el kitabiyla bilgilendirme yapilmasini ve boylece performansin devam-
liligimin saglanmasi gereklidir (Simmons, 2010). Ornek olarak bir bina yesil bina
sertifikas1 almak {izere tasarlanmis ve insa edilmis oldugu halde binanin isletilme-
si sirasinda tasarlanan siirdiiriilebilirlik ~ seviyelerini elde edemeyebilir.
Lutzkendorf ve Lorenz (2005) acik bir sekilde, kotii isletme ve yonetim nedeniyle
stirdiiriilebilirlik konularina yiiksek 6nem veren bina tasarimlarinin amaglarina

ulasamayacagini belirtmistir (Myers, et.al., 2007).

Tiirkiye’de Enerji Verimliligi Strateji Belgesi Taslagi’nin kabulii ile belirli
yapilarda zorunluluk haline gelecek olan yesil bina sertifikalandirma sistemlerin-
den, LEED, BREEAM ve Energy Star izleyen boliimde incelenmektedir.

3.3.1 LEED sertifikalandirma sistemi

LEED, yiiksek performansli yesil binalarin tasarimi, insasi ve isletmesi icin
ABD’de ulusal referans olarak kabul edilmis, USGBC tarafindan gelistirilen
3.sahis sertifikalandirma sistemidir (Simmons, 2010). Ana eregi, insaat sektoriin-
deki kisi ve kuruluslarin, binalarin yasam kullanim siiresi boyunca olusturdugu
cevresel etkiye dikkat cekerek, yapilan faaliyet ve kullanilan malzemelerin bu et-
kileri azaltacak sekilde secilmesini saglamak olarak belirlenen LEED, 1998 yilin-
da yaymnlanmistir. LEED’in amaglari, genel geger 6lgme standartlart olusturarak
yesil binay1 tanimlamak, biitlinsel bir bina tasarim yontemi gelistirmek, yap1 sek-
toriinde cevresel liderlik olusturmak, yesil rekabeti tesvik etmek, yesil binanin ya-
rarlar1 konusunda tiiketici bilincini artirmak ve bina pazarini doniistiirmektir (Ce-
lik, 2009; Topgu, 2010).

LEED, bina sahipleri ve isletmecilerine pratik ve dl¢iilebilir yesil bina tasa-
rim, insa, isletme ve bakim ¢o6ziimleri i¢in yalin bir iskelet sunmaktadir. LEED
sistemi, seffaf bir teknik degerlendirme ve sertifika olusturma stirecine sahip olup
belgelendirmeye dayalidir (Sev ve Canbay, 2009; Simmons, 2010). LEED ilk ola-
rak Kuzey Amerika’daki yapilar i¢in gelistirilmis oldugundan, dokiimanlar bazi
yerlerde bazi Amerikan standart ve yonetmeliklerine (ASTM ve ASHRAE-
IESNA gibi) atiflar yapmaktadir. Baz1 standart ve yonetmeliklere atif yapmasi ne-
deni ile LEED’in giincellestirme kabiliyeti, dokiimanlara bagli olarak kisitlanmak-
tadir. Ayrica bu dokiimanlar1 bulundurmayanlarin araci kullanmasi da gii¢ olabil-
mektedir (Sev ve Canbay, 2009).
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USGBC, LEED sertifikasini ilkin yeni yapilar, en son konutlar i¢in gelistirmis

olup toplam dokuz farkli alanda derecelendirme sistemi olusturmustur. Bunlar;

e Yeni ingsaat ve bilyilk yenilemeler (New construction and Major
renovations— NC),

e Mevcut binalar: operasyonlar ve bakim (Existing Buildings: Operations &
Maintenance — EB: O&M),

e Ticari i¢ mekan (Commercial Interiors — CI),

e (ekirdek ve kabuk (Core & Shell — CS),

e Okullar (Schools — SCH),

e Perakende (Retail),

e Saglik tesisleri (Healthcare — HC),

e Mahalle gelisimi (Neighboorhood development — ND),

e Konutlardir (Homes).

Degerlendirmeler, tasarim ekibi ya da LEED yetkilendirilmis profesyonelle-
ri (LEED AP) tarafindan yapilabilmektedir. LEED AP, bireysel olarak saha dene-
timi yapilmasi ve performans testlerinin gerceklestirilmesinde yetkin kisiler olup
binalarin projelerine uygunlugunu dogrulamaktadir. LEED siireci boyunca, LEED
AP ile ¢alisma zorunlulugu yoktur ve denet¢i sistemi bulunmamaktadir. Sistem
denetleme degil belgeleme esasina dayalidir ve tamamen seffaf bir siirectir. Serti-
fika dokiimanlarinda 6n kosul olarak belirtilen sartlar saglanmazsa bagvurular ka-
bul edilmemektedir (Celik, 2009; Simmons, 2010). “Analitik Hiyerarsi Siireci”
yontemine gore yapilan ¢aligsmalarda elde edilen agirliklara gore belirlenen bu pu-
anlar belli kriterlere oncelik vermekte ve bolgesel farkliliklar1 g6z ardi etmektedir
(Sev ve Canbay, 2009). Puanlar ve kriterler her bina tiirii i¢in farkli sekilde belir-
lenmis olup Sekil 3.3’de LEED NC puan dagilim yiizdeleri gosterilmektedir.

LEED NC
. o%%
Binovasyon-6 puan mYerel Onem Sirasi-4 puan
o St dmilebilir inﬁal Alani-26 puan o Su Vermiiligi-10 puan
mEnerj ve Atmosker-35 puan oMalzemeler ve Kaynakiar-14 puan

mig Mekin Hava Halitesi-15 puan

Sekil 3.3 LEED NC puan dagilim yiizdeleri (LEED for NC, 2011).
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USGBC’ye gonderilen ¢aligmalara gore, kriter temelinde puan kazanilmak-
tadir. Alinan puanlarin toplanmasiyla yapinin sertifikalandirma seviyesi belirlen-
mektedir. Sertifika seviyesini belirleyecek puan araliklari, bina tiirline gore de-
gismekte olup Sertifikali (Certified), Glimiis (Silver), Altin (Gold) ve Platin

(Platinium) olmak tizere dort ayr1 sekilde sertifika verilmektedir.
3.3.2 BREEAM sertifikalandirma sistemi

Bina Arastirma Kurumu (BRE), Ingiltere’de faaliyet gsteren bina endiistri-
sine, ¢cevre koruma ve siirdiiriilebilir kalkinma ile ilgili destekleyici yontemleri
arastirarak bilgi saglayan devlet destekli bagimsiz bir kurulustur (Celik, 2009).
BRE tarafindan 1990 yilinda, binalarin ¢evreye olan etkilerini basit ve ekonomik
bir sekilde degerlendirebilmek ve bdylelikle bu etkileri azaltabilmek igin
BREEAM sertifikalandirma sistemi gelistirilmistir. 1990’dan bugiline degin
200.000’den fazla bina BREEAM  sertifikas1 almaya hak kazanmis ve
1.000.000°dan fazla bina da BREEAM sertifikasi almak icin basvuruda bulun-
mustur (BREEAM, 2011). BREEAM sertifikasi alan ve bagvuran binalarin sayisi
her gecen yil katlanarak daha fazla artmakta ve dolayisiyla ¢evreye duyarli bina
sayisinda artis yasanmaktadir. BREEAM’in amaglari, yapilarin ¢evre tizerindeki
olumsuz etkisini azaltmak, binalar1 ¢evresel avantajlari ile taninir kilmak, yasalar-
da belirtilenlerin tizerine ¢ikan kriter ve standartlar belirlemek, insaat pazarini bi-
nalarin c¢evresel etkilerini en aza indirecek yaratici ¢oziimler liretmeye tesvik et-
mek, stirdiiriilebilir binalara olan talebi arttirmak, bina sahipleri, kullanicilar, tasa-
rimcilar ve isletmecilerin ¢evre lizerindeki etkisi azaltilmis binalara karsi biling-
lenmesini saglamak, diizenlemelerin kurumsal c¢evre ereklerine dogru ilerleme
gostermelerini saglamaktir (Celik, 2009). BREEAM, Birlesik Krallik’ta uygulan-

mak tizere on iki farkl siiriim gelistirmistir. Bunlar;

e Ofisler (Offices),

e Varolan eko konutlar (EcoHomesXB),
e Yeni eko konutlar (EcoHomes),

e Egitim (Education),

e Perakende (Retail),

e Saglik tesisleri (Healthcare),

e Endiistriyel (Industrial),

e Mahkemeler (Industrial),

e Hapishaneler (Prisons),

e Bakim evleri ve 6grenci yurtlar1 (Multi-residential),
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e Veri merkezleri (Data Centres),
e Mahkemeler (Law Courts),

e Bu gayrimenkul tiirlerinin disinda kalan oteller vb.dir (Bespoke).

Birlesik Krallik disinda kalan binalar i¢in ise BREEAM International,
BREEAM Europe ve korfez bolgesindeki tilkeler icin BREEAM Gulf gelistiril-
mistir. Tiirkiye’de BREEAM Europe uygulanmaktadir. BREEAM Europe basligi
altinda dort gayrimenkul tiirii i¢in sertifika verilebilmektedir. Bunlar; ofisler, en-
diistriyel binalar, perakende satis yapilan diikkanlar ve Toyota perakende iinitele-
ridir. BREEAM sertifikalandirmasinda puanlama, bina yonetimi, saglik ve iyi hal,
enerji, su, arazi kullamimi ve ekoloji, ulagim, malzeme, atiklar, kirlilik,
inovasyon olmak {izere on kritere gore yapilir. BREEAM 100 puanlik bir sistemde
yiizde agirlik iizerinden bir sistem gelistirmis olup degerlendirmeler BREEAM
denetcileri tarafindan yapilmaktadir. BREEAM denet¢ileri, BRE-Global’in verdi-
gi egitimler sonunda verilen testi ge¢mis ve bunun sonrasinda ii¢ ay i¢inde ddev
olarak verilen projeleri tamamlamis ve BRE-Global tarafindan basvurusu kabul
edilmis kisilerdir (Erten, et al., 2009). BREEAM kriterleri ve/ya agirliklari; iklim,
dogal yap1 gibi gevresel kriterler, insa ve iiretim yontemleri, yerel iirlin ve mater-
yaller, yerel yonetmelik ve standartlar ile uygulama teknik sartnamelerine gore
farklilasabilmektedir. BREEAM’in bu yontemi, onu diger yontemlere gore, farkli
iilke ve cografyalara adaptasyon konusunda ¢ok avantajli kilmaktadir (Celik,
2009; Erten, et al., 2009). Ornek olarak Avrupa’da kullanilan agirlik yiizdeleri
Sekil 3.4’de gosterilmistir.

BREEAM Adirlik Yiizdeleri (Avrupa igin)
Yeni binalar, Genigletmeler, Bliylk Yenilemeler
m10% o12%

m10%
m15%
o7.5%

m125% 0 19%
06% o

O Yénetim W Saglik ve lyi Hal O Enerji

O Ulagim O Su B Malzemeler

O Atik W Arazi Kullanimi ve Ekoloji B Kirlilik

BREEAM Agirlik Yiizdeleri (Avrupa igin)
Mevcut Binalar

m11% 013%
0%
ma% 0
B17%
B 14%
O7%  ge m21%

Sekil 3.4 BREEAM Avrupa i¢in agirlik yiizdeleri.
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Denetgiler, degerlendirme siirecinin sonunda BRE’nin BREEAM Ofislerine
kalite degerlendirmesi i¢in bir rapor yollamaktadir. Yapi, ¢esitli performans kri-
terlerine gore degerlendirilir ve bu kriterlerden alinan puanlar 6nceden bolgelere
gore belirlenmis agirlik katsayilari ile garpilarak sonug puani elde edilir. Tlgili ka-
tegorideki projeler degerlendirme kriterlerinden aldiklar1 sonug puanina gore; Ser-
tifikaly, Iyi, Cok Iyi, Miikemmel, Olaganiistii olmak iizere derecelendirilir (Celik,
2009; Olmez, 2011). BREEAM tasarim, uygulama sonrasi veya mevcut binalarda
verilebilmektedir. Tasarim durumundaki yeni veya yenileme projeleri i¢in alinan
sertifika “BREEAM Interim Certificate”, uygulama sonrasi yeni veya yenileme
projeleri icin alinan sertifika “BREEAM Final Certificate” , mevcut binalar i¢in
alian sertifika “BREEAM in Use Certificate” olarak adlandirilir (Erten, 2011).

3.3.3 Energy Star sertifikalandirma sistemi

Energy Star, EPA ve ABD Enerji Bakanliginin (Department of Energy -
DOE) ortak programi olarak, yiiksek enerji verimliligine sahip olan {irlinlere veri-
len bir sertifikadir. Haziran 1992°de EPA, sera gazlar1 saliminin azaltilmasi ama-
cryla enerji etkin iiriinleri belirlemek ve desteklemek i¢in tasarladigi goniillii eti-
ketleme programi Energy Star’1 tanitmis ve ilk etiketlenen tirlinler bilgisayarlar ve
monitdrler olmustur. Haziran 1996’da ise EPA ve DOE isbirligi yapmaya basla-
mislardir. Bu sertifikayr hak eden iirlinlere Energy Star etiketi tagima izni veril-
mektedir. Boylece liriinlerin ¢evreye karst duyarli, enerji verimli olduklar1 belge-
lenmekte ve bu da onlar i¢in deger arttirici bir etki olusturmaktadir. Energy Star
etiketli cihazlar, etiketi tasimayan karsilastirilabilir cihazlara kiyasla % 10 ile %

40 arasinda enerji tasarrufu saglamaktadir (Energy Star, 2011).

Energy Star enerji etkin {irlin ve uygulamalarla, dogay1 korumay1 ve mali
yonden tasarruf etmeyi amaglamaktadir. 2010 yilinda ABD’de Energy Star yar-
dimiyla, 33 milyon arabanin yaydigina esit derecede sera gazlar1 salimi azaltilmis
ve kamusal harcamalardan 18 milyar § tasarrufta bulunulmustur. Giliniimiizde
Energy Star etiketlemesi, beyaz esyalar, ofis donanimlari, aydinlatma, ev elektro-
nigi, aydinlatma iirlinlerinde yer almakla birlikte; yeni konutlar, ticari binalar ve

endiistriyel binalar1 da kapsayacak sekilde genisletilmistir.

Yalniz 2010 yilinda 132.714 adet, toplamda ise bugiine kadar 1.230.000’den
fazla Energy Star konutu insa edilmistir. Bu konutlarin biiyiik ¢ogunlugu
ABD’nin Teksas eyaletinde yer almaktadir. EPA, “Home Performance with

Energy Star” programu ile konutlar i¢in enerji denetimi ve Oneriler saglayarak on-
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lar1 daha verimli ve konforlu hale gelmesi adina ABD’de egitimli profesyonellerin
yer aldig1 organizasyonlarla igbirligi yapmaktadir. Energy Star etiketi kazanacak
konutlarin 2004 Uluslararas1 Konut Yo6netmeliginden (International Residential
Code) en az % 15 daha enerji etkin olmas1 gerekmektedir. Buna ek olarak standart
konutlardan da % 20 - 30 daha verimli kilacak &zellikler igermektedir (Energy
Star, 2011). Energy Star konut programi gereklilikleri asagidaki kategorilere ay-

rilmaktadir:

e Efektif yalitim,

e Yiiksek performansl pencereler,

e Sizdirmaz konstriiksiyon ve kanallar,

e Verimli 1sitma ve sogutma donanimlari,
e Verimli triinler,

e 3.sahis dogrulamasi.

Energy Star nitelikli konutlarin, bu 6zelligini kazanabilmesi i¢in yukaridaki
kriterlere gore bagimsiz konut enerji degerlendiriciler (Home energy rater) tara-
findan denetlenmis ve test edilmis olmasi gerekmektedir. Bu kisiler, yliklenicilere
konut i¢in en uygun enerji etkin 6zelliklerin nasil secilecegi konusunda tavsiye-
lerde bulunur, enerji verimliligi agisindan konutun EPA yonergelerini karsilayip
karsilamadigin1 dogrulamak i¢in insaat sirasinda ve bitiminde denetler ve test
ederler. Ayn1 zamanda yapilan bu islem bir kalite giivence programidir. Yapilan
saha denetimi, konutun Energy Star yonergeleri ile uyumlu olmasini saglamakta-
dir. Bu siire¢ genel olarak, konutun hava sizdirmalarinin 6lgiilmesi (blower door
testi), kanal sistemlerindeki hava sizdirmalarinin 6l¢iilmesi (kanal blaster testi),
termal kamera ile 1s1 kayiplarinin tespiti ve hava akisinin gerceklestirdigi ortak in-
saat alanlar i¢in termal baypas kontrol listesinin doldurulmasindan olusmaktadir.
Ucgiincii sahis dogrulamasi yapilmasi, akilci bir satin alim islemi igin giivenilirlik
saglanmasini, iklime 6zel tavsiyeler edinilmesini ve kalite i¢in ilave denetimler
yapilmasini saglamaktadir. Boylece konutu almak isteyen kisiler i¢in bagimsiz bir
denetimden de geg¢irilen konuta Energy Star etiketi verilmektedir. Ayrica iklime
0zel olarak yapilan uygulamalarla enerji verimliligi arttirilmaktadir (Simmons,
2010; Energy Star, 2011).

Konut enerji derecelendirmeleri standardi, denetleme protokolleri ve test
yonergeleri RESNET (Residential Energy Services — Konut Enerji Servisleri) ta-
rafindan yiirtitiilmektedir. Kurs, uygulama ve siav gerekliliklerini yerine getire-

rek HERS derecelendiricisi olmaya hak kazanan kisiler, Energy Star sertifikasi
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icin gerekli olan kapsamli enerji denetiminin haricinde, yalniz konutun mevcut
durumunu inceledigi bina enerji arastirmasi ve mevcut durumun yaninda
diagnostik testleri de uyguladigi bina performans denetimi de yapmaktadirlar.
HERS derecelendiricileri bu testlerde dneride bulunmayip yalniz var olan durumu
incelerler. Var olan bir konut i¢in hazirlanan HERS Raporu, konutun simdiki du-
rumuyla toplam skorunu, onerilen maliyet etkin enerji iyilestirmelerini, yillik ta-
sarruf hesab1 ve iyilestirmelerin faydali 6miirlerini, iyilestirmeler gerceklestikten
sonra ylikseltilmis ratingi, iyilestirmeler yapildiktan dnceki ve sonraki enerji ma-
liyetini, enerji etkin dnlemlerin degerini icermektedir (Simmons, 2010; RESNET,
2011).

HERS endeksinde her 1 puanlik degisim, enerji tiikketimindeki % 1°lik degi-
simi gostermektedir (Resim 3.4). HERS endeksi bdlgede yer alan referans bir ko-
nutla karsilagtirma saglar, iyilestirmelerin gerceklestirecegi tasarrufu olcer ve
enerji lyilestirmesi icin temel bir degerlendirme olusturabilir. Bunlarin yaninda
DOE, “Home Energy Score” adinda, ulus ¢apinda yeni bir etiket gelistirmek i¢in
pilot ¢caligmalar yiiriitmektedir. DOE, bu programi sunmakla birlikte ulusal konut
enerji kaydi gelistirmeyi planlamaktadir. Boylece konut alacak kisiler, almay1 dii-
stindiikleri konutun enerji verimlilik derecelendirmesini 6grenebileceklerdir (Law-

rence Berkeley National Laboratory, 2011).

— g

Varolan
Honutlar

Standart —— 100
Yeni Konut

Bu Konut

Sifir Enerjili _u_n
Konut

Resim 3.4 HERS endeksi (Combs, 2008).
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4. YESIL/ENERJi ETKIN DEGERLEME

Binalarin enerji tiiketimine baglh olarak cevre (kiiresel 1sinma ve iklim degi-
sikligi) lizerindeki etkilerinin azaltilmasi i¢in yesil/enerji etkin binalarin gelisti-
rilmesi kaginilmazdir. Ancak gayrimenkul sektoriiniin siirdiiriilebilirlik girisimine
yonelik uygulamalarinin sinirli oldugu goriilmektedir. Bu tip uygulamalarin artti-
rilmasi i¢in, arastirmacilarin yesil/enerji etkin binalarin gevresel ve sosyal yararla-
1 gibi konulara iliskin ¢alismalar yapmasi ve degerleme uzmanlarinin gayrimen-
kullerin piyasa degerinde siirdiiriilebilirligin etkisi oldugunu kanitlamasi gerek-
mektedir (Sekil 4.1). Her ne kadar gayrimenkul degerine katkisi nedeniyle siirdii-
rlilebilirlik uygulamalarini 6neren kanitlar bulunsa da, siirdiiriilebilirligin degeri
ile IVSC’nin piyasa degeri tanimi arasinda hala bir bosluk bulunmaktadir (Myers,
et.al., 2007).
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Sekil 4.1 Suglama ¢emberi (Myers, et.al., 2007).

Ernst&Young firmasi tarafindan, yesil bina uygulamalarinin gergeklestiril-
mesi i¢in harekete geciren etmeni tespit etmeye yonelik olarak Avustralya’nin li-
der gayrimenkul danigmanlig1 ve degerleme firmalarindan bes temsilci ve fon yo6-
neticileri ve gelistiricilerden on dort temsilcinin katildig1 bir calisma yapilmistir.
Caligma sonucunda, bu etmenlerin % 45 kiraci talebi, % 22 portfoy yonetimi/fon
operasyon sorumlusu kararlari, % 13 yatirimci talebi, % 11 diger ve % 9 yasal ge-
reklilikler oldugu tespit edilmistir (Bowman and Wills, 2010). Bu ¢aligmaya gore
degerleme uzmanlar siirdiiriilebilir 6zellikleri degerlemelerde dikkate alarak, dog-
rudan % 35’lik bir kesimin ve dolayli olarak diger paydaslarin siirdiiriilebilirlik
algilarin1 degistirebilecektir. RICS tarafindan siirdiiriilebilir 6zelliklerinin deger-

leme calismalarina katilmasi konusu, kisaca siirdiiriilebilirligin degeri olarak ta-
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nimlanan “yesil deger” ve “yesil degerleme” basliklar1 altinda incelenmektedir
(Corps, 2006). RICS’in daha kapsamli bir taniminda yesil deger; yesil/enerji etkin
bina tarafindan piyasada elde edilebilir net ek deger olarak tanimlanmaktadir
(Bienert et al., 2010a).

Stirdiiriilebilir 6zelliklerin degerlemeye katilmasi fikrinin temelinde, gayri-
menkul degerlemesinde genellikle g6z ardi edilen isletme maliyeti yer almaktadir.
Finansal olan yani yap1 isletmesini nicel olarak etkileyen enerji etkinligi gibi siir-
diiriilebilir 6zellikler mevcut degerleme yaklasimlari araciligiyla ifade edilebilir.
Boylece bir yandan piyasada farkindaliginin olusmasina ve siirdiiriilebilirligin ge-
lismesine katkida bulunulurken, diger yandan gayrimenkul degerlemesinde yap1
isletim siirecinin dikkate alinmasi konusunda ilk adim atilmis olacaktir. Fannie
Mae (Federal National Mortgage Association - FNMA - Federal Ulusal Mortgage
Kurulusu) Satis Kilavuzunun “Degerleme raporunun gézden gegirilmesi” konusu-
na ait alt basliklardan birinde yalitim ve enerji etkinligi incelenmistir. Kilavuzun
2007 yihi siiriimiinde enerji etkin 6zelliklerin degerleme calismalarinda karsilasti-
rilmasi tavsiye niteliginde iken, 2009 siiriimiinde zorunluluk haline doniistiiriil-

miistiir. Kilavuzda konu su sekilde agiklanmustir.

“Enerji etkin gayrimenkul, yenilenemeyen yakitlarin korunumu i¢in maliyet etkin ta-
sarim, malzeme, donanim ve saha konumlandirmasini kullanir. Enerji tasarrufu saglayan
6zel égelerin degerleme stirecinde varligi taninmis olmalidir. Bu 6gelerin vasiflar ve de-
gere katkilari, lilke genelinde iklim sartlari ve kamusal harcamalardaki farkliliklar nedeniy-
le degiskenlik gbsterecektir. Degerleme uzmanlari, konu gayrimenkuliin enerji etkin ézel-
liklerin toplam katkisinin piyasa degerine yansitiimasini saglamak icin, konu gayrimenku-
liin enerji etkin 6zelliklerini karsilagtirilabilir gayrimenkullerle (Fannie Mae degerleme for-
munun) satig karsilastirma analizi gridinde mutlaka karsilastirmalidir (Fannie Mae Selling
Guide, 2011).”

Veri eksikligi, analitik tarafsizlik ve degerlendirmeyi basitlestirmek gibi ne-
denlerle ortaya atilan sifir hipotezine gore “Gayrimenkul varlifinin piyasa degeri
ile yesil 6zelliklerinin ve iligkili performanslarinin arasinda bir iliski yoktur” de-
nilmektedir. Ancak sifir hipotezi, anekdotsal kanitlar ve 6rnek olay incelemeleri
ile reddedilmistir. Yapilan ¢alismalardan, gayrimenkul tipi, konum ve yerel piyasa
sartlarina gore siirdiiriilebilir 6zelliklerin piyasa degerlerine etki edebilecegi ve
etmekte oldugu anlasilmaktadir (Corps, 2006). Appraisal Journal’da yayinlanan
bir ¢alismada, alicilarin 1 $ enerji tasarrufu igin 10 - 25 $ arasinda bir bedeli 6de-
meye goniillii olduklar1 belirlenmistir. Bu ¢aligmaya gore, enerji tiiketiminin % 20
oraninda azaltilmasi durumunda yillik ortalama 400 $ tasarruf edilebilecegi ve so-
nug olarak, yapilan 1 § enerji tasarrufunun degeri 15 $ arttirdigi varsayimina gore,

enerji tasarrufunun satis degerini 6.000 $ arttirabilecegi ongoriilmistiir (Tiger,
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et.al., 2011). 2001 yilinda yapilan bir baska calismada, New York’ta yer alan
Telergy binasinin degeri arastirilmistir. Mevcut verilere gore Telergy binasinin
degeri 4.300.000 $ olarak hesaplanmistir. Ancak, esdeger biiyiikliikte bir binanin
tim kamusal harcamalar1 yaklagik 250.000 $ iken, Telergy binasinin yalnizca
elektrik giderinin 450.000 $ oldugu tespit edilmistir. Buna neden olarak
Telergy’nin iletisim santrali ve veri merkezinin yiiksek enerji tiiketimi gosteril-
mistir. Binanin enerji tiiketim degerleri normallestirildikten sonra degerin
1.200.000 $ yani 111 $/m*artis gosterdigi anlasilmustir (Majersik, 2003).

Enerji kullanimi ile gayrimenkul degerleri arasindaki iliskinin incelenmesi,
bundan kirk yi1l 6nceye kadar dayanmaktadir (Cizelge 4.1). Bu farkindalig1 yara-
tan en dnemli gelisme 1973 yilinda yasanan petrol krizi olmustur. Giiniimiizde nii-
fus ve enerjiye olan talep hizla artmakta iken, enerji kaynaklar1 sinirli oldugu i¢in
enerji maliyeti arz-talep yasast dogrultusunda artis gosterecektir. Ayrica enerji
kaynag fiyatlarinin iilke politikalarina hassas olmasi, her gecen giin artan siirdii-
rlilebilirlik egilimi nedenleriyle de enerji kullaniminin gayrimenkul degerine etkisi

daha genis kapsamli ele alinmaya caligilmaktadir.

Cizelge 4.1 1970 - 1996 yillar1 arasinda yapilan ¢alismalar (NAHB, 2001).

Orneklem Sayis1 | Zaman aralig Ana Bulgular
1974°te fuel oil maliyetinin artmasi sonucu, gaz ve petrol
269 1970 - 1975 ile 1sitilan konutlar arasinda fark 761 $’dan 4.597 $’a
cikmugtir.
Enerji etkin konutlarin degeri (striiktiirel 1s1 kayb1 daha
100 1978 - 1979 az olan) 3.248 $ daha yiiksek oldugu hesaplanmistir.
81 1980 Bir puan 1s1l biitiinliik etmeni azaldiginda, konut degeri-
nin 2.510 $ arttig1 hesaplanmustir.
1 ing duvar yalitimi artigi: 1,90 $/ ayak kare; 1 ing tavan
i yalitimi artist: 3,37 $ / ayak kare, enerji etkin pencere
305 1971 - 1978 kullanimimnin: 1,63 $ / ayak kare konut degerini arttirdig
hesaplanmistir.
1317 1978 Yillik yakit faturasinda her 1 $ azalmanin, konut degeri-

ni 20,73 § kadar arttirdig1 hesaplanmustir.
Yakit harcamalarindaki 1 $ azalmanin, konut degerini
234 1982 11,63 $ arttirdig1 hesaplanmustir. Ortalama 1sinma sezo-
nunda konutun 64°F sicakliginda oldugu varsayilmistir.
Elektrik faturalarindaki her 1 $ azalmanin, konutun de-

67 1983 - 1985 gerini 12,52 §$ arttirdig1 hesaplanmustir.
16.000 Ulusal, Yakit harcamalarindaki 1 $ azalmanin, konut degerinde
25.000 Metropoli- 1992 - 1996 10 $-25 § artis sagladigi hesaplanmigtir. Hesaplamalarda
ten istatistiksel alan kapitalizasyon orant % 4-% 10 arasinda varsayilmustir.

Yeniden modelleme; ¢ift saydam camli pencerenin yeri-
25 Metropoliten 1993 - 1996 ne metal gergeve yerlestirilmesinin degeri -8.486 $, ah-
istatistiksel alan sap cerceve yerlestirilmesinin ise -6.272 $ azalttig
hesaplanmigstir.
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2011 yilinda yalnizca fotovoltaiklerin (Photovoltaic - PV) konut degerine
etkisi lizerine, ABD’nin Kaliforniya eyaletinde yer alan 2.000 adedi PV iinitesine
sahip olmak {izere toplam 72.000 konut i¢in hedonik yontemle c¢alisma yapilmis-
tir. Bu ¢alismaya gore, PV iinitesine sahip ortalama Kaliforniya konutlarinda ta-
sarruf edilen birim giic miktar1 bagina 3,9 $/watt ile 6,4 $/watt arasinda satis fiya-
tinda prim oldugu ve satis fiyatlarinin enerji tasarruflarina oranimnin 14:1 ile 22:1
arasinda oldugu bulunmustur. Bunun sonucunda, ortalama yesil deger 5,5 $/watt
olarak belirlenmis ve bunun karsiligi, satis fiyati ile enerji tasarrufu arasindaki
oranlara gore, 3.100 watt PV sistemi i¢in 17.000 $ olarak hesaplanmistir. Kalifor-
niya’da yer alan yeni binalarda ise tasarruf edilen birim gii¢ miktar1 basina 2,3
$/watt ile 2,6 $/watt satig fiyatinda prim oldugu ve satig fiyatlarinin enerji tasar-
ruflarina oraninin 8:1 ile 9:1 arasinda oldugu bulunmustur. Varolan konutlar i¢in
ise prim miktar1 6 - 7,6 $/watt, oran ise 21:1 ile 26:1 arasinda bulunmustur (Hoen,
etal., 2011).

Bu calismalar, yesil/ener;ji etkin uygulamalarin degere etkisinin oldugunu ve
bu tiir yatirimlarin akilc1 bir karar olacagini gostermektedir. Ancak, tiim piyasa-
larda yeterli veri olmadid1 i¢in ¢alismalar kisitli sayida olmaktadir. Ornek olarak
Tiirkiye’de yirmi yesil sertifikali bina olmasi ile birlikte EKB’ler de heniiz az sa-
yidadir. Ayrica maliyet diisiirme kaygisiyla enerji etkin yatirimlardan kaginilmasi,
gayrimenkullerin satis ilan1 agsamasinda dahi enerji verimliligi beyaninin zorunlu
olmasi ve enerji verimliliklerine iliskin kayit olusturulmasi gibi girisimlerin Tiir-
kiye’de heniliz bulunmamasi, giiniimiizde bu tiir cok 6rnekli calismalarin Tiirki-

ye’de yapilmasini olanaksiz kilmaktadir.

Yesil bina sertifikalandirma sistemlerinin de piyasada etkin hale gelmeye
baslamasi ile birlikte yesil bina sertifikasina sahip olmanin, gayrimenkullerin pi-
yasa degerlerini ne Olgiide arttirdigini belirlemek amaciyla ABD, Avrupa ve
Avustralya’da yapilmis olan ii¢ tanesi konut sektdriine, iki tanesi ticari sektore
ilisgkin bes calismanin detayli analizi Cizelge 4.2°de gosterilmistir (Lawrence
Berkeley National Laboratory, 2011).
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Cizelge 4.2 Uluslararasi alanda yapilmig olan ¢ok 6rnekli ¢aligmalar (Lawrence Berkeley National Laboratory, 2011).
CALISMA ETIKET PIYASA CALISMA AMACI VERI UYGULAMA VE SARTLAR METODOLOJI BULGULAR
AB’nin Enerji Per- Caligma 1: Etiket edinimlerindeki

Brunnan ve Kok-
Konut Piyasasin-
dan Enerji Etiket-
lerinin Ekonomisi
Uzerine (2010)

formans Sertifikasi
(Energy Performance
Certificate - EPC),
181l kaliteye dayali
olarak
Skala: A++’tan G’ye
kadar.
A-B-C yesil derece
kazanmaktadir.

Hollanda Piyasasi:
Varolan konutlar,
sahibinin ikamet

ettigi veya kiralik.

Caligma 1: Etiket edinimi i¢in
belirleyici etmenlerin anlagil-
mast
Calisma 2: Enerji verimliligine
iliskin olarak bilgiye sahip olu-
nursa, enerji verimliligi igin sa-
tis fiyatlarinda prime etki edip
etmeyeceginin belirlenmesi.

2008-2009 yillari ara-
sinda; 31.993 sertifikali,
145.325 sertifikasiz,
degeri 10.000 € ve
10.000.000 € aras1 degi-
sen konutlar.

Avrupa Birligi satis, kiralama rek-
lamlarinda ve transfer belgelerin-
de sertifikanin bildirimini gerek-
tirmektedir. Ancak tamamen zo-
runlu degildir, konutu satin alan-
lar, satan kisilerin konutu sertifi-

kalatma ytikiimliiliiglinii gidermek
tizere vazgectigini belirterek im-

zalayabilir.

belirleyici etmenlerin anlagilmasi
icin logit regresyon modeli uygu-
lanmustir.

Calisma 2: a) etiket hakkinda top-
lumun fikri analiz edilmistir, tesadii-
fi olmayan benzerlikler i¢in probit
model gelistirilmisgtir.

b) Hedonik karakteristikler olustu-
rulmustur.

Diger her kosul esit oldugunda, A,B,C
olarak etiketlenen konutlarm ortalama
% 3,7 fiyat primli oldugu; A etiketli
konutlarin % 10,2 fiyat primli, D etiket-
li binalarin ise % 5,1 daha diisiik fiyatl
oldugu bulunmustur.

Earth Advantage-
Sertifikali Konut
Performansi: Ko-
nut Miilkiyetlerin-
de 3.Sahis Sertifi-
kalamasinin Piya-
saya Etkilerinin
Degerlendirilmesi
(2009)

Earth Advantage,
Built Green ve
Energy Star Sertifika-
11 Konutlar.

Yeni miistakil aile
konutlari -
ABD’nin Pasifik
Kuzeybat1 bolge-
sinde.

Seattle ve Portland Anakent
alanlarinda yer alan 3.sahis ser-
tifikal1 stirdiiriilebilir konutlarin

piyasa fiyat priminin belirlen-
mesi.

2000-2008 yillart ara-

sinda; Portland: 92 ser-

tifikal1, 340 sertifikasiz

konut

Seattle: 68 sertifikali,

207 sertifikasiz konut.
Cogunlugu 2006-
2007°de satilmustir.

Gontllii-Yeni Konutlandirma
Tyilestirmeleri.

Degerleme uzmani tarafindan belir-
lenen sekiz kriteri karsilayan sertifi-
kal1 konut 6rnegi ve sertifikasiz kar-
silastirilabilir konut 6rnegi analiz
edilmistir (1 sertifikali konut i¢in 3-
4 sertifikasiz karsilastirilabilir ko-
nut). Fiyat primini standartlastirmak
i¢in, her konu ve karsilastirilabilir
gayrimenkulde ortalama fiyat farki
ve yiizde degisim hesaplanmugtir.

Portland: Sertifikal1 konutlar igin orta-
lama % 3 - 5 fiyat primi oldugu ve bu
konutlarin ortalama 18 giin daha hizl
satildig1 bulunmustur.
Seattle: Satig priminin ortalama % 9,6
oldugu, ancak satiginin kiigiik bir miktar
daha yavas oldugu bulunmustur.

Avustralya Su,
Cevre, Tarihi Mi-
ras ve Sanat De-

partmani-
Uygulamada Ener-
ji Verimlilik Dere-
celendirmesi ve
Konut Fiyatlari
(2008)

Enerji Verimliligi
Derecelendirmesi
(Energy Efficiency
Rating - EER), bina
kabugu 1s1l perfor-
mansit ile sinirlandi-
rilmustir. Yildiz ba-
zinda 10 puan tize-
rinden derecelendir-
me (1-5 yildiz veril-
mekte, bir puan ya-
rim yildiz degerinde).

Varolan miistakil
aile konutlari,
Avustralya Bag-
kent Bolgesi.

Enerji derecelendirmesinin ko-
nut satis fiyatlarina etkisinin
degerlendirilmesi.

2005 y1l1 satilan 2.385
konut, 2006 y1linda sati-
lan 2.719 konut.

Satis zamaninda ve pazarlama si-
rasinda enerji verimliligi derece-
sinin bildirilmesi zorunluluktur.

Tiim satislarin kendi yillari igerisin-
de regresyon analizleri yapilmustir.
Etiketin degerine ulagmak icin, 13

tekil degiskenin her birinin degerini

hedonik analizle hesaplamustir.

2005 y1l1 igin her yarim yildizin ortala-
ma % 1,23 satis primi, 2006’ da ise or-
talama % 1,91 satig primi sagladig ve
kabaca her yildizin
9000 $’ a esit oldugu bulunmustur.

Elchholtz, Kok ve
Quighley-
Iyi yapmakla iyi
mi yapiliyor?

Iki etiket: Energy
Star (Is1l verimlilik)

Biiyiik Ticari Ofis
Binalari: ABD ulu-

Bina yeniden satis ve kira de-
gerlerinde iki farklin derece-

Kira verileri bulunan
694 bina; Biiyiik Ticari
Ofislerin CoStar verile-

Tiim sertifikali binalarin 2 mil ¢ev-
resinde yer alan binalar tanimlan-

Energy Star: satis fiyati primi % 16, ki-
ra primi % 3 olarak bulunmustur. Ayri-
ca 1s1l verimlilik ile saglanan 1 $’lik e-
nerji tasarrufunun satig fiyatini 18 § art-

ABD’deki Yesil ve LEED (Yesil bina | sal capta, Yeni bi- . . . . . Gondlli. mustir. Hedonik model, degere etki tirdig1 bulunmustur.
. .. . . o . lendirme sisteminin etkisinin rinden alinmis olan . . - .. f . ..
Ofis Piyasasinin niteliklerine gore ¢ce- | na ve bilyiik yeni- - .. . edebilecek birgok degisken i¢in uy- | LEED: Potansiyel satig primlerinin be-
. 1 degerlendirilmesi. 2004-2007 arasinda sa- T -
Finansal Perfor- sitli). lemelerde. ) gulanmustir. lirtileri, diisiik 6rnek sayisina bagl ola-
.. tilmig 199 bina. e -
mansinin Analizi rak istatistiksel olarak kayda deger bu-
(2009) lunmamustir.
2 asamal1 yaklagim uygulanmustir.
Fuerst ve s L 1) Konum etkileri sabit tutularak . .
. . Iki etiket: Energy Biiyiik Ticari Ofis . . . oo ) . . Hedonik regresyon bulgulari: kira prim-
McAllister- Yesil L . Bina yeniden satis ve kira de- CoStar verilerinden ali- hedonik regresyon modeli olustu- . . .
. . . Star (Isil verimlilik) | Binalari: ABD ulu- B . . leri, LEED i¢in % 6, Energy Star i¢in %
Bina Kira ve Fiyat s . gerlerinde iki farklin derece- nan 626 LEED, 1.282 e rulmustur. . . .
. . . ve LEED (Yesil bina | sal capta, Yeni bi- . . . . : Gondlli. o 5; satig primleri ise LEED i¢in % 35,
Primlerinde Yeni o . . . lendirme sisteminin etkisinin Energy Star sertifikali 2) Lojistik regresyona dayal1 olarak ..
niteliklerine gore ¢e- | na ve bilyiik yeni- - .. : . S Energy Star i¢in % 31 olarak bulunmus-
Kanit (2009) . degerlendirilmesi. bina. emsal gruplari eslestirilmistir.
sitli). lemelerde. tur.

Her ikisinin sonuglar1 karsilasgtiril-
mistir.
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Yesil/enerji etkin binalar finansal agidan sundugu yararlarin yaninda, iiret-
kenligi arttirmasi, daha saglikli olmasi gibi finansal olmayan yararlar da igermek-
tedir. Finansal yararlardan genel olarak miilk sahipleri, finansal olmayan yararlar-
dan ise bina kullanicilar1 yararlanmaktadir. Bu yararlar {izerine gerceklestirilen bir
anket calismasinda finansal yararlardan miilk sahiplerinin en olumlu karsiladig:
ozellik, gayrimenkullerinin bosluk oraninin azalmis olmasi olarak belirlenmis ve
ortalama olarak sunulan seceneklerden beklentilerini karsilamayan bir 6zellik ol-
madig1 belirlenmistir. Finansal yararlar agisindan ise bina kullanicilarindan mem-
nun olduklar 6zellikler agisindan bir siralama yapmalari istenmis olup ilk sirayi
cevresel yarar, ikinci siray1 saglikla ilgili yararlar almistir (Sekil 4.2; Sekil 4.3)
(Smith, 2006).

MAL SaHIBI BAKIS ACISINDAN

1.8 4 q

= T
Baglangig Kiaos  Bakim  igletme g Mekan  Kira  Plvaza  RO| Absarpeiyen Boslul
Ingaat Sudeneiderd Maliyet liyeti Ddizenlenes Bargarrsa far ] S
Maliyeti [ re——

1. Kargilamadi 2. Hismen kargdad) 3. Kargilate 4. Ban ynlen gok fazla 5. Agen

Sekil 4.2 Finansal yararlarin mal sahipleri tarafindan siralandirilmasi (Smith, 2006).

KULLAMNICI BAKIS ACISINDAN

Diger saghk  Uretkenlik  Enerji  Pazarlama  isletme
(Gevresal) Tiketimi Ve Maliyeti
Promosyon

5 Birinci sira 4-lkinci sira 3= Oglinel sira 2- DordUncl sira 1- Beginel sira

Sekil 4.3 Finansal olmayan yararlarin kullanicilar tarafindan siralandirilmast (Smith, 2006).



78

Sayce ve Ellison (2003), degerleme uzmaninin binanin siirdiiriilebilirlik pro-
filini degerlendirmesini ve bunu degerleme denklemi ile bagdastirmasini saglaya-
bilecek bir sistem gelistirmek adina finansal olan veya olmayan tiim siirdiiriilebilir
Ogeleri kapsayan bir ¢alisma yapmistir. Calisma yeni binalar yerine, ele aldigi pi-
yasada sayica lstlinliige sahip varolan ticari binalar1 kapsamaktadir. Belirlenen
gostergeler, en ilgili siirdiiriilebilirlik kriteri altinda gruplandirilmis olup etkisinin
tiiriine (¢evresel, sosyal, ekonomik veya kombinasyonlar1) ve degerleme denkle-
minde etkiledigi yere (kira artis1, yipranma, risk primi ve nakit akis1) gére deger-

lendirilmis ve agirhiklandirilmislardir (Cizelge 4.3) (Myers, et.al., 2007).
Cizelge 4.3 Siirdiriilebilirlik kriteri-deger iliskisi ve kriter agirliklar1 (Myers, et.al., 2007).

Siirdiiriilebilirlik kriterleri Agirh@r | Etkiledigi alanlar

Erisilebilirlik 1.0 Kira artig1, yipranma

Bina kalitesi 0.9 Kira artis1, nakit akisi, yipranma

Bina uyum saglama yetenegi 0.8 Risk primi, nakit akisi, kira artis1, yipranma
Ikamet edenlerin memnuniyeti 0.7 Risk primi

Kirleticiler 0.6 Kira artis1, risk primi, nakit akisi, yipranma
Iceriksel uyum 0.5 Kira artig1

Enerji verimliligi 0.4 Kira artis1, risk primi, nakit akisi, yipranma
Su ve atik 0.3 Kira artis1, nakit akisi, yipranma

Ikamet edenlerin etkisi 0.2 Risk primi

Siirdiiriilebilirligin tiim yararlarinin degerleme islemiyle biitlinlestirilebil-
mesi icin, Isvigreli Kurumsal Sorumluluk ve Siirdiiriilebilirlik Merkezi tarafindan
(Swiss Center of Corporate Responsibility and Sustainability - CCRS) Isvigreli
Degerleme Modeli (Swiss Valuation Model) olusturulmustur. CCRS tarafindan
bu model baglaminda gelistirilen Ekonomik Siirdiiriilebilirlik Gostergesi
(Economic Sustainability Indicator - ESI), yiikselen enerji fiyatlar1 veya iklim de-
gisikligi gibi gelecekteki gelismeler nedeniyle deger kazanma firsati ve deger
kaybetme riskini O6lgmektedir. CCRS, siirdiiriilebilirlik perspektifinden goriilen
belirli uzun dénemli riskleri dikkate almak iizere INA yontemini kullanmaktadur.
ESI, satis zamani ile binanin ekonomik siiresi sonu arasindaki riskleri belirlemek-
tedir. Boylece binanin elde tutulma siiresi i¢in yapilan nakit akis1 hesaplamalarin-
da kendiliginden ve acik¢a katilmayan belirsizligi yalitarak, degerlenmesini sag-
lar. ESI’nin nicel olarak belirlenmesi i¢in siirdiiriilebilir 6zellikler bes grup halin-
de tanimlanmistir. Bunlar; esneklik ve uygulanabilirlik, enerji ve suya bagimlilik,
erisilebilirlik ve hareketlilik, giivenlik ve saglik, konfordur (Bienert et al., 2010a;
Meins et al., 2010).
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ESI’nmn yansittig1 gayrimenkuliin siirdiiriilebilirlik riski, INA y&nteminde
indirgeme oraninin hesaplanmasinda kullanilmaktadir. ESI, ¢oklu aile konutlari,
ofis ve perakende alanlar1 i¢in belirlenmistir. Arastirmacilar farkli miilkiyet tiirle-
rinde deger diizeltimini gbsteren ii¢ uygulamali 6rnek yaymlamistir (Cizelge 4.4).
ESI’nin hesaplamasinda bes siirdiiriilebilirlik grubu kapsamindaki 6zellikler, siir-
diiriilebilir ise 1 puan, ortalama yeni yapi ise 0, slirdiiriilebilir degil ise -1 puan o-
larak degerlendirilmektedir. Bununla birlikte CCRS, duyarlilik analizi yardimi ile
stirdiiriilebilir ve stirdiiriilebilir olmayan binalar i¢in en ¢ok degisimleri hesapla-
mis ve en ¢ok ekli degeri % 6,60, en ¢ok deger indirgemesini ise % 14,90 olarak
bulmustur. Sonug olarak diizeltme etmeni, hesaplanan ESI degeri (+/-) ile en ¢ok

deger degisimi (+/-) carpilarak belirlenmektedir (Bienert et al., 2010a).
Cizelge 4.4 ESI’nin kullanildig1 uygulama 6rnekleri (Bienert et al., 2010a).

Miilkiyet Tipi Piyasa Degeri  ESI  En cok Diizeltme ESI
degisim etmeni Piyasa degeri
Cok aileli konut | 28.190.000 CHF = 0,5 % 6,60 % 3,30 29.120.270 CHF
Cok aileli konut = 10.227.000 CHF | -0,2 % 14,90 -% 2,98 9.922.235 CHF
Aligveris merkezi = 85.660.000 CHF = 0,1 % 6,60 % 0,66 86.225.356 CHF
*CHF = Confoederatio Helvetica Franc - Isvigre frang

CCRS, ESI'nin gayrimenkul degerleme kapsaminda kullanimini sinamis ve
giinliik is yasaminda ESI’nin uygulanabilir ve kullanish oldugunu dogrulamistir.
Yontemin LEED ve BREEAM binalart i¢in de uygulanabilir olup olmadig1 heniiz
incelenmemistir. Arastirmacilar bu ydntemi Isvigre gayrimenkul piyasasma gore
gelistirmis olup diger piyasalarda da uygulanabilir bir yontem olmasi i¢in benzer
sekilde belirli 6zellikler ve ¢erceve sartlar1 diizenlenmelidir. EST degerlemesi yal-
mzca INA ydntemine katki saglamaya yonelik gelistirilmis olup diger yaklasimla-
ra siirdiiriilebilirligin entegre edilmesine herhangi bir ¢6ziim sunmamaktadir
(Bienert et al., 2010a; Meins et al., 2010). Cizelge 4.4’te yer alan, ESI degeri 0,5
olan cok aileli konutta siirdiiriilebilirlik riski bileseninin indirgeme oranina katili-

m1 Meins et al. (2010)’da su sekilde 6rneklendirilmistir;

e Risksiz faiz orani 1% 3,00
Enflasyon orani :-% 1,20
Toplam gayrimenkul riski 0% 2,10
Miilkiyete 6zel risk : % 0,40
e Konvansiyonel indirgeme oram : % 4,30
e ESI risk bileseni 1% 0,14 (% 3,30 x 4,30 =% 0,14)

e ESI indirgeme orani : % 4,16 (% 4,30 - % 0,14)
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Almanya’da ise 2003’te Darmstadt sehri, yerel benzer meskin kiralanabilir
kat alanlarina yonelik ilk ekolojik kira tablosunu olusturmustur (Almanya’da
miilk sahipleri konutlarinin net kiralarini arttirmak icin yasal dayanak olarak kira
tablolarini1 (Mietspiegel) kullanmaktadir). 2008 yilinda kira tablosu yeniden dii-
zenlenerek, binalarin enerji etkin 6zelliklerinin etkisi diizeltilmistir. Arastirma
projesinin sonucuna gore, ortalama 1sil performans 6zelligine sahip olan binalar,
enerji etkin olmayan binalara gére 0,37 €/m?, iyi 1s1l performansa sahip binalar ise
0,49 €/m* primli olarak belirlenmistir. Bu arastirma i¢in Darmstadt sehri ile Konut
ve Cevre Enstitiisii (Institut fiir Wohnen und Umwelt) isbirligi yapmis olup konut
binalarinin 1s1l performansinin etkisinin incelemesi amac¢lanmistir (Cizelge 4.5;
Cizelge 4.6) (Bienert et al., 2010a).

Cizelge 4.5 Ekolojik kira tablosuna gore 6rnek degerleme (Bienert, et al., 2010b).

Girdi degiskenleri

Aylik birim m? cinsinden
temel kira

Aylik birim m’ cinsinden
prim

Aylik birim m” cinsinden kira

Birincil enerji
talebi >250
kWh / m* / ay

8,33 €/ m’/ ay
+

0,00 € / m?/ ay

8,33 €/ m’/ ay

Birincil enerji
talebi = 175-250
kWh / m’ / ay

8,33 €/ m’/ ay
+

0,37 €/ m’/ ay

8,70 € / m*/ ay

Birincil enerji
talebi <175
kWh / m® / ay

8,33 €/ m’/ ay
+

0,49 € / m’/ ay

8,82 € /m’/ ay

x 12 x 12 x 12

Birim m? cinsinden yillik kira =~ 99,96 € / m’/ ay 104,40 €/m*/ay 105,84 €/ m’/ ay

X X X
Toplam yasam alani 1.500 m? 1.500 m? 1.500 m*
Yillik potansiyel briit gelir 149.940 € 156.600 € 158.760 €
Yillik isletme harcamalari 30.000 € 30.000 € 30.000 €
Yillik potansiyel net gelir 119.940 € 126.600 € 128.760 €

X X X
Briit kira ¢arpani 18,18 18,18 18,18
Piyasa degeri 2.180.509 € 2.301.588 € 2.340.856 €
Diizeltilmis piyasa degeri 2.180.000 € 2.300.000 € 2.340.000 €

Cizelge 4.6 Isil performansa gore deger primleri (Bienert, et al., 2010b).

Degisken Diizeltimi

Ortalama Isil Performans

Tyilestirilmis Isil Performans

Yillik potansiyel briit gelir % 4,25 % 5,56
Yillik potansiyel net gelir % 5,26 % 6,85
Piyasa degeri % 5,21 % 5,98
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Binalarin siirdiiriilebilirligini degerlendirmek adina standartlastirilmis met-
rik bir sistem heniiz bulunmamaktadir. Boyle bir standardin yiiriirliige konulmasi
ile yliksek performansli binalar ve artan miilk degerleri arasindaki baglantiyr kur-
mak iizere, satis karsilastirma yaklasimi icin veri ve karsilastirilabilir gayrimenkul
saglanmasina yardimci olunabilecegi savunulmaktadir. Ayrica bankalarin da 1yi-
lestirme projelerine iliskin finansman islemlerini daha belirgin bir bicimde yapa-
bilecekleri ifade edilmektedir. Bu dogrultuda, yesil/enerji etkin gayrimenkul de-
gerlemesi, gayrimenkulleri iyilestirmek (modernize etmek) i¢in yeni bir ara¢ ola-

rak sunulmaktadir (Natural Resources Defense Council, 2011).

Ortak bir dl¢li birimi belirlemeye yonelik olarak ABD’de ¢esitli uygulama-
lar bulunmaktadir. Ornek olarak ABD’nin Maryland eyaletinde yer alan
Montgomery Boélgesinde tekil konutlarini satan miilk sahiplerinin, son bir yila ait
elektrik, gaz gibi harcamalarina iligskin faturalarini ibraz etmelerini zorunlu kilan
bir yasa yiiriirliige (2008) girmis ve Ocak 2009’dan itibaren uygulanmaya bagla-
mistir. Bu bilgi her ne kadar farkli degiskenlerin etkisinde kalsa da, maliyetsiz ve
elde edilmesi kolay olmasi nedeniyle tercih edilmistir. ABD’nin Teksas eyaletinde
yer alan Austin sehrinde ise konut satiglarinin dncesinde enerji performansinin
denetlenmesi ve satis sirasinda bunun sunulmasi zorunlu tutulmakta olup Haziran
2009 itibariyle uygulanmaktadir (Tiger, et.al., 2011).

4.1 Yesil Degerlemenin Gerekliligi ve Kisitlamalari

Yesil/enerji etkin bina piyasasinin olusmamis olmasi, siirdiiriilebilirlik sag-
layan ozelliklerin ve bunlarin degere katkisinin degerleme uzmanlarinca hentiz ye-
terince bilinememesi giliniimiizde, yesil degerlemenin 6niindeki énemli sorunlar-
dir. Ancak bu siirecte, binalar icin EKB alinmasi zorunlu hale getirilmis olup za-
manla LEED, BREEAM gibi yesil bina sertifikalarinin da bu siireci takip edecegi
diisiiniilmektedir. Boylece, degerlemenin adil ve tutarli bir sekilde yapmasi i¢in
cesitli gerecler saglanmis olacak ve degerleme uzmanlar: tarafindan binalarin siir-

diiriilebilirligini dikkate almak kag¢inilmaz olacaktir.

Bir konutun piyasa degerinin bulunmasinda bina yasi, briit ve net kullanim
alani, konum farki gibi etmenleri gz oniine alinabilir. Buna karsin ayni cephede
konumlu, ayn1 kullanim alanina sahip iki konut, eger farkli yiiklenici ve standart-
lara baglh kalinarak insa edilmisse, i¢ mekan kalitesi, bina isletme maliyeti, insa
sirasinda ve sonrasinda ¢evreye verilen zararlar biiylik olasilikla birbirlerinden

farkli olacaktir. Bu durum, tipik bir satis karsilastirma yaklasiminda dikkate alin-
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mamaktadir. Yesil degerlemede ise dncelikle enerji tasarrufu ve vergi indirimi gi-
bi yapi isletme maliyetine konu olan durumlar ve diger yesile iligskin yararlar dik-
kate alinmaktadir. Cizelge 4.7°de IECC 2003’e gore (International Energy
Conservation Code - Uluslararas1 Enerji Koruma Yonetmeligi) kiyaslanan yesil
ozelliklere sahip bir konuta ait veriler gosterilmistir. Konuta yapilan ek maliyet ile
i¢c mekan kalitesi, durabilite ve enerji etkinligi arttirilmistir. Boylece, dogal kay-
naklarin korunumu saglanmis ve enerji maliyetinden tasarruf edilmistir. Sonug o-
larak, konutun ekonomik 6mrii ve kullanict memnuniyeti arttirilirken, yillik gider-

lerde azalma meydana gelmis, yani konutun gelir potansiyeli artmistir.
Cizelge 4.7 HERS derecesi 90,5 olan konutun yillik tasarrufu ve ek maliyeti (Medanich, 2006).

OZELLIKLER YILLIK TASARRUF EK MALIYET

(&) ®
Yalitimli gergeve 2” x 6” 36 545
Low-E/Argon dolgulu cam 55 210
% 92,1 direkt havalandirilan ocak 88 900
Direkt havalandirilan su 1siticilari 22 400
Gelismis yalitim sistemi 89 975
Hava sizmasina karsi alinan 6nlem 81 410
Iklimlendirilmis doseme alt1 boslugu 19 110
Kanal dagitim sistemi 60 920
Elektronik atesleme/Somine 72 0
Ocak boyutlarimin kiigiiltiilmesi 43 - 750
Mekanik havalandirma - 10 300
3.sahis dogrulamasi ve enerji hizmeti 0 580
Ara Toplam 555 4.600
I¢ mekan hava kalitesi, Dogal kaynaklarin korunumu, Durabilite
D1s mekan drenaj diizlemi 0 166
Boy ekleme vidalar1 0 0
Saglamlastirilmis kereste tirtinleri 0 136
Cimento bazli tutturucu gereg 0 0
Doseme kaplamasinin geri doniistiiriil- 0 10
mis malzeme igermesi
Diisiik VOC’lu boya ve siva 0 332
Geri doniistiiriilmiis Pet hali 0 175
Kanal temizligi 0 300
Direkt havalandirilan su 1siticilar1 dona-
nimlari 0 200
Piiskiirtme seliiloz yalitim 0 0
Yiiksek performansl banyo fanlari 0 225
Sizdirmaz hazne ¢ukuru kapagi 0 60
Ara Toplam 0 1.604
TOPLAM 555 6.204

ABD Degerleme Kurumu (Appraisal Foundation), 10 Haziran 2011°de DOE
ile mutabakat anlagmasi imzalayarak, enerji verimliligi ve yesil degerlemeye ilis-

kin bir dizi etkinlik i¢in igbirligi yapilacagini beyan etmistir. Bu baglamda enerji
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etkinligi konusunda degerleme uzmanlarinin egitimi ve degerleme calismalarinda
yesil/enerji etkin kriterlerin dikkate alinmasi gerekliligine dikkat c¢ekilmistir.

Enerji etkinligine ve yesil degerlemenin gerekliligine iliskin;

e Yatinmcilar tarafindan ticari binalarin satin alinmasinda en 6nemli etme-
nin gelir potansiyeli olmasi nedeniyle, yesil/enerji etkin gayrimenkuliin
daha yiiksek deger potansiyeli tagimasi,

e Baz belediyeler ve yerel yetkili organlar tarafindan ticari gayrimenkuller
icin belirli seviyede enerji verimliliginin zorunlu kilinmasi1 dolayisiyla, va-
rolan binalarin yeni standartlar1 karsilayamayacagi ve uyum saglamak tize-
re ek yatinm gerektirecegi; bunun da enerji etkin binalarin degerinin art-
mast sonucuna yol agacak olmast,

e Enerji tiiketimi nedeniyle yiikselen maliyetin, diisiik enerji verimli gayri-
menkulleri potansiyel alicilar i¢in daha az tercih edilebilir kilmas1 nedeniy-
le, enerji etkinlige iliskin herhangi bir primin dikkate alinmas1 gerekliligi

gibi nedenler gosterilmistir.

Yesilin ortak bir tanimi1 olmamasi ve yiizden fazla yesil sertifikalandirma
programi olmasi nedeniyle, yesil tiriinlerle ilgili bilgi sahibi olmak degerleme uz-
manlarini zorlayacaktir. Yesil/enerji etkin binalarin degerlemelerde dogru bir se-
kilde ele alinabilmesi i¢in uzmanlarin ilgili kurum ve kuruluslarca egitilmeleri ge-
rekmektedir. Ayrica, yesil/enerji etkin binalar farkli ve yeni 6zelliklere sahip ol-
makla birlikte, riinler, teknikler ve sertifikalandirilma sartlar1 da siirekli degis-
mektedir. Bu ylizden gelismeler iyi bir sekilde takip edilmeli ve sartlar olgunlasti-
ginda, sirketler tarafindan bu konuya iliskin uzmanlar istihdam edilmelidir
(Simmons, 2010; Adomatis, 2010). Bunun yaninda, degerlemelerde dngoriilebilir
piyasa degisiklikleri altinda degerin duyarli hale gelebilecegi risklerin 6rnek ola-
rak siirdiiriilebilirligin seviyesine iligkin bir bilgi verilmesi istenebilir. Boylece
degerleme uzmaninin yalnizca konu gayrimenkuliin yesil bina tasarim kriterlerini
ne Ol¢iide karsiladigini degerlendirmeyip, kisa vadede cevresel ve sosyal etmenle-
rin degeri etkileme olasilig1 lizerine de bir goriise sahip olmas1 6nem kazanacaktir.
Degerleme raporlarinda siirdiiriilebilirlik ile ilgili gayrimenkul 6znitelikleri ve 6-
zelliklerinin agik bir sekilde tanimlanmasi kaginilmazdir. Bu baglamda yararlarin
veya risklerin zamanla gayrimenkul degerinde olusturabilecegi etkiler konusunda

goriis belirtilmelidir (Sayce and Quinn, 2011).

Yesil/enerji etkin binalarin gilin gectikge dnem kazanmasi, bir¢ok iilkede
stirdiiriilebilirlik ve enerji verimliligi kavramlarina yonelik diizenlemelerin yapil-

mast nedeniyle rapor formatlarinda da gereken énem verilmelidir. Ciinkii deger-
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leme raporlari, hesaplarda kullanilan girdi degiskenlerinin se¢imine yonelik bilgi-
lerin ve degerleme siirecinin belgelendirilmesini saglar. Dolayisiyla gelecekte e-
nerji etkinligi ve siirdiiriilebilirlige ait goriislerin degerleme raporunda yer alma-

mas1 durumunda, raporlar eksik olacaktir (Bienert et al., 2010a).

Piyasa ve piyasa katilimcilart siirdiiriilebilir 6zelliklerinin piyasa {izerinde
bir etkisi oldugunu tanir ise degerleme uzmani1 konu hakkinda bilgilenmeli ve bu
konulara iligkin goriislerde bulunmalidir. Siirdiiriilebilirlik konularinin éneminin
taninmis oldugu piyasalarda, sayisallastirilabilir siirdiiriilebilirlik 6zelliklerin dik-

kate alinmas1 vazgecilemez goriinmektedir (Bienert et al., 2010a).

ABD’de sik kullanilan degerleme raporu formatlarindan Fannie Mae'nin
1004 nolu/Freddie Mac’in (Federal Home Loan Mortgage Corporation - FHLMC
- Federal Konut Kredisi Ipotek Sirketi) 70 nolu standart iiniform konut degerleme
formunda yesil/enerji etkin bina 6zelliklerine iki yerde deginilmektedir. lyilestir-
meler (gelistirmeler) boliimiinde, binalarin icerdigi 6zellik ve teknolojiler (yalitim,
mevcut enerji etkin cihaz, enerji etkinligi saglayan pencere ve/ya kapi, havalan-
dirma sistemi gibi) tanimlanir. Satis karsilastirma yaklasimi gridinde ise enerji et-
kin ozelliklerin degere etki etmesi i¢in karsilastirilabilir 6geler yer almaktadir
(Simmons, 2010). Tiirkiye’de kullanilan SPK degerleme raporu formatinda enerji
etkinligine ya da daha kapsamli olarak siirdiiriilebilirlige yonelik bir boliim bu-
lunmamaktadir. SPK rapor formatinda gayrimenkule iliskin fiziksel bilgiler besin-
ci boliimde yer almakta olup boliim bes alt basliga ayrilmaktadir. Genelde, direkt
ya da endirekt olarak enerji tiikketimi ile iligkili olan bina dgeleri (1s1 yalitimi, pen-
cere/kap1 tipi, iklimlendirme tesisatlar1 vb.) degerleme raporlarina dahil edilmek-
tedir. Bu baglamda akla gelen soru, kolay anlasilir ve yinelenen bir yolla binanin
stirdiiriilebilirliginin veya yalniz enerji etkinliginin raporlara nasil katilabilecegi-
dir. Binalarda enerji veya siirdiiriilebilirlik konularinin 6nemliliginin altin1 ¢izmek
icin “degerleme konusu gayrimenkuliin siirdiiriilebilir/enerji etkin 6zellikleri” ola-

rak adlandirilabilecek ayr1 bir alt baslik acilmalidir (Resim 4.1; Resim 4.2).

BOLUMS....... . >
GAYRIMENKUL ILE ILGILI FIZIKSEL BiLGILER
5.1. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Niteligi
5.2.Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri
5.3. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin ic Mekan insaat Ozellikleri
5.4, Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler
5.5. Harici ve Miiteferrik Isler

Resim 4.1 SPK rapor formati besinci boliimii (Eva Gayrimenkul Degerleme, 2011).
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5.1. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Niteligi

5.2.Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri

5.3. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin i¢ Mekan ingaat Ozellikleri

5.4. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Siirdiiriilebilir/Enerji Etkin Ozellikleri
5.5. Gayrimenkul Mahallinde Yapilan Tespitler

5.6. Harici ve Miiteferrik Isler

Resim 4.2 SPK rapor formati besinci boliimiiniin gelecekteki olasi yapisi.

Bu ayr1 bolimde, gayrimenkuliin 6zellikleri, Elkington’un gelistirdigi ticli
bilango modelini olusturan ekonomik, sosyal ve ¢evresel acilardan ele alinmalidir.
Eger binaya ait bir yesil bina sertifikas1 var ise sertifikayr almaya hak kazandiran
yesil/enerji etkin ozelliklerin degerleme yapildig: tarihte mevcut olup olmadigi in-
celenmelidir. Bu 6zelliklerin yani sira inceleme sonucu varilan kanaatler de bu alt
baslikta belirtilmelidir. Eger piyasa kanitlar1 yeterli diizeyde degilse, dogru yargi-
lama ve tanimlamaya duyulan gereksinim artacaktir. Yetersiz piyasa verisi, piyasa
katilimcilarinin farkindaligini yansitmak iizere siirdiiriilebilirligin ve enerji etkin-
ligin etkileri hakkinda daha fazla bilgiye duyulan gerekliligin artmasina neden
olmaktadir. Ayrica degerleme uzmaninin bu etkilere prim verme kararini, son do-
nemde yiikselen enerji maliyeti gibi gorsellerle destekleme olanagi bulunmaktadir
(Bienert et al., 2010a). Gayrimenkul mahallinde yapilan tespitlerde, piyasanin siir-
diiriilebilirlik ve enerji etkinlik farkindaligi hakkinda bilgi verilmelidir. Bunun ya-
ninda, degerleme uzmani siirdiiriilebilirlik baglaminda bina dgelerini (kullanim
alani, yaliim, durabilite, esneklik vd.) ve binay1 etkileyen diger etmenleri (kulla-
nilan enerji kaynagi ve CO, salimi, enerji ve su etkinligi vd.) degerlendirmelidir.
Ayrica, gayrimenkul mahalline yonelik siirdiiriilebilirlik farkindaligi (6rn. enerji
etkinligi) incelemesine gore konu gayrimenkuliin dgelerinin piyasaya uyum sag-
layabilme yetenegi incelenmelidir (Resim 4.3; Resim 4.4) (Bienert et al., 2010a).
Yesil degerlemeye yardimer olmak amaciyla Appraisal Institute tarafindan konut

yapilart i¢in yesil ve enerji etkinlik eki yayinlanmistir.

7.2.1.3 Kira degeri analizi ve kullamlan veriler.Gayrimenkul ve buna bagh haklarm
hukuki durumumuny BalEE .. oo i inneresis s rod emseessnssnsnssses s st s i semmentainiescin
7.2.1.4 Hasilat paylagum veya kat karsih@ yontemi ile yapilacak projelerde, emsal
7.2.2 Maliyet Olusumu Analizi
7.2.2.1(Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde] Projenin degerleme tarihi itibariyle
bitirilmis olmas: varsaymu ile Tiirk Liras: iizerinden ve ayrica degerleme tarihi
itibariyle tamamlannus kismimn arsa degeri dahil Tiick Liras: Gizerinden
BB cusiisisin sy
7.2.3 Gelir Kapitalizasyonu Yéntemi

Resim 4.3 SPK rapor format1 yedinci boliimiinden kesit (Eva Gayrimenkul Degerleme, 2011).
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7.2.1.3 Piyasa degeri analizi ve kullanilan veriler,Gayrimenkul ve buna bagh haklarin
hukuki durtmunun ANAREZE e v s ensiessss oo sasrvsses sissnrave e ssesi sy mans s sessmssssses
7.2.1.4 Hasilat paylasimi veya kat karsihg yontemi ile yapilacak projelerde, emsal
7.2.2 Maliyet Olugumu Analizi
7.2.2.1 (Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde) Projenin degerleme tarihi itibariyle
bitirilmis olmasi varsayum ile Tiirk Liras: iizerinden ve ayrica degerleme tarihi
itibariyle tamamlannis kismimin arsa degeri dahil Tirk Liras: tizerinden
BRI i vasnnsssiamssnisniviingny oo
7.2.3 Gelir Kap [(.‘lli?,.‘i:i)"l‘ll]'ll Yontemi
7.2.3.1 Kira degeri analizi ve kullamilan veriler, Gayrimenkul ve buna bagh haklarn
hukuki durumunun analizi.....eee s s s
7.2.3.2 Siirdiiriilebilirlik/Enerji etkinlik kavramlarina uyum saglama yetenegine
iliskin degerlendirme

Resim 4.4 SPK rapor formati yedinci boliimiiniin gelecekteki olasi yapist.

Ele alinacak en onemli yonlerden birisi binanin enerji performansidir. BEP
yonetmeligi ile alinmasi zorunlu olan EKB’lerde yer alan enerji tiiketimi bilgisi ve
Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu (EPDK) tarafindan yayinlanan tarifelerle enerji
maliyeti hesaplanabilir. Istendigi takdirde, EKB’de yer alan cizelge (Cizelge 4.8)
de, degerleme raporuna entegre edebilir. Bu tabloda yer alan smiflar Cizelge
4.9°da gosterilmistir. Tiirkiye’de EKB’lerin 2017 yilina kadar mevcut binalar i¢in
alinmasi1 zorunlulugu ve yeni insaat izinleri i¢in kosul haline getirilmis olmasi, i-
lerleyen donemlerde binalarin enerji etkinligi konusunda degerleme uzmanlarina
fikir verecektir. EKB’de yer alacak siniflandirmaya goére G siifindan A sinifina
dogru, enerji etkinligi paralelinde gayrimenkul degerlerinin artis géstermesi bek-
lenmektedir (Sekil 4.4). Ayrica, enerji ile ilgili sayisal verilerin ve aciklayici not-
larin rapora entegre edilmesinin yaninda, siirdiiriilebilirlige iliskin sayisal olmayan
verilerin degere yonelik sagladig1 avantajlar ve dezavantajlar, piyasada yeterli veri

bulunmakta ise, eslestirmeli satis analizi vb. yontemlerle degerlendirilmelidir.

DEGER

Yiikesk Enerf
Performansk Bina

Ep=dd

/ E SINIFI \
Esarjl Ethin Bina
Ep =00

C SINIFI
TS 8287 Gaire Inga Edilmig Bina gpeqop

/ Galeneksel Yontemis inga Edimés Bina \
Ep =100

Sekil 4.4 EKB’ye gore enerji siniflandirmasi-deger iliskisi.
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Cizelge 4.8 Enerji kimlik belgesinde yer alan enerji tiiketimleri bolimii.

Yillik Enerji Tiiketimleri
Enerji Kullanim Kullanilan . L. Kullanim Alam Simifi
Alani Sistem Nihai Birincil
(kWh/yil)  (KWh/yil) Basina
(KWh/m“y1l)

TOPLAM
ISITMA

SIHHI SICAK SU

SOGUTMA
HAVALANDIRMA
AYDINLATMA

Cizelge 4.9 EKB’ye gore enerji tilketimini siniflandirma kistaslari.

Enerji Sinifi Birincil enerji tilkketimlerine  Nihai enerji tiiketimlerine gore sera

gore enerji sinifi endeksi (EP) gaz1 salim sinifi endeksi (SEG)
A EP <0,4 x RG SEG < 0,4 x SRG
B 0,4 x RG<EP<0,8 x RG 0,4 x SRG < SEG < 0,8 x SRG
C 0,8 x RG <EP <RG 0,8 x SRG < SEG <SRG
D RG <EP<1,20 x RG SRG < SEG < 1,20 x SRG
E 1,2x RG<EP < 1,40 xRG 1,20 x SRG < SEG < 1,40 x SRG
F 1,40 x RGLEP < 1,75 x RG 1,40 x SRG < SEG < 1,75 x SRG
G 1,75 x RG < EP 1,75 x SRG < SEG

EP: Birincil enerji cinsinden enerji performansi gostergesi (kWh / m” - yil)

SEG: Nihai enerji tiiketimine gore sera gazlari salimu gostergesi (kg esdeger CO,/ m* - yil)
RG: Birincil enerji cinsinden referans gostergesi (kWh / m” - yil)

SRG: Nihai enerji cinsinden sera gazlari referans gostergesi (kg esdeger CO,/ m* - yil)

Yesil/enerji etkinlige iliskin mevcut sayisallastirilabilen siirdiiriilebilirlik ve-
rilerinden en 6nemli kalemi olusturan elektrik, su ve yakit giderlerinin yani sira,
yonetim giderleri, kamusal harcamalar, fonksiyonel yipranma nedeni ile yapilmasi
gereken yenilemeler ve teknik sistemlerin ya da diger bina 6zelliklerinin ba-
kim/onarim/degistirme giderleri gibi yapi isletmesine konu harcamalar da maliyet
kalemlerinde sagladig1 avantaj ve dezavantajlara gore incelenmeli ve siirdiiriilebi-
lirlik saglanmasi amach tesvikler dikkate alinmalidir (Bienert et al., 2010a). Tiir-
kiye’de Enerji Verimliligi Strateji Belgesi Taslagi’nin kabulii ile siirdiiriilebilirli-

gin/enerji etkinligin tesvik edilmesi amaglanmaktadir.
4.1.1 Enerji Verimliligi Strateji Belgesi Taslag:

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi Elektrik Isleri Etiit idaresi Genel Mii-
diirliigiiniin hazirladigi, 2011 yilinda yayimlanmis olan Enerji Verimliligi Strateji
Belgesi Taslagi, Yiiksek Planlama Kurulunun onayina sunulmustur. Taslagin te-
mel amaci, enerji verimliligi konusunda tam bir is birligi ve politika birligi sagla-
mak ve bu dogrultuda zorunlu kilinan eylemleri ve sorumlu birimleri tanimlamak-

tir. 2011 - 2023 yillar1 arasindaki eylemlere yonelik olarak hazirlanmis olan bel-
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genin kabul edilmesi ile amaglanan, 2023 yilina kadar enerji yogunlugunun' veya
referans senaryoya gore tahmin edilen toplam birincil enerji gereksiniminin en az
% 20 azaltilmasidir. Belge taslaginda, sanayi ve hizmetler sektorii, binalar, motor-
lu tagitlar vb. konulara iligkin yedi farkli enerji verimliligi stratejisi belirlenmistir.
Bu stratejik amaglarindan ikincisi “Binalarin enerji taleplerini ve karbon emisyon-
larin1 azaltmak; yenilenebilir enerji kaynaklari kullanan siirdiiriilebilir ¢evre dostu
binalar1 yayginlagtirmak™tir. Bu ama¢ dogrultusunda iki ayr1 hedef konulmustur.
Bu hedefler 1s1 yalitim1 ve enerji verimli 1sitma sistemleri bulundurulmasi ve siir-

diiriilebilir yapilar1 konu edinmektedir.

Ongoriilen birinci hedef, 2023 yilinda, Kentsel Doniisiim Yasasi ve Deprem

Yonetmeligi kapsaminda kullanilabilir nitelige sahip olan binalar arasindan;

e Biiyliksehir miicavir alan igerisinde olup her yil yiiriirliige konulan Yap1
Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkindaki Teblig’de tanimlanan yap1 gruplar
arasindan yap1 grup sinifi {igiincii sinif veya {izeri olan konutlar,

e Toplam kullanim alani on bin metrekarenin (10.000 m?) iizerindeki ticari
ve hizmet binalarinin tamaminda yiirtirliikteki standartlar1 saglayan 1s1 ya-
litim1 ve enerji verimli 1sitma sistemleri bulundurulmasidir. Birinci hedef

dogrultusunda ii¢ eylem plani belirlenmistir.

1.eylem plani, binalara azami enerji gereksinimi ve azami CO, salim sinir-
lamas1 getirilmesidir. Bu eylemin gerceklestirilmesi i¢in, yiiriirliikteki mevzuat
AB uygulamalar paralelinde revize edilerek, binalarin iglevlerine, yer aldiklari
bolgenin iklim sartlarina, mimari tasarimina ve yiriirliiliikkteki zorunlu standartlara
uygun inga edilme durumlarina gore iklimlendirme ve aydinlatma i¢in en ¢ok yil-
lik enerji talebi ve bu enerji talebinin yenilenebilir enerji kaynaklar1 ve teknoloji-
lerinden karsilanmasi esas alinarak, izin verilebilir CO, salim miktar1 belirlenecek
olup bu sinir1 agan yeni bina yapimina izin verilmeyecektir. Mevcut binalarin ise
tyilestirilme yoluyla, ongoriilen sinir degerlere yaklastirilmas: 6zendirilecektir.
Belgenin yayim tarihinden itibaren, 3 yil icinde BEP Yonetmeligi, biitlin alt dii-
zenlemeleri ile birlikte revize edilecek ve standartlar gelistirilecektir. Bu eylemin
yerine getirilmesinde Yap1 Isleri Genel Miidiirliigii (YIGM) ve CSB sorumlu ola-
cak, eski ad1 Elektrik Isleri Etiit Idaresi olan Yenilenebilir Enerji Genel Miidiirlii-
gii/Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi (YEGM/ETKB), Orman ve Su Isleri Ba-
kanlhig (OSIB) ve Tiirk Standartlar1 Enstitiisii (TSE) ile isbirligi yapilacaktir.

" Enerji yogunlugu: Bir birim ekonomik deger iiretebilmek i¢in tiiketilen enerji miktaridir.
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2.eylem plani, 2017 yilindan itibaren, CO, salim miktarlar1 ilgili mevzuatta
tanimlanan en diisiik degerlerin iizerinde olanlara idari yaptirim uygulanmasidir.
Bu eylem kapsaminda, yeni binalarin yapilmasi i¢in kosul haline getirilecek olan
CO; salim miktar1 siirlamasi diizenlenecek EKB’ler ile belirlenecek ve en diisiik
miktarm iizerinde olan binalara idari yaptirim uygulanacaktir. OSIB’in sorumlu-
lugunda, YEGM, ETKB, YIGM, CSB ile isbirliginde bulunularak, belgenin ya-
yim tarihinden itibaren 2 yil igerisinde ilgili yasalarda degisiklik yapilmasina ilis-
kin yasa tasaris1 hazirliklar1 ve yiiriirliikkteki kanunlar cer¢evesinde yapilabilecek

ikincil mevzuat diizenlemeleri yapilacaktir.

3.eylem plam ise Enerji Verimliligi Yasasi’nin yiiriirlik tarihinden 6nce
ruhsat almis konutlarda, 1s1 yalitiminin, verimli 1sitma ve sogutma sistemlerinin
6zendirilmesidir. Bu eylem kapsaminda, ilgili mevzuat yeniden diizenlenerek, in-
dirimli veya artinmhi emlak vergisi alinmasi yoniinde diizenleme yapilacaktir.
Maliye Bakanligmin sorumlulugunda, YEGM, ETKB, YIGM, CSB ile isbirligin-
de bulunularak, belgenin yayim tarihinden itibaren 1 yil icerisinde ilgili yasalarda
degisiklik yapilmasina iliskin yasa tasaris1 hazirliklar ve ytirtirliikteki yasalar cer-

cevesinde yapilabilecek ikincil mevzuat diizenlemeleri yapilacaktir.

Ongoriilen ikinci hedef, 2010 yilindaki yap1 stokunun en az dértte birinin
2023 yilina kadar, stirdiiriilebilir yap1 haline getirilmesidir. Bu dogrultuda 2 eylem

plani belirlenmistir.

1.eylem plani, kullanim alan1 10.000 m? iizerindeki ticari binalarin, miistakil
liikks konutlarin ve entegre konutlarin (Rezidans) ruhsatlandirilmasinda belgenin
yayim tarihini takip eden 18. aydan itibaren siirdiiriilebilir nitelik aranmasi, 2017
yilindan itibaren bu uygulamanin 1.hedefte belirtilen binalar1 kapsayacak sekilde
yayginlastirilmasidir. Bu eylem kapsaminda, ilgili mevzuat revize edilerek, yeni
yapilan binalarin, bulunduklar belediyelerin kalkinmiglik diizeylerine, imar plan-
larina, arsa degerlerine ve ¢evredeki dogal enerji olanaklar dikkate alinarak, 2013
yilindan itibaren asgari diizeyde, 2017 yilindan sonra ise daha iist diizeylerde siir-
diiriilebilir olduklarin1 gosteren, uluslararast diizeyde uygulanan kriterler ¢ergeve-
sinde karsilastirilabilir 6zellige sahip LEED ve BREEAM gibi sertifikalara sahip
olmalar1 istenecektir. YEGM, ETKB, YIGM ve CSB’nin sorumlulugunda, OSIiB
ve yerel yonetimler ile igbirliginde bulunularak, belgenin yayim tarihinden itiba-
ren 1 yil igerisinde yiiriirliikteki yasalar ¢ercevesinde ikincil mevzuat diizenleme-

leri yapilacaktir.



90

2.eylem plani, toplu konutlarda yerinden iiretim uygulamalarinin yayginlag-
tirtlmasidir. Bu eylem kapsaminda, Toplu konut projelerinde yenilenebilir enerji
kaynaklarindan, kojenerasyon veya mikrokojenerasyon, merkezi ve bolgesel 1sit-
ma/sogutma ve 1s1 pompasi sistemlerinden yararlanma olanaklar1 analiz edilecek,
konut maliyetinin en az % 10’una karsilik gelen uygulamalarin yapilmas1 ETKB
tarafindan belirlenecek kriterler ¢ercevesinde ve birinci hedef, birinci eylem kap-
samindaki mevzuat yiriirliige konuluncaya kadar 6zendirilecektir. YEGM ve
ETKB’nin sorumlulugunda, YIGM, CSB ve Toplu Konut idaresi (TOKI) ile isbir-
liginde bulunularak, belgenin yayim tarihinden itibaren 1 yil icerisinde ilgili yasa-
larda degisiklik yapilmasina iliskin yasa tasaris1 hazirliklar1 ve yiiriirliikteki yasa-

lar ¢ercevesinde yapilabilecek ikincil mevzuat diizenlemeleri yapilacaktir.

Tasarida enerji etkin tasarim kriterlerini etkileyecek bagka hedefler de bu-

lunmaktadir. Bunlar;

e Enerjiyi verimsiz kullanan iiriinlerin satis1 sinirlandirilacak ve piyasa dene-
timi etkinlestirilecektir. Bu kapsamda, AB’nin “Enerji Ile Ilgili Uriinlerin
Enerji Etiketlemesi” direktifi uyumlastirilacak ve AB’nin yiiriirliige koy-
dugu diizenlemeler belge yayim tarihinden itibaren 3 ay igerisinde, diger-
leri ise AB ile birlikte eszamanli olarak yapilacaktir.

e BEP’e aykar1 yapilara ruhsat verilmeyecek, Enerji Verimliligi Danigmanlik
Sirketlerinin sayilarinin arttirilmasi igin yetkilendirme islemleri yeniden
diizenlenecek, yerel yonetimler ve yap1 denetim sirketleri calisanlarina yo-
nelik belge yayim tarihinden itibaren 2 yil i¢inde egitim programlar1 yapi-

lacaktir.

Bunlarin disinda, ar-ge ve bilin¢lendirme etkinliklerine iliskin ¢aligmalar da
ongoriilmektedir. Bu dogrultuda baktigimizda hazirlanan stratejik belge taslaginin
onaytyla, yeni yapilacak rezidans, tekil liikks konutlar ve kullanim alani 10.000
m’yi asan ticari binalarda LEED, BREEAM gibi sertifikalarin zorunlu tutulacak
olmasi, enerji verimliliginin ruhsat almak i¢in bir kriter haline gelecek olmasi ve
BEP Yonetmeligi ile 02.05.2017 tarihine kadar tiim binalar icin enerji kimlik bel-
gesi diizenlenecek olmasi hedeflerinin gerceklestirilmesi ile birlikte yesil deger-

leme konusu ivedilikle dnem kazanacaktir.
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4.1.2 Yesil degerlemeye yonelik girisimler

Uluslararasi alanda yesil degerlemeye yonelik yapilmais ilk ¢aligmalardan en
Oonemlisi Mart 2007°de imzalanan Vancouver mutabakatidir. Bu miitabakat, imza-
st bulunan kurumlar (Appraisal Institute, RICS vb.) tarafindan degerleme ve siir-
diirebilirlik hakkinda anlayis, bilgi, egitim ve uygulamalarin ilerletilmesi icin

resmi bir aciklama ve taahhiitii temsil etmektedir (Vancouver Accord, 2011).

Bir diger 6nemli ¢calisma ise, Yesil Coklu Listeleme Servisi (Green Multiple
Listing System - The Green MLS) olusturulmasidir. ABD’de bulunan MLS siste-
minde gayrimenkul komisyonculari ellerindeki gayrimenkulleri MLS veri tabani-
na koyarlar ve bu gayrimenkuller ile bolgedeki tiim gayrimenkul komisyonculari
ilgilenebilirler. MLS veri tabaninda yer alan gayrimenkuller ile ilgili sa-
tig/kiralama islemleri sonuclandiginda listelemeyi yapan ve aliciyr bulan gayri-
menkul komisyonculari bu isten kazang elde ederler. Bu sistem genis bir kullanim
alanina sahip olup, verileri ABD’deki gayrimenkul degerlemelerinde siklikla kul-
lanilmaktadir. Boylelikle, bu sisteme yesil 6zelliklerin eklenmesiyle gayrimenkul
komisyoncularina, siirdiiriilebilir konut ve diger gayrimenkulleri bulmalari i¢in
yardimci olunmasinin yaninda, iireticilerin ve saticilarin yesil ¢abalarinin pazar-
lanmasinin da Oniiniin agilacagi diisiiniilmektedir (Sekil 4.5) (Green Resource
Council, 2011). Ciinkii yesil binalarin satilmasi i¢in, miisterilerin kredi veren ku-
ruluslara, kredi veren kuruluslarin gayrimenkuliin piyasa degerinin hesaplanmasi
icin degerleme uzmanina, degerleme uzmaninin ise degeri dogru bir sekilde he-
saplamasi icin karsilastirilabilir verileri kolaylikla elde edecegi bir kaynaga gerek-
sinimi vardir. MLS sistemine yesil 6zellikleri entegre etmek isteyen gayrimenkul
komisyonculari i¢in Nisan 2010°da Green MLS Tool Kit yaymlanmigtir. Green
MLS Tool Kit, MLS sistemlerinin neden ve nasil yesil girisimlere uyum saglama-
s1 gerektiginin 6nemini ana hatlartyla belirtmekte, yesil konut endiistrisi hakkinda
bilgi saglamakta ve etkili degisiklikler i¢in stratejiler onermektedir. Ayrica, des-
tekleyici belge ve kaynaklara ulasim da saglamaktadir. Green MLS; alicilarin hizl
bir sekilde yesil binalara ulasmasina yardimci olmak, yesil binalarin 6zel nitelikle-
rinin tam tegvikine kolaylik saglamak, yesil bina degerlemesi i¢in benzer 6zellikli

binalar1 karsilagtirmay1 desteklemek adina kurulmustur (Green MLS, 2011).

Yesil Bina . Alicinin Gayrimen-

Yiiklenicisi Llst‘eleyen Green kul Komisyoncusu, = Adil
ve p(  Gayrimenkul MLS » Degerleme Uzmam ve Deger

Mal Sahibi Komisyoncusu Borg¢ Veren Kurum

Sekil 4.5 Green MLS’nin yesil degerlemeye katkisi (Green MLS, 2011).
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Ayrica Tiger, Chasnow ve Colonel (2011) tarafindan Green MLS, paydaslar
aras1 enerji etkin bilgi degisim programlarinin ¢esitliligi incelemesinde en az ma-
liyetli ancak diger bilgi degisim programlarina gére daha az etkili bir yontem ola-
rak gosterilmistir (Sekil 4.6).

Enerji etkin 6zelliklerin Alim-satim islemlerinde son Piyasada yer alan

dikkate almmasi i¢in bir yila ait enerji binalar i¢in HERS

Green MLS gelistirilmesi ve faturalarmin bildirilmesinin Skorunun zorunlu
kullanilmas1 zorunlu kilinmasi kilinmas1

Yesil/enerji etkin binalari, Satis 6ncesinde enetji
konvansiyonel binalardan denetimi ve denetim
farkli kilmak i¢in sonuglarinin

sertifikalandirma bildirilmesinin
sistemlerinin desteklenmesi zorunlu kilinmasi

ZAYIF »GI"JCLI"J

Sekil 4.6 Enerji bilgisi degisim programlarinin gesitliligi (Tiger, et.al., 2011).

ABD’de yapilan bir diger ¢aligma ise “Enerjiyi Degerleme i¢in Pratik He-
saplama” yasa tasarisidir (Sensible Accounting to Value Energy - The SAVE
Act). Tasari, federal kredi kurumlarina, 6ngoriilen enerji maliyetinin konut fi-
nansmaninda degerlendirilmesi i¢cin ABD senatosuna yasalasgtirilmak iizere One-
rilmigtir. Miilk sahiplerinin aylik harcamalar1 hakkinda daha iyi bilgi sahibi olun-

mast, vergi miikelleflerine maliyet dogurmadan veya cari agik olmadan;

e Daha iyi mortgage kredi onaylarina olanak saglanmasini,

e Amerikali miilk sahiplerinin kamusal harcamalarinin azaltilmasini,

e Konut enerji iyilestirmeleri i¢in, karsilanabilir finansman saglanmasini,

e Konutlandirma endiistrisinde yeni bir is alan1 kivilectminin ¢akilmasini sag-

layacaktir (Institute for Market Transformation, 2011).

ABD Mortgage Krizi, gayrimenkul degerleri ve alicilarin bor¢lanma kapasi-
telerinin daha eksiksiz bir bigimde dikkate alinmasi gerekliligini, daha belirgin o-
larak ortaya koymustur. Enerji etkinligi bu konunun 6nemli bir bdliimiidiir.
ABD’de ortalama bir miilk sahibi her yil 2.000 $ iizerinde enerji maliyetine kat-
lanmaktadir ve bu maliyet, mortgage hesaplamalarinda dikkate alinan sigorta ve
vergi harcamalarindan daha yiiksektir (Sekil 4.7). SAVE yasa tasarisi, mortgage

hesaplamalarinda enerji maliyetinin de dikkate alinmasini saglayarak, mortgage
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bor¢lanmalarinin kalitesini gelistirmeyi amaglamaktadir. SAVE yasa tasarisinin,
mortgage kredisi bagvurularinda kullanilan kredi onay ve degerleme yonergeleri-
nin yeniden diizenlenmesine yonelik iki Ogesi vardir (Institute for Market

Transformation, 2011). Bunlar alim giicii testi ve kredi-deger oran1 diizeltimidir.
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Sekil 4.7 ABD’deki konut sahiplerinin ortalama yillik giderleri (Institute for Market
Transformation, 2011).

SAVE vyasa tasarist alim giicii testi i¢in bor¢ alan kisinin aylik diizenli
mortgage ddemelerini karsilayabilme yetenegini sinayan, borcun gelire oraninin
(Debt to income ratio)' hesaplanmasinda, siirekli giderlerle birlikte dngériilen e-
nerji maliyetinin hesaba katilmas1 gerektigini bor¢ veren kuruluslara bildirmekte-
dir. Ornek olarak, borcun gelire oram1 % 35’e cikartilarak, enerji maliyetinin de

dikkate alinmasi saglanacaktir (Denklem 4.1).

Anapara odemesi + Faiz + Vergi + Sigorta +Enerji maliyeti
Briit Gelir

%35 2

[4.1]

Ongoriilen enerji maliyetinin hesaplanmast igin iki yol dnerilmistir. Birinci-
si, yeni insa edilen enerji etkin konut ve enerji etkin 6zelliklerle yeninden diizen-
lenmis varolan konut sahipleri tarafindan, konu gayrimenkuliin yillik enerji mali-
yetini hesaplatmak i¢in bagimsiz enerji raporu diizenletilmesidir. Digeri ise eger
konut i¢in enerji raporu diizenletilmemisse, DOE’nin veri tabanina gore yillik e-

nerji maliyeti hesaplanmasidir. Giiniimiizde ticari binalarin kredi onay siirecinde,

" Borcun gelire orani, iki sekilde hesaplanmaktadir. Bunlardan 6n oran (front ratio), yalnizca
konutlandirma maliyetini icerirken, arka oran (back ratio) ise konutlandirma maliyetine ek olarak
kredi kart1 borcu 6demeleri gibi borglar1 da igerir.
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binanin isletim giderleri hesaba katilmaktadir. Bununla birlikte konut kredilerinde,
yalnizca haciz konu oldugunda yapilan yeni sézlesmelerde enerji maliyeti diisii-
niilmektedir. Tasari, bu noktaya gelene kadar beklemek yerine, enerji maliyetinin
konut satin alinmadan Ongoriilmesini gerektirmektedir (Institute for Market

Transformation, 2011).

Ayrica, kredi veren kuruluslara, kredinin degere oraninin hesaplanmasinda
beklenen enerji tasarruflarinin bugiinkii degerinin eklenmesini de bildirmektedir.
Ancak, nitelikli bir enerji raporu yoksa degerleme diizeltilmeyecektir. Tasarinin
yasalagmasindan itibaren bir yil iginde, ABD federal yonetimi olarak sigorta edi-
len veya sahip olunan tiim mortgageler i¢in HUD (The United States Department
of Housing and Urban Development - ABD Konut ve Kentsel Gelisme Bakanligi)
tarafindan yeni kredi onay ve degerleme yonergeleri teblig edilecektir. Kuruluslar
ise tebligler yayimlandiktan sonra iki yila kadar kendi mortgage kredi onay sis-
temlerini giincellestireceklerdir. Boylece, tasarinin yasalastig: tarihten {i¢ y1l son-
ra, federal yoOnetim tarafindan sigortalanabilen veya satin alinabilen tiim
mortgageler i¢in yeni yasa hiikiimlerine gére uyumluluk saglanacaktir (Institute
for Market Transformation, 2011).

ABD’de yasalagmasi beklenen bir diger yasa tasarist Green Act, 2009°da ta-
nitilmis olup ABD Temsilciler Meclisinin onay1 asamasindadir. Bu tasarinin 18.
boliimii degerleme ile ilgilidir. Tasar1, federal agidan ilgili islemlerin degerlemele-
ri i¢in standartlarin revize edilmesini, yesil degerleme diizenlemesi (Green
Appraisal Amendment) ve enerji etkin 6zelliklerle ilgili olarak degerleme uzman-
lar1 i¢in 6zel gereksinimlerin belirlenmesini 6nermektedir. Tasarida ad1 gecen ilgi-
li standart olan USPAP, halihazirda degerlemelerin basarili olmasi i¢in énemli o-
lan piyasa etmenlerinin dikkate alinmasini gerektirmektedir. Bu tasarinin kabulii
ile konutlara yapilan enerji etkin iyilestirmeler degerleme araciligiyla, konutlarin

piyasa degerine yansitilmis olacaktir.

AB’nin destekledigi IMMOVALUE projesi kapsaminda ise degerleme yak-
lasimlar1 modifiye edilerek, enerji verimliliginin, yasam dongiisli maliyeti yakla-
stiminin ve kismen diger siirdiiriilebilirlik konularinin entegrasyonunu saglamak
amaglanmistir. Modifiye edilen yaklasimlar, ger¢ek piyasa verilerine gore on bes
ornek olay incelemesi iizerinde kontrol edilmis olup uzmanlar tarafindan denet-
lenmistir. Proje kapsaminda yapilan 6rnek olay incelemelerinde Onerilen yakla-
simlar akla uygun sonuclara ulagmistir. Genelde enerji verimliliginin degere etkisi

kisith bulunmus olup yalnizca enerji performansi yliksek ve siirdiiriilebilir gayri-
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menkullerde % 5 - 10 prim olabilecegi hesaplanmistir. Deger artiglarinin, piyasa-
nin enerji verimliligi ve siirdiiriilebilirlige duyarliligina gére degiskenlik gosterdi-
gi belirlenmistir. Ancak veri eksikligi yiiziinden, modifiye edilmis degerleme yak-
lasimlar1 kapsamli bir sekilde stnanamamistir. Bircok 6rnek olayda, enerji verim-
liligi, yasam dongiisii maliyeti yaklasimi ve diger siirdiiriilebilirlik olgularina yo6-
nelik verilerin oldukga belirsiz oldugu goriilmiistiir. Daha kapsamli bir degerleme
icin bina alani, kira diizeyi gibi 6zelliklerin diginda, isletme maliyeti kalemleri (e-
nerji verimliligi, onarim vb.) ve daha giivenilir verilere gereksinim duyuldugu be-
lirtilmistir. Ayrica degerleme uzmanlarinin enerji temel Sl¢iitlerini, yasam dongii-
sii maliyeti yaklasimini ve binalarin diger teknik 6zelliklerini dogru bir sekilde
yorumlayabilmeleri i¢in egitim gérmeleri geregi vurgulanmistir (Bienert et al.,
2010a).

4.2 Enerji Etkin Mortgage

Enerji etkin mortgage (EEM) fikrinin temelinde, enerjiyi etkin kullanan bi-
nalarin diisiik isletme maliyeti dikkate alinarak, bu tip binalarda oturan kisilerin
gelirinde ve refah diizeyinde artis olacagi 6ngoriisli yatmaktadir. Boylelikle bu ki-
siler aylik mortgage 6demelerini daha rahat karsilayabileceklerdir. Mortgage kre-
disi veren kuruluslar agisindan ele alindiginda ise miisterilerin krediyi geri 6deye-
bilme yeteneklerinde artis olmasi, hem geri 6demelerin saglanmasi konusunda o-
lumlu bir kosul saglayarak mortgage siirecini (Sekil 4.8) olumlu etkileyecek, hem
de miisterileri daha fazla kredi almaya tesvik edecektir. EEM, kimi ¢evrelerce ye-

sil mortgage (green mortgage) olarak da bilinmektedir.

EEM sistemi baglaminda; yeni binalarda, raporda belirtilen degerin iizerine
enerji etkin iyilestirmelerin simdiki degeri, yenileme yapilan binalarda ise iyiles-
tirme maliyeti eklenerek degerleme raporundaki deger giincellenir ve tekrar deger-
leme raporu diizenlenmez. Aylik enerji tasarruflar1 ve vergi alacaklari da kredi i-
¢in bagvuran kisinin aylik gelirine eklenmektedir. Enerji etkin iyilestirmeler, EEM
ile tamamen finanse edilebilmekte olup mortgage siiresine yayilarak 6denebilmek-
tedir. Bunlarin yaninda, eski binalarda alinacak enerji etkin dnlemlerin ayni za-
manda maliyet etkin olmasina dikkat edilmektedir. Yani, iyilestirmelerin toplam
maliyeti, ekonomik dmrii boyunca yapacagi enerji tasarrufunun bugiinkii toplam
degerinden az olmalidir. Ornek olarak, 12 yil faydali mrii olan enerji etkin iyiles-
tirmelerin, tasarrufu her yil 1.000 $ olur ve % 7 ile indirgenir ise bugiinkii degeri
7.943 § olarak hesaplanir. Bu hesaplama HERS derecelendiricisi tarafindan ya-
pilmaktadir (Desiderio, 2004; Simmons, 2010).
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Sekil 4.8 Mortgage siireci (Ozsan, 2011).

EEM’nin ekonomik avantajlarinin yani sira ¢evre ve sagliga yonelik olumlu
etkileri de olmaktadir. Bu gibi girisimlerle toplum bilinci artmakta ve bireyler bu
tip konutlar almaya veya enerji etkin iyilestirmeler yapmaya 6zendirilmektedir.
ABD’de EEM’ye hak kazanabilmek i¢in, yetkili bir enerji derecelendirici tarafin-
dan onayli bir HERS raporu hazirlanmasi zorunludur. HERS raporunun yaklasik
200 - 400 $ gibi maliyeti bulunmakla birlikte, bu maliyet, mortgage’in bir pargasi
gibi finanse edilebilmektedir. Rapor hazirlandiktan sonra, miisteri yaptirmak iste-
digi maliyet etkin yatirimlari seger ve kredi veren kurulusla, kredi tutarinda anla-
sir. Kredi veren kurulus tarafindan, para emanet (escrow) hesapta bekletilir ve
krediyi alan kigiye teftis sonrasinda iyilestirmelerin tesis edildigi dogrulanir ve
enerji tasarrufu basarilirsa serbest birakilir (Simmons, 2010). ABD’de VA
(The United States Department of Veterans Affairs - ABD Gazi Isleri Bakanligy),
FHA (Federal Housing Administration - Federal Konut Yonetimi), Fannie Mae,
Freddie Mac gibi kurumlar enerji etkin mortgage icin gerekli tesvik ve destegi
saglamaktadir (Cizelge 4.10). Tiirkiye’de benzer bir uygulamayi, ilk kez Cevre
Dostu Ev Kredisi adr ile Tiirkiye Is Bankas1 AS hayata gegirmistir.

Yeni bir kavram olmamasina ragmen (1980) EEM’nin yaygin kullanilmama
nedenleri; tanitim, farkindalik ve bilgi eksikligi, kullanic1 dostu olmamasi, gayri-
menkul komisyonculariin ¢ekinceli yaklagimi, kredi veren kuruluslarin ve araci-

larin tecriibelerinin bulunmamasi ve konut sahiplerinin/alicilarin EEM’den haber-
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dar olmamasidir (Bailes and Payne, 2011). Ayrica, EEM ile enerji etkin konut sa-
tin alinmasinin veya enerji etkin iyilestirme yapmanin, ekstra bir maliyet olustur-

madig1, aksine faiz oranlarinda ve kamusal harcamalarda azalma meydana getir-

mesi nedeniyle maddi yonden avantaj sagladigi bilinmektedir.

Cizelge 4.10 ABD’de EEM uygulama sartlar1 (Bailes and Payne, 2011).

VA
Mevcut konutlardan,
enerji etkin iyilestirme

FHA

Yeni ve eski konutlarin

KONVANSIYONEL

Yeni veya varolan ko-

Gecgerli ; alim1 ya da mevcut nutlarm alimi ya da
< ya da kredi L .
Oldugu mortgage kredisinin mevcut mortgage kredi-
refinansmant duru- . .
Konutlar refinanse edilme sinin refinansmani

Saglanan ek

munda (181 pompasi,
yalitim)

3.000 $’a kadar belge-
lenen maliyete gore,
6.000 $’a kadar
mortgage 6demelerin-

durumunda

8.000 $’1 asmamasi kosu-
lu ile gayrimenkul degeri,
tekil konutlarin medyan
satis fiyatlarmin % 115’1

durumunda

Varolan konutlarin
degerinin % 15’ine

mortgage deki artisin, beklenen = ve FMC kredi limitinin % kadar,
kredisi aylik kamusal harcama =~ 150’sinden diisiik olani- yeni konutlarda ise
azalmasini agmamast nin % 5’1 ya da 4.000 degerinin % 5’ine kadar
halinde $’dan fazla olan tutar se-
arttirilabilmektedir. cilebilir.
Tamamlanma . Satig islemi
siiresi 6 ay 90 giin tamamlanana dek

Tiirkiye Is Bankas1 AS tarafindan verilen Cevre Dostu Ev Kredisi ile ye-
sil/enerji etkin bina almak isteyen banka miisterilerine diisiik faiz oranl kredi ola-
nag1 saglanmaktadir. Degerleme uzmanlari tarafindan Cizelge 4.11°e gore yapilan
puanlama sonucunda 30 puan toplandigi takdirde, banka miisterileri bu krediyi
kullanmaya hak kazanirlar. Bu islem kapsaminda alinacak kredilerde faiz orani,
cari faiz oraninin 0,12 puan altinda olacak sekilde uygulanmaktadir. Dovize en-
deksli kredilerde ise 0,01 oraninda indirim yapilarak destek saglanmaktadir. Kul-
landirilacak krediler, azami vade, masraf ve komisyon, limit, kredilendirme orani,
kullandirilacak doviz cinsi gibi kosullar agisindan mevcut konut finansmani kredi-

siyle aynm1 ozelliklere sahiptir.

Cevre dostu kredinin yaninda konutlarda enerji verimliligi uygulamalarina
yonelik finansman saglayan Ekokredi ve TURSEFF kredisi (Turkey Sustainable
Energy Financing Facility - Tiirkiye Siirdiiriilebilir Enerji Finansmani Kredisi) bu-
lunmaktadir. Sekerbank tarafindan verilen kredi, “Ekokredi enerjiyi ve emegi ko-
ruyan kredi” ve “Ekokredi yalittm” olmak {izere iki farkl tiptedir. Ekokredi ener-
jiyl ve emegi koruyan kredi, pencere ve ¢ati yalitimi kredisi, mantolama kredisi,
giines enerjisi kredisi, dogalgaza geg¢is kredisi ve A sinifi enerji kredisi gibi farkl

tiirlerde; binalarda enerji verimliligi kredisinin yan1 sira yenilenebilir enerjiye yo-
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nelik yatirimlar, atik yonetimine iligkin yatirimlar ve modern sulama donanimlari
edinimi i¢in de verilmektedir. Ayrica EKB’nin finansmanin1 da Ekokredi ile bir-
likte saglanma imkan1 bulunmaktadir. Ekokredi yalitim ise apartman ve site yone-
ticileri ve enerjiden tasarruf etmek isteyen konut sahiplerine, yalittm yaptirma
amaclh olarak, IZODER (Is1 Su Ses ve Yangm Yalitimcilart Dernegi) teknik da-
nismanligi altinda kredi imkani sunmaktadir (Sekerbank, 2011).

TURSEEFF kredisi ise enerji verimlilik ya da yenilenebilir enerji projelerine
yatirim yapmak isteyen endiistriyel firmalar, ticari girisimciler ve 6zel konut sa-

hiplerine yonelik bir kredidir.

Cizelge 4.11 Is Bankas1 Cevre Dostu Ev Kredisi puanlama tablosu (T.Is Bankas1, 2008).

BINANIN OZELLIKLERI MEVCUT DURUM PUAN
1) SU KULLANIMINDA ETKINLIK 8 PUAN
Bina, atiklar1 tekrar kullanabilecegi bir sisteme sahiptir. (Evet) (Hayw) 3p.
Kuyu sulart aritilarak kullanilmaktadir. (Evet) (Hayw) 1p.
Deniz suyu aritilarak kullanilmaktadir. (Evet) (Hayw) 2p.

Bina, yagmur sularini toplama ve ¢esitli alanlarda kullanma 6zel-

ligine sahiptir. (Evet)  (Hayr) Zp.
2) MALZEME VE KAYNAK 12 PUAN
Binanin ses ve/ya 1s1 yalitimi vardir. (Evet)  (Hayir) 4p.
Binada gecirgenligi kontrol edilebilen ultraviyole filtreli ¢ift
camlar kullanilmaktadir. (Evey)  (Hayw) Zp.
Binada diisiik VOC'lu (ugucu organik bilesenler) toksik gazlar
icermeyen boyalar kullanilmaktadir. (Evet)  (Hayw) 3p
Bina ahsap yapidan olugsmaktadir. (Evet)  (Hayir) 3p.
3) ENERJi VE ATMOSFER AZ.22 PUAN
Bina kendi elektrigini kendi iiretebilecegi bir sisteme sahiptir
(Riizgar tiirbini / Bina ¢atisinda PV paneller vb.). (Evey)  (Hayw) Hp.
Su 1sitict sistemi mevcuttur (Giines kolektorleri / Solar su 1sitici- (Evet)  (Hayr) 11p.
lar1 vb.).
Dogal 1sitma sistemi mevcuttur (Sulu yerden 1sitma / Toprak
kaynakl1 1s1 pompast). (Evet)  (Hayw) Hp.
4) INOVASYON VE TASARIM 8 PUAN
Site igerisinde, spor alanlar1 ve ¢cocuklar i¢in park mevcuttur. (Evet)  (Hayir) 4p.
Sitenin igerisinde asgari % 30 oraninda yesil alan mevcuttur. (Evet)  (Hayir) 4p.

Tiirkiye’de yalitimin zorunlu hale gelmesinden (2000) dnce yapilan binalar-
da enerji etkin iyilestirmelerle ciddi tasarruflar saglanacag: diistiniilmektedir. Bu-
nunla birlikte artan biling ve farkindalik ile insaat firmalar1 da talebe yonelik ola-
rak enerji etkin tasarimlara sahip binalar insa etmeye yoneleceklerdir. Yesil deger-

leme yapilmasi i¢in basat gereklilik yesil/enerji etkin binalar insa edilmesidir. An-
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cak buna yonelik gerek ABD’de, gerek Tiirkiye’de yasal zorunluluklar yetersizdir.
ABD’de “The Energy Efficiency in Housing Act” ABD senatosuna 2009 Hazi-
ran’da sunulmus ve heniiz yasalasmamistir. Bu tasar1 yasalastigi takdirde; HUD
sekreterligini, HUD programlar1 i¢in yillik enerji etkin katilim tegvikler, bor¢ ve-
ren kuruluslar1 ise EEM ve konum etkin mortgage kredisi vermeleri konusunda
cesaretlendirmek ve ¢ok iiniteli konutlarin enerji etkinligini arttirmak icin tesvik-
ler vermeye ve cok iiniteli bina projeleri i¢in enerji etkin tanitim programlari
yapmaya yoOneltecektir (Simmons, 2010). Bu tasarinin disinda enerji etkinlige yo-
nelik olarak, Boliim 4.1°de agiklanan The SAVE Act ve The Green Act de bu-

lunmaktadir.

4.3 Yesil Degerleme ve Gayrimenkul Piyasalar

Siirdiiriilebilirlik ilkesi, fiziksel, ¢evresel ve sosyal etmenleri genis bir sekil-
de kapsamakta (Sekil 4.9) ve gilinlimiizde, 6nemi giderek artan bir sekilde mevzu-
at, ekonomik davranis ve tercih kaliplarinda rol oynamaktadir. Degerleme uzman-
larinin, binalarin siirdiiriilebilir 6zellikleri ve degere etki edebilecek yasa, kamu
politikas1 ve mali dnlemlerin farkinda olmasi 6nemlidir. Bunlarla birlikte, gayri-
menkul piyasalarinin zamanla agamali olarak siirdiiriilebilirlik ilkelerine daha du-
yarli hale gelmesi de olasidir. Bu yiizden degerleme uzmanlarina, paydas goriisle-
rinin degisiminden ve egilimlerinden haberdar olmast; inceleme yaparken, siirdii-
rllebilirlige iliskin uygun ve yeterli veri toplamasi tavsiye edilmektedir. Boylece
bu veriler karsilastirilabilir binalara dayali olarak analiz edilebilir ve analiz sonug-
lar1 degerleme yaklasimlarina uygulanabilir. Bunun sonucunda, degerleme uz-
manlart daha iyi karar alabilecek ve degerlemeyi talep eden kisilerin yatirim ve
satin alma kararlarina dayanak olusturmasi i¢in daha dogru bir bilgi saglayacak-
lardir (Sayce and Quinn, 2011).

Degerleme uzmani, yesil/enerji etkin bina uygulamalar1 ve bunlarin sagla-
yaca@ yararlara iliskin bilgi sahibi olmak durumundadir. Siirdiirtilebilir 6zellikler
dikkate alinmadan yapilacak bir degerleme, gercekten uzak olacak ve fayda krite-
rini goz ard1 edecektir. Siirdiirtilebilir 6zelliklerin gayrimenkul degerine olasi etki-
leri piyasa destekli kanitlarla ele alinmalidir. Ancak degerleme uzmanlari, yeterli
piyasa bilgileri olusana kadar, piyasanin ve konu gayrimenkule iliskin risklerin
dikkatli analizlerinden sonra profesyonel degerlendirmelerine giivenmek zorunda

kalacaklardir (Runde and Thoyre, 2010). Bunun yaninda;

e Yesil/enerji etkin binalar i¢in olusan piyasa, tamamiyla ayr1 bir piyasa mi1?
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e Yesil/enerji etkin binalar, yalniz diger yesil binalarla m1, yoksa eski ve ye-
ni diger konvansiyonel binalarla da rekabet durumunda mi? gibi sorulara
yerel analiz yaparken yanit aramasi geregine dikkat ¢ekilmektedir
(Simmons, 2010).

KATLANILABILIR

SURDURULEBILIR

UYGULANABILIR

Sekil 4.9 Triple bottom line - Uglii bilanco.

Bilgilerin ulasilabilir oldugu boélgelerde deneysel olarak siirdiiriilebilirligin
degere olan etkisi veya herhangi bir etkisinin olup olmadigi kanitlanabilir. Ancak
bu belirsizlik siireci devam ederken degerleme uzmanlariin siirdiiriilebilirlik etki-
lerinin nasil etkitilmesi gerektigini bilmeye gereksinimi vardir. Ge¢miste ¢ogun-
lukla yesil/enerji etkin 6zelliklerin sagladig1 getiriyi tanimlamaya ve bu 6zellikleri
tagiyan gayrimenkuller igin fizibilite incelemesine yonelik ¢aligmalar yapilmaistir.
Yapilan istatistiksel caligmalar ise yerel farkliliklar1 dikkate almakta basarisiz ol-
mustur. Bir piyasada deger katan bir 6zellik, diger bir bolgede cografi nedenler-
den otiirti etki etmeyebilir. Bir 6rnege yonelik calismalar da ¢ogu kez genellestiri-
lemez. Ciinkii yapilmig ¢aligma ile degerleme yapilacak yerin cografi 6zellikleri
birbirine yakin olsa bile, 6rnek olarak elektrik fiyatlar1 farkli ise enerji etkin 6zel-
liklerin getirisi ve dolayisiyla kattig1 deger farkli olacaktir. Bunun yaninda, 6rnek-
lem biiyiikliigii sinirlamalari ve olasi diger problemler, cesitliliklere neden olmak-
tadir ve bunun sonucunda da ¢alismanin giivenilirligi zayiflamakta ve uygulanabi-
lirligi sinirlanmaktadir. Ayrica gelecekte, yesil/enerji etkin olmayan binalarin ne
kadar deger kaybetmesi gerektigi de bir sorun haline gelecektir. Bu durumda sim-
diki konvansiyonel, bir diger deyisle kahverengi binalarin gelecekte yesil/enerji

etkin binalara kars1 rekabetci 6zelligini kaybetme riski dogacaktir. Yesil 6zellikle-
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rin sagladig1 getiri ile kahverengi 6zelliklerin ugrayacagi deger kayb1 benzer du-
rumlar olsa da farkli kosullar1 gerektirirler. Sekil 4.10°da yesil bina talebinin za-
manla arttig1 hipotetik bir piyasada, yesil getiri (prim) ve kahverengi indirgemenin
piyasa rant1 ve zamana gore degisimi gosterilmistir. Yesi/ getiri, yesil binaya olan
talebin, yesil bina arzindan fazla ya da esit olmasi1 kosullarinda gegerlidir. Kahve-
rengi indirgeme ise yesil binaya olan talebin, kahverengi binaya olan talepten da-
ha fazla oldugu ve yeterli diizeyde yesil binanin bulundugu kosullarda gecerli ola-
caktir. Degerleme yaparken piyasanin hangi siire¢ igerisinde oldugu, siirdiiriilebi-
lirlik riskleri net olarak belirlenmelidir (Runde and Thoyre, 2010). Yesil bina ser-
tifikalandirma sistemlerinin de bu siiregte 6nem kazanmasi beklenmektedir. An-

cak bu sistemlerinin sagladigi gelir artiglar1 heniiz net olarak bilinmemektedir.

Ellison, Sacey ve Smith’in 2007 yilinda yaymladig “Siirdiiriilebilirlik ve
Yatirim Arasindaki Iliskinin Sayisallastirilmas1” adli ¢alismada, risk bazli bir yak-
lagim Onerilmistir. Siirdiiriilebilir riskin degerlendirilmesine yonelik olarak, nesil-
ler arasi1 esitlik (gelecek nesillere yonelik sorunlar), kusak ici esitlik (ekonomik,
sosyal, politik), sosyal ve ¢evresel maliyet, ekonomik maliyet/yarar arasinda den-
ge, paydas aktivizmi, aciklik ve seffaflik (kamuyu aydinlatma), tedarik zinciri o-
dagi ile son kullanici karsilastirmasi, yasam dongiisii odagi ile ilk maliyet karsilas-
tirmasi1 ve atiklarin ayrilmasi incelenmistir. Daha sonra bu sekiz konu; kaynak
kullanimi, eskime, seffaflik ve paydas etkisi ve digsalliklar olmak iizere dort ayri
kategori altinda toplanmistir. Boylece degerleme uzmanlarinin konu gayrimenkul
ve konu gayrimenkuliin piyasasina dair siirdiiriilebilir riskleri tanimlayabilmesi

amaglanmistir (Runde and Thoyre, 2010).

Pi’f.ﬂ&iﬂﬁ.un -------- # Yesll Rant
Yegll Prim =Yegd rant < Piyasa ranti Pl Aok
Yegil bina taebi > Yegil bina arn o Kahverengi Rant
___.---____.._.----__',‘;-EF?"-L:"_—-—._,*\_ A= —

]

- Kahverengl indirgeme = Kahveseng: rant

<Piyasa rant
Yegil bina talebd = Kahverengd bina talebl ve
yeterli yesd bina arzi
= ZAMAN

Sekil 4.10 Yesil prim ve kahverengi indirgemenin, piyasa ranti-zaman iligkisi (Runde and Thoyre,
2010).
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Runde ve Thoyre tarafindan gelistirilmis olan Siirdiiriilebilir Degerleme
Modeli ise sistematik, {i¢ adimli bir yaklasimdir. Bu model tiim gayrimenkul tiple-
rine ve tiim piyasalara uygulanabilir olup zamana duyarh degildir. Model, belirli
bir gayrimenkulde zamanla olusabilecek ve de piyasada bina o6zellikleri (yesil ya
da kahverengi) ve piyasanin siirdiiriilebilir 6zelliklerine ne derece deger bigtigi
baglaminda olusabilecek farkliliklara izin vermektedir. Birinci adim, siirdiiriilebi-
lirligin piyasa tarafindan kavranisinin degerlendirilmesidir. Bu adimin amaci, ye-
rel piyasanin siirdiiriilebilirlige odakli olup olmadigina karar vermektir. Piyasa,
yeni teknolojilere agik, “modern bir piyasa” veya yesil/enerji etkin 6zellikleri ge-
cici bir heves olarak goren “bekle ve gor piyasast” (wait-and-see market) olarak
degerlendirilebilir. Degerleme uzmanlari, herhangi bir pazar etkisini degerlendir-
mek icin kullandig1 araglar siirdiiriilebilirlik algisi i¢in de kullanabilir. Uygun o-
lan yerlerde ilgili paydaslarin davranislart incelenebilir ve/ya daha dnce yapilmis
olan piyasa arastirmalarinin verileri kullanilabilir. lgili paydaslar, karar vericiler
(devlet kurumlari, sivil toplum kuruluslari), mal sahipleri ve son kullanicilar (ki-

racilar, kendi kullananlar) olmak iizere iice ayrilir (Runde and Thoyre, 2010).

Karar vericiler ile ilgili bilgi sahibi olmak icin, federal, eyalet ve yerel dii-
zeylerdeki diizenlemeler (yerel yonetmelik, standart farkliliklar1 vb.) ve tesvikler
kontrol edilmelidir. Yesil bina sertifikas1 edinimlerinin, yalnizca yeni ingaatlarda
mi, yoksa tiim binalarda m1 gerceklestirildigi arastirilmalidir. Yesil bina yonetme-
ligi ile yalniz yeni insaatlarda yesil bina sertifikas1 aranmasi oldukca siirdiiriilebi-
lirlige dayal1 gériinse de yeni ingaat sayisinin oransal olarak az sayida olmasi ne-
deniyle, sembolik bir yaklasim olarak da diisiiniilebilir. Ancak San Francisco or-
negindeki gibi hem yeni insaatlarda, hem de var olan binalarin onariminda belli
bir diizeyde yesil sertifika gerekliligi aranirsa, o zaman piyasa tizerinde siirdiiriile-
bilirligin etkisi daha fazla olacaktir. Ayrica, onarimlar i¢in yesil sertifika gerekli-
ligi aranmamast durumunda dahi goniillii olarak edinilmesi, piyasanin siirdiiriile-
bilirligi i¢sellestirmeyi uyumun da 6tesine tasidigini gosterir. Bunun yaninda sivil
toplum kuruluslarinin etkisi unutulmamalidir. Politikalar ¢ogu zaman, piyasa kati-
limcis1 olmayan kimseler tarafindan olusturulur. Ornek olarak, kurumsal siirdiirii-
lebilirlik raporlari, GRI’nin (Global Reporting Initiative - Kiiresel Raporlama Gi-
risimi) girisimiyle baglatilmistir (Runde and Thoyre, 2010).

Miilkiyet sahipleri ile ilgili bilgi sahibi olmak i¢in, 6ncelikle miilkiyet tipi
dikkate alinmalidir. Ornek olarak, kurumsal sirketler etkinci (aktivist) paydaslarin
talepleri dogrultusunda LEED sertifikasinin veya GRI’ye uyumlulugun pesinde

olabilir. Bu gibi durumlarda, ulusal ya da uluslararas: siirdiiriilebilirlik egilimleri-
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nin dikkate alinmasi, yerel piyasaya bagli kalmaktan daha yararli olabilir. Bunun
disinda, yesil bina konseyi (CEDBIK) veritaban1 kontrol edilmelidir. LEED serti-
fikas1 almis olan bina sayis1 kadar, yesil bina sertifikasina yeni basvuran gayri-
menkul sayis1 da onemli bir gosterge olarak kabul edilebilir. Ayrica bdlgedeki
LEED AP gibi profesyonellerin sayis1 da piyasanin siirdiiriilebilirlige uyum sag-
lamasi1 hakkinda bir gosterge olarak diisiiniilebilir. USGBC internet sitesinde yer-
lesim yerine ait LEED sayfasinin olmasi ya da olmamasi ve sayfanin aktiflik sevi-
yesi konu gayrimenkuliin piyasasinin siirdiiriilebilirlige uyumu hakkinda bir gos-
terge olarak diisiintilebilir. Mevcut ise, diger yesil bina sertifikalandirma sistemle-
ri i¢in de ayni yol izlenebilir. Bunlarin yaninda, yesi/ kiralama (green lease) ve
sartlar1 dikkate alinmalidir. Yesil kiralama; enerji tiiketimi ve siirdiiriilebilir 6zel-
liklerin basarilmasit i¢in mal sahibi ve kiraci arasindaki yiikiimliiliikleri igeren bir
sOzlesmedir. Yesil kiralamanin kullanimi1 ya da kiralamalarda yesil sartlarin olma-
s1, slirdiirtilebilirlik algisina yonelik bir gosterge olarak diisiiniilebilir (Runde and
Thoyre, 2010).

Son kullanicilar agisindan degerlendirme i¢in ise mal sahiplerinin ve kiraci-
larin siirdiiriilebilir alanlara taleplerini 6l¢iimlemek amaciyla yerel gayrimenkul
komisyonculariyla goriisiilebilir. Piyasada LEED, BREEAM vb. sertifikali bina
talebi olup olmadig1 gibi sorular yoneltilerek, bolgede yasayan halkin siirdiiriilebi-
lirlige bakis1 daha iyi incelenebilir. Sirketlerin yonetim binalar1 veya hiikiimet bi-
nalarinin sahip oldugu binalardaki yesil/enerji etkin uygulamalarin, daha ¢ok ku-
rulus imaj1 ve politik amaclar dogrultusunda yapilmis olma ihtimali bulunmakta-
dir. Bu ylizden bolgede yer alan sirket ve hiikiimet binalarina gore yargida bulun-
mak yaniltict olabilir. Toplumun davranislart ve hareketleri hesaba katmak igin,
park alanlarindaki hibrit araglarin orani, Zipcar gibi araba paylasim uygulamalari-
nin bulunmasi, konutlarin ¢atilarinda solar paneller bulunmasi gibi 6zellikler dik-
kate alinmalidir. Ugiincii sahislarin kiiresel, ulusal ve yerel bazli arastirmalari in-
celenmelidir. Siirdiiriilebilirligin daha yayginlagmasiyla birlikte bosluk oranu, kira,
absorpsiyon orani' ve dngbriilen yatirimer verimi gibi piyasa verileri de aym dog-

rultuda incelenmelidir (Runde and Thoyre, 2010).

! Absorpsiyon orani; bir bolgede aym kullanim amacina sahip toplam satilik gayrimenkul sa-
yisinin, bir dnceki ay satilan gayrimenkul sayisina boliinmesiyle elde edilen bir degerdir. Bu dege-
rin 1-4 (ay) arasinda olmasi satici piyasasi, yani talebin daha fazla olmasi, 5-6 (ay) olmas1 normal
bir piyasa, 7 (ay) ve iizerinde olmasi halinde ise alic1 piyasasi, yani arzin daha fazla olmasi olarak
nitelenebilir.
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Ikinci adim, konu gayrimenkuliin siniflandirilmasidir. Bu siniflandirma, ko-
nu gayrimenkuliin sahip oldugu kahverengi ve yesil 6zellikler ve yer aldig1 piya-
sanin siirdiiriilebilirlik odakliligina gore belirlenmektedir. Birinci adim, stirdiirii-
lebilirlik aksinda (y aksinda) gayrimenkuliin yer aldig1 piyasanin nerede oldugunu
belirlemeye izin vermektedir. FEle alinan binanin sahip oldugu siirdiiriilebilirlik
ozellikleri ise kahverengi-yesil aksinda (x aksinda) yonelmeye izin verir. Boylece
konu gayrimenkul dort boliimden birisine yerlestirilir. Sekil 4.11°de yer alan Siir-
diiriilebilirlik Degerleme Matrisi ile konu gayrimenkul kolay bir sekilde siniflan-
dirilabilir. Konu gayrimenkuliin yesil/kahverengi olmasinin, piyasanin siirdiiriile-
bilirlige odakli olmasina iliskilendirilmesi 6nemlidir. Boylece, degerleme uzmani
yesil 6zellikler icin konu gayrimenkul ile karsilastirilabilir gayrimenkuller arasin-
da yapilacak diizenlemelerde buna gore hareket eder. Ornek olarak siirdiiriilebilir-
lik odakl1 (SO), yani yesile deger veren bir piyasada yer alan yesil binanin; karsi-
lastirildig1 kahverengi binalarin degerleri yukariya dogru, karsilastirildig: yesil bi-
nalarin degerleri ise sahip oldugu yesil 6zelliklere gore diizenlenmelidir. Siirdiirii-
lebilirlik odakli olmayan (SOO) bir piyasada yer alan yesil binanin degerlemesi
icin ise yesil ozelliklere iligskin olarak konu gayrimenkul ve karsilastirilabilir gay-
rimenkullerle ilgili daha fazla analiz yapilarak, kahverengi binalara yesil 6zellikle-
rin deger ekleyip eklemedigi arastirilmalidir (Runde and Thoyre, 2010). Genel o-

larak analizlerde;

e Yesil 6zelliklerin analizinin yapilmast,
e Karsilastirilabilir gayrimenkullerin yesil olup olmadigi konusunda emin
olunmasi ve gerektigi sekilde diizenlemek icin gdzden gegirilmesi,

e Siirdiirilebilirlik risklerinin dikkate alinmas1 gereklidir.

Sordiwiiestitk Ddakh
manran {5000
- ‘.
SO0 Pivasada SO0 Pivasada
Eahverengi Bina Yesil Bioa
\ [ RONLT L /
Kremg g————— P TASINMAZ 7 tesd
o ‘ Lt e
S0 Pivazada S0 Piyazada
Kalverengi Bina Yezil Bina
A -
S chininhe bikrid:
Cudalck (500

Sekil 4.11 Siirdiiriilebilirlik degerleme matrisi (Runde and Thoyre, 2010).
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Yesil bina

Eger konu gayrimenkul, bir sertifikalandirma sistemi tarafindan derecelen-
dirilmis ise sistem tarafindan yesil olarak kabul edilen 6zellikler; deger katmasi,
ilk maliyete, isletme maliyetine ve devam eden sermaye maliyetine (duvar ekle-
me, duvar kaldirma, boya, kaplama gibi kiraci iyilestirmelerine etkisi gibi) etkisi
ve pazarlanabilirlik yonlerinden incelenmelidir. Yesil binalarin kiraci memnuniye-
ti lizerindeki olumlu etkileri; ¢alisan iiretkenligini, gayrimenkuliin pazarlanabilir-
ligini etkileyebilir. Boylece elde edilen ciro ve gayrimenkuliin kiralanma siiresi
olumlu ydnde etkilenir. Ornek olarak, yiikseltilmis tavan uygulamastyla HVAC’m
déseme altindan yayilmasi enerji maliyetini diisiirlir ¢linkii diizenlenmis hava, kul-
lanilan mekanlara odaklanarak dagitilir. Bu yesil uygulama ile maliyet azaltilir-
ken, diger yandan kullanic1 verimliligi arttirilabilir. Ayrica, yeniden diizenlenme-
ye de elverislidir. Boylece yeni bir kiraci, iyilestirme malzemesi kullanimini ve
maliyetini azaltacaktir. Kullanicilarin memnuniyeti, s6zlesme yenilenmesini ve
elde edilebilir kiray1 dolayistyla pazarlanabilirligi etkileyebilir. Bagka bir agidan
incelendiginde, ¢ok verimli bir HVAC sistemi, giines panelleri ve toprak kaynakli
1s1 pompasina sahip bir konutun, net sifir enerjili olmasi1 gibi direkt olarak oSlgiile-
meyen gizli (ek) bir yarar1 olabilir ve bu da pazarlanabilirligi etkiler. Yesil 6zellik-
ler irdelenirken siiperyeterlik olasihig1 goz ardi edilmemelidir. Ornek olarak gri su
sistemi ile i¢ilebilir veya temiz su tiiketimi diisiiriilebilir ve bu da binanin su har-
camalarini azaltir. Ama ayn1 zamanda su goreceli olarak ucuz oldugu i¢in, 6zelli-
gin siiperyeterlik olarak irdelenme olasilig1 da bulunmaktadir (Runde and Thoyre,
2010).

Ayrica, yesil bina yararlarin1 azaltan bagka bir maliyetin varligi, yer aldigi
piyasanin siirdiiriilebilirlige uyum kabiliyeti, konu gayrimenkuliin bir dereceye
kadar gelecege uyumlu olup olmadig gibi konular da dikkate alinmalidir. Ornek
olarak fotovoltaik paneller, tipik olarak performansi i¢in devamli izleme gerektirir
ve bu ek maliyet katar. Ayrica dogru akimi alternatif akima ceviren invertorlerin
10 yillik bir zaman zarfinda degistirilmesi gerekir. Bunun yaninda fotovoltaik pa-
nellerin, 25 - 30 yillik ekonomik dmriinii doldurmasina ne kadar zaman oldugu
onemlidir (Runde and Thoyre, 2010).

Konu gayrimenkul ile piyasanin siirdiiriilebilirlige yaklasimi farkli olan du-
rumlarda karsilastirilabilir verilere daha c¢ok dikkat edilmelidir. Yesil 6zellikler,
kahverengi piyasalarda bile, kahverengi binalarda deger diizeltmesine neden ola-

bilir. Ornek olarak yesil bina enerjiye daha az 6deme yaparken, kahverengi bina
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daha ¢ok 6demek zorunda kaliyorsa, kahverengi binanin degeri bu durum dikkate
aliarak diizenlenmelidir. Ek olarak, karsilagtirilabilir yesil binalar degeri etkile-

yen yesil ozelliklere gore dikkatlice karsilastirilmalidir (Runde and Thoyre, 2010).

Siirdiiriilebilirlik riskleri, 6zellikle konu gayrimenkul icin kapitalizasyon ve
indirgeme oranlar1 se¢ciminde g6z Oniine alinmalidir. Konu gayrimenkul i¢in uy-
gun toplam kapitalizasyon oranmi1 ve verimlilik orani gelistirirken, yesil binalarin
daha diisiik siirdiirtilebilirlik riskine maruz kalmaya egilim gdstermesiyle, kahve-
rengi karsilastirilabilir binalarin degerinin azaltilmasi seklinde diizenleme yapil-
mast gerekmektedir. Eger konu gayrimenkul gelismelerin Oniinde yer aliyorsa,
risk profili daha diisiik olacaktir ve bu etki, direkt kapitalizasyon oraninin diisii-
riilmesi yoluyla dikkate alinabilir. Ayrica, piyasada yesil bina kullanma zorunlu-
lugunda olan kuruluslar varsa (6rnek olarak Walmart’in tedarikg¢ilerinden siirdiirii-
lebilirlik girisimlerinde bulunmasini istemesi gibi) bunlara dikkat edilmelidir. Bu
sekilde, zorunlu olarak gelecegin taleplerini karsilayan yesil binalar, karsilastirila-
bilir binalardan bir adim 6nde olabilir. Degerleme uzmaninin bu durumu, karsilas-
tirtlabilir direkt kapitalizasyon oranlarinin risk analizinde diisiinmesi gerekir
(Runde and Thoyre, 2010).

Piyasa ve konu gayrimenkul siirdiiriilebilirlik odakli olsalar da karsilastirila-
bilir gayrimenkuller arasinda diizeltme yapmak gerekebilir. Ongoriilebilir gele-
cekte, SO piyasalarda da bir miktar kahverengi bina ya da yesil bina sertifikasi
olmayan binalar varlik kazanmaya devam edecektir. Ayrica tiim binalar, yesil bina
sertifikal1 olsalar bile diizeltmeler kacinilmaz olacaktir. Yesil bina sertifika sis-
temlerinin esnek yapisi ve birden cok siiriimlerinin bulunmasi, her yesil binanin
farkli oldugu anlamma gelir ve hepsi kendi 6zelliklerine gore ele alinmalidir
(Runde and Thoyre, 2010).

Kahverengi bina

Konu gayrimenkul yesil/enerji etkin 6zelliklere sahip olmasa da, SOO piya-
salarda karsilastirilabilir yesil/enerji etkin binalar bulunabilir. Bu durumda, ye-
sil/enerji etkin binalarin enerji, su verimliligi vb. 6zellikleri dolayisiyla aylik ka-
musal harcamalari, konvansiyonel/kahverengi binalardan daha diisiik olacag1 i¢in
diizenleme yapilmasi gerekliligi dogar. Diizenleme gerektiren 6zellikler piyasadan
piyasaya, binadan binaya degisiklik gosterebilir. Ancak 6zelliklere gore diizenle-
meler yapilirken, toplu tasimaya yakinlik gibi, konuma iliskin olarak zaten degeri

etkilemis olan etmenlerin iki kez hesaba katilmamasina dikkat edilmelidir. Bir di-
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ger deyisle, siirdiiriilebilirlige iliskin risklerin, konu gayrimenkuliin bagka etkileri-
ne gore yapilmis diizenlemelerde dikkate alinip alinmadigi irdelenmelidir. Siirdii-
rlilebilirlik odakli piyasada ise kahverengi bir binanin riski, eskime ve bunun so-
nucunda olusan fonksiyonel yipranmadir. Dolayisiyla kahverengi bina, kahveren-
gi indirgemeye maruz kalir. Eger piyasada yesil binalar ¢ogunluktaysa ya da o
yonde bir gidisat olduguna dair belirtiler varsa konu gayrimenkuliin; piyasa stan-
dartlarin1 yakalamasi i¢in sahip olmasi gereken 6zelliklerin neler oldugu, yesil bi-
na yapilmasinin EYEIK olup olmadig1 incelenmelidir. Eger diizeltmelerin maliye-
ti iyilestirmeyi elverigsiz kiliyorsa, o zaman EYEIK tekrar diisiiniilmelidir.
EYEIK’in iyilestirmelerin mevcut hale uyarlanmas1 m1, yoksa yok edip, yeniden

gelistirilmesi mi oldugu belirlenmelidir (Runde and Thoyre, 2010).

Enerji ve malzeme maliyetinin artmasi gibi riskler, piyasanin siirdiiriilebilir-
lik odaklilig1 nasil olursa olsun, kiiresel piyasa arz ve talebine karsilik olarak, tiim
gayrimenkulleri olumsuz etkileyecektir. Bunun yani sira yerel piyasa haricinde,
federal ve eyalet yasalari ile yeni binalar i¢in yeni sartlar, standartlar belirlenmesi
sonucu eskime riski olusmasi da piyasay1 etkileyebilir. Bdylece, var olan yap1 sto-
ku i¢in gizli, fonksiyonel yipranma olusur. Konu gayrimenkul ile piyasanin siirdii-
rllebilirlige yaklasimi farkli olan durumlarda, karsilastirilabilir verilere daha ¢ok
dikkat edilmelidir. Eger karsilastirilabilir veriler, yesil sertifikali binalar ve konu
gayrimenkuliin her ikisinde de bulunmuyorsa, yesil sertifikali alanlarda gelir (ki-
ra) farki olup olmadigini belirlemek iizere ek arastirma yapmak gerekir. Kahve-
rengi binalarda kira ve/ya kira artis hiz1 azalirken, bosluk orani', absorpsiyon ora-
ni, enerji ve/ya su maliyeti, olast yatinm harcamasi, indirgeme orani ve
kapitalizasyon orami artar (Runde and Thoyre, 2010). Siirdiiriilebilirlik etkisinin
dikkate alinmas1 gerektigi gelir yaklasiminin cesitli 6geleri, asagida yer alan soru-

lara cevaplar bularak degerlendirilebilir (Runde and Thoyre, 2010):

¢ Yesil olmayan alanlar i¢in daha diisiik kira verildigine dair kanit var mi1?

¢ Bosluk oraninin gelir tablosunda diizeltilmesi gerekli mi?

e ki kiralama arasinda, gayrimenkuliin bos kalmas1 beklenen zaman uzatil-
mali m1 veya sozlesme yenileme orani azaltilmali m1?

e Eger bina bossa, absorpsiyon periyodu uzatilmali m1?

" Bosluk oran, kira s6zlesmesinin yenileme oran dikkate alinmadig takdirde, tasmmazin ki-
ralanmast i¢in gecen zamanin, ortalama kiralama ve kiralanma i¢in gegen zamanin toplamina bo-
liinmesiyle elde edilir. Eger kira s6zlesmesinin yenilenme orani da katilirsa, bu oranin 1’den ¢ika-
rilmast ile kalan sayi, kiralanmasi i¢in gecen zamanla garpilarak isleme katilir.
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e Miilk sahipleri miisterileri cekmek icin LEED sertifikasi alarak, binalarini
yesil yapmak zorunda olacak mi1?

e Kiraci iyilestirme 6denegi' bundan etkilenecek mi?

e Kamusal giderlerin piyasadaki orneklerine gore daha fazla olmasi muhte-

mel mi?

SO piyasalarda kahverengi binalar i¢in siirdiirtilebilirlik riskleri 6n plana ¢1-
kar ve bu binalarin yesil yapilmasi maliyet etkin olmayabilir. Tiim siirdiiriilebilir-
lik riskleri kapitalizasyon/indirgeme oranlar1 se¢cimlerinde dikkate alinmalidir. Pi-
yasa SO olsa bile genel oran gostergeleri kahverengi ise deger diizeltimi kesin ol-
mayabilir. Ancak karsilastirilabilir binalar LEED sertifikali ise kahverengi binala-
rin yiikksek kapitalizasyon oranina sahip olacagi kesindir (Runde and Thoyre,
2010).

Uciincii ve son adim ise zaman icinde kontroldiir. Piyasanin siirdiiriilebilir-
lik odaklilig1, konu gayrimenkuliin ve karsilagtirilabilir gayrimenkullerin yesilligi
zamanla arz-talep, doluluk, net absorpsiyon ve kira diizeylerine gore degisecektir.
Siirdiiriilebilirlikte en ¢ok dikkat edilmesi gereken, degisimin hizli, ani ve bek-
lenmedik olmasidir. Normal bir degerleme isleminde karsilastirilabilir binalari in-
celemek, piyasayr anlamak ve piyasa davranisini tahmin etmek icin son geyregin
istatistiklerine bakmak yeterli olabilirken; stirdiiriilebilirlik, heniiz yabanci olunan,
gelecekte degerleme uygulamalarinmi etkileyecek uzun vadeli bir yaklagimi ve ile-
riye doniik yeni bir bakis acisini gerektirmektedir. Ayn1 zamanda siirdiiriilebilirlik
ve yesil bina bilgileri siirekli degismekte ve gelismektedir. Yerel degisiklikleri an-
lamak, duruma genis bir acidan bakildiginda daha kolay olacaktir (Runde and
Thoyre, 2010).

Sonug olarak karsilagtirma i¢in siirdiiriilebilirlik risklerinin, diizenleme yap-
ma, indirgeme/kapitalizasyon oranini belirlemede kullanilabilecegini belirtmis o-
lan Runde ve Thoyre siirdiiriilebilir binalarin degerlemesi icin sistematik bir me-
todoloji sunmustur. Siirdiirtilebilir binalar1 degerleme sorunu ¢6ziimiiniin, normal
bir degerleme probleminden farkli olmadigin1 ve gerekli olanin arastirma, analiz

etme ve kaniya varma oldugunu 6ne siirmiislerdir.

! Kiraci iyilestirme 6denegi, kira sozlesmelerinde belirlenen, mal sahibinin kiracinin gereksi-
nimine gore yapmak istedigi diizenlemelere, iyilestirmelere katki sagladigi para miktaridir.
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IMMOVALUE projesi kapsaminda ise WAPEC (Weighted Adjustment for
Valuation Parameter Effecting Characteristics) adi verilen bir skorlama modeli
olusturulmustur. Bu skorlama modeli tiim siirdiiriilebilir 6zellikleri kapsamamakta
olup degerleme uzmani tarafindan yesil deger yaratan 6zellikler modele adapte e-
dilebilir. Model kapsaminda ele alinan, fiyat esnekligi, piyasa kosullari, tiiketicile-
rin farkindalig1 gibi 6zellikler degerlendirilerek, degerleme uzmani piyasanin ilgi-
sini ve enerji etkin binalar i¢in 6deme istekliligini sayisal olarak tanimlanabilmesi
saglanmaktadir. Degerlendirme sonucunda elde edilen deger, “Piyasa Diizeltme
Oran1” (Market Adjustment Rate - MAR) olarak adlandirilmigtir. MAR degeri %
0 (dogal) ile % 100 (6nemli diizeltme) arasinda degismektedir.

4.4 Mevcut Yaklasimlarin Yesil Degerleme Yéniinden incelenmesi

Konu gayrimenkul ve piyasa 6zelliklerine iliskin yeterli bilgiye sahip olun-
masindan sonra, bu bilgilerin satis karsilastirma, gelir ve maliyet yaklasimlarinda
degerlendirilmesi gerekmektedir. Daha 6nce de belirtildigi gibi yesil/enerji etkin
ozelliklerin degerlemelerde dikkate alinmasi i¢in yeni bir yaklagim olusturulmasi
onkosul degildir. Ancak, belki de daha giivenilebilir bir yaklasima dogru ilk adim

atilmis olacaktir.

Stirdiiriilebilir 6zellikler belirlenmis ve degere etkisi oldugu kanaatine va-
rilmis ise, piyasa degerinin 6zelliklerinden birisi olan taraflarin yeterli bilgi sahibi
olmalar1 durumu ve piyasa verileri dogrultusunda karsilastirilabilir islemlere daya-
11 olarak, bu 6zellikler hesaplamalara entegre edilmelidir. Siirdiirtilebilir 6zellikle-
rin becerikli bir sekilde tanimlanmas1 ve degerlenmesi i¢in, degerleme uzmanlari-
nin siirekli olarak siirdiiriilebilirlige iliskin bilgilerini gelistirmek i¢in ¢aba gos-
termesi gerekmektedir. Boylelikle degere etkisi olabilecek tiim yeni iyilestirmele-
rin tamamen farkinda olacaklardir. Bu iyilestirmeler yeni teknolojileri, mevzuati,
kamu politikalarin1 ve mali 6nlemleri oldugu kadar piyasanin siirdiiriilebilirlige
dogru hareketini de kapsamaktadir (Sayce and Quinn, 2011). Yesil/enerji etkin
kriterler baglaminda, nicel analizlerde kullanabilecek cesitli onerilere izleyen bo-
liimlerde yer verilmistir. Nitel analizler de, tesvik, enerji tasarrufu gibi nicel
Ogeleri ve yesil Ozelliklerin stirdiiriilebilirligi, konu gayrimenkuliin yerel insaat

yonetmeligi ile karsilastirilmasinin irdelenmesini igcermelidir (Adomatis, 2010).

Yanlis anlagilmalardan kacinmak i¢in iki goriisiin altinin ¢izilmesine gerek
vardir. Degerleme uzmanlar1 piyasayi diizenlemezler, piyasa kanitlarini kullanirlar

ve maliyet, mutlaka deger olmak zorunda degildir. Eger piyasa herhangi bir 6geye
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prim eklemiyorsa, degerleme uzmani da piyasay yansittig1 i¢in, o 6ge dolayisiyla
herhangi bir prim ekleyemez. Ayrica yesil/enerji etkin bina insas1 i¢in yapilan eks-
tra maliyet, binanin degerinin maliyet kadar artmasi i¢in yeter kosul degildir.
(Bienert et al., 2010a).

Eksiksiz bir sekilde yesil/enerji etkin binay1 degerlemek icin bilgi edinimi
yeterli ve giivenilir olmalidir. Bu dogrultuda degerleme uzmanlar1 tarafindan
(Adomatis, 2008);

e 3. sahis tarafindan yapilmis enerji derecelendirmesi mutlaka saglanmalidir
(HERS raporu, EKB, EPC vb.).

e Insaat maliyeti, yesil/enerji etkin malzemelere iliskin ayrintili insaat mali-
yeti dokiimani saglanmalidir.

e LEED derecelendirmesi varsa edinilmelidir. Degerleme asgari diizeyde bu
derecelendirmeye bagli olmalidir.

e Kavramsal tasarimlar (blueprint) elde edilerek, kullanilmasi diisiiniilen ye-
sil/enerji etkin iirlinlere dikkat edilmelidir.

e Yesil/enerji etkin liriinlere yonelik detay sartnameleri elde edilmelidir.

o Tegvikler goz Oniine alinmalidir. Elektrik sirketleri, vergi daireleri, kredi
veren kuruluslar ve yerel kaynaklarin indirgeme veya para iadesi gibi sun-
dugu olanaklarin bir dokiimii saglanmalidir.

e Siirdiiriilebilirlik hakkinda bilgi sahibi olunmalidir.

e Siirdiiriilebilir 6zelliklerin maliyeti, geri 6deme siiresinin tiim taraflar {ize-

rindeki etkisine gore deger primi veya indirgemesi belirlenmelidir.

Ayrica yiiklenici, mevcut bina yonetmeligi ile konu gayrimenkulii karsilasti-
ran bir tablo saglamalidir. Bu dokiiman, maliyet yaklasiminda potansiyel ek mali-
yetin tespitinde, satis karsilastirma yaklasiminda karsilastirilabilir gayrimenkul
secimi ve degeri diizenleme siirecinde yardimei olabilir (Adomatis, 2008; Sayce
and Quinn, 2011). Yesil/enerji etkin binalar farkli sistemler icerebilmektedir, do-
layisiyla degerleme uzmanlar1 miimkiin oldugunca bu sistemler hakkinda bilgi sa-
hibi olmali, bilemedigi sistemlerin detaylarini fotograflayarak miilk sahibinden,
yiiklenicilerden, varsa satis brosiirlerinden veya daha 6nce bina i¢in diizenlenmis
yesil bina sertifikalandirma sistemine iliskin bir rapor ya da HERS raporu gibi gii-
venilir bagka kaynaklardan bilgi edinmelidir (Simmons, 2010).
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4.4.1 Satis karsilastirma yaklasimi ve yesil degerleme

Satis karsilastirma yaklagima, tipik konutlarin tipik fiyatlara sahip olmasi ge-
rektigi fikrine dayanir. Bu yaklagim, yiiksek derecede karsilastirilabilir ve yeni sa-
tilmis ya da mevcut satilik gayrimenkullerin islem fiyatlarin1 kullanir. ilk olarak
degerleme uzmani sayisal bilgi elde edebilmek icin, piyasa verilerini sorusturmali
ve bunlar analiz etmelidir. Sonra, konu gayrimenkul ile karsilastirilabilir gayri-
menkul arasindaki benzerligin veya farkliligin derecesini, ¢esitli 6geleri karsilasti-
rarak hesaplamalidir. Son olarak, konu gayrimenkuliin en dogru tahmini degerini
elde etmek i¢in karsilastirilabilir gayrimenkullerin satis degerine belirli farkliliklar
uygulama yoluyla diizeltmeler yapilir (Bienert et al., 2010a). Karsilastirilabilir ve-
rileri dogru bir sekilde elde ettikten sonra, karsilastirilabilir gayrimenkul aramali-
dir. Boylece yesil binaya iliskin 6zelliklerin, siiriimii, piyasada aranan bir 6zellik

olmasi gibi fonksiyonel yararlari tespit edilmelidir (Simmons, 2010).

Stirdiiriilebilirlik kriterlerine gére piyasanin degeri farklilastirmasina yone-
lik kararlar1 deneysel olarak desteklemek icin yeterli bilginin var olmasina kadar,
Oonemli bir miktar zaman ge¢mesi olasidir. Bazi alt piyasalarda (6rnek olarak orta-
lama gelir diizeyinin altinda olan kisilerin ikamet ettigi alanlardaki diisiik degerli
gayrimenkullerde), 6zellikle eger arz, talebi asarsa piyasa ¢ok daha hizli tepki ve-
rebilir. Diger yandan, yiiksek degerli alanlarda talepler artarsa, piyasanin degeri
farklilastirmast daha uzun siirebilir (Sayce and Quinn, 2011). Bunlarla birlikte,
yesil/enerji etkin binalarin piyasada daha az bir zaman kalacagi ongdriisii vardir
ancak bu 6ngoriiniin, yesil/enerji etkin binanin satis sartlarina ve konumuna gore

degiskenlik gdsterebilecegi goz ardi edilmemelidir.

Yesil/enerji etkin binalar icin satis karsilastirma yaklagimi uygulamalarinda
(Adomatis, 2008);

o Karsilastirilabilir detaylar, yesil/enerji etkin 6zellikler de dahil olmak iize-
re benzer kalite 6zelliklerine gore karsilastirmalidir.

e Secilen gayrimenkuliin, konu gayrimenkulle ayn1 yonetmelige, standarda
gore inga edilip, edilmedigi dikkate alinmalidir. Ornek olarak, Tiirkiye’de
Deprem Bolgelerinde Yapilacak Binalar Hakkinda Yonetmelik en son
2007 yilinda yayimlanmistir. Betonarme binalarda deprem kuvvetleri he-
sab1 ilk olarak 1949 yoénetmeliginde ele alinmis olup daha sonra sirasiyla
1953, 1962, 1968, 1975 ve 1998 wyillarinda yonetmelikler ¢ikarilmistir

(Alyamag¢ ve Erdogan, 2005). Betonarme yapilarin tasarim ve yapim ku-
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rallarmi igeren TS 500 ise ilk olarak 1969 yilinda, daha sonrasinda 1984
ve ylrirliikteki standart ise 2000 yilinda yayimlanmaistir.

o Karsilastirilabilir gayrimenkullerin ayni finansal tesviklere sahip olup ol-
madig1 dikkate alinmalidir.

e Olgiilemeyen, sayilamayan dgeler, niteleyici agidan ele alimmalidir.

e Konu gayrimenkuliin ¢evresinde yesil bina insa eden yiiklenicilerden, po-
tansiyel satis sartlar1 hakkinda bilgi edinilmelidir.

e Yesil sertifikali olmayan bir bina da, yesil gdsterme (greenwashing) amaci
ile yesil/enerji etkin olarak adlandirilabilecegi i¢in bina hakkinda, yiikleni-

cisine gerektigi kadar soru sorulmalidir.

Eger piyasada giivenilir bir kaniya ulastiracak yeterli bilgi varsa, satis karsi-
lastirma tekniklerinden olan eslestirmeli satis analizi yesil/enerji etkin 6zelliklerin

degerinin bulunmasi i¢in en etkili yolu sunmaktadir.

Giivenilir bir kaniya ulastiracak yeterli bilgi olmadigi durumlarda, satis kar-
stlastirma yaklagiminin kullanimi i¢in gelistirilen metodoloji, binanin enerji tasar-
ruf potansiyelinin degerleme siirecinde dikkate alinmasi gereken bir 6zelligi tem-
sil ettigi diisiincesine dayanmaktadir. Enerji tasarruf potansiyeli (ETP), binanin
yillik enerji talebi ile referans binanin yillik enerji talebi arasindaki fark olup bu
bilgiler enerji performansini sayisallastiran (EPC, EKB gibi) belgelerden elde edi-
lebilmektedir (Denklem 4.1). Her ikisinin hesaplanmasi ve referans enerji talebi-
nin anlami, enerji performans sertifikalar ile enerji degerlendirmesi i¢in uygula-
nan ulusal izleklere gore degismektedir. Onerilen metodoloji piyasa egilimlerini
de dikkate alarak, enerji tasarruf potansiyelinin maliyetini enerji etkinligi ile olu-
san ek degerin hesaplanmasinda temel etmen olarak dikkate almaktadir (Bienert et
al., 2010a). Enerji tasarruf potansiyelinin derecesi, her *j” yakit tipinin enerji tale-
bi/tiiketimi i¢in hesaplanmis olmalidir (j=1 dogalgaz, j=2 elektrik, j=3 merkezi 1-
sitma vb.). Iki bina karsilastirildiginda, enerji performanslar1 agisindan, enerji ta-
sarruf potansiyeli daha az olan enerjiyi daha verimli kullanmaktadir. Eger binanin
enerji tiiketimi doluluk derecesinden, sosyal ve psikolojik degiskenlerden, ikamet
edenlerin kisith finansal olasiliklarindan vs. etkilenmiyorsa, EKB’de yer alan e-
nerji talebi yerine gercek enerji tiiketim degeri daha gergekei bir sonug elde etmek
icin kullanilabilir. Teorik olarak, ticari binalar veya ofis binalarinda bu gibi degis-
kenler, olasiliklar vb. dgelere dikkat edilmesi gerekmektedir. Belirli bir enerji ta-
lebi/tiiketimi her “” i¢in, binanin enerji tasarruf potansiyeline gore binanin “ek
deger”i hesaplanmalidir (Denklem 4.2) (Bienert et al., 2010a).
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(ETP)] :(Etalep )j - (Eref )j [41]

ETP = Binanin enerji tasarruf potansiyeli [kWh/m?.y1l];
E'lep = Binanin enerji talebi/tiikketimi [kWh/m?.y1l];

Erer = Referans enerji talebi [kWh/m?2.y1l];

J = Yakat tipi.

Virp = MARji_][(ETP),» (1)) Lﬁﬂﬁ} [42]

l+i)" -

Verp = Enerji tasarruf potansiyelinin degeri [TL];

MAR= Piyasa diizeltme katsayist,

Jj = Yakat tipi (/=1 dogalgaz, j=2 elektrik, j/=3 merkezi 1sitma gibi);
fe =9 nin her tipi i¢in ger¢ek birim enerji fiyati [TL/kWh];

i = Indirgeme orani;

n = Miilkiyetin kalan ekonomik 6émrii [y1l].

Piyasa diizeltme katsayisi (MAR), uygulanan enerji performansi igin harca-
ma yapmaya isteklilik ile baglantilidir. MAR katsayis1t % 0 - 25 araliginda enerji
verimliligi i¢in disiik farkindaligi, % 25 -75 araliginda orta diizeyde farkindaligi,
% 75 - 100 araliginda ise yiliksek farkindaligi temsil etmektedir. Ayrica gayrimen-
kuliin enerji etkin 6zellikleri, enerji etkinliginin kattig1 degerden daha ¢ok bir de-
ger de ekleyebilir. Buna bagka 6zellikler neden olabilecegi gibi, piyasanin enerji
etkinligine asir1 duyarli olmasi da yol agabilir. Hesaplamalarda dikkate alinacak
olan yakit tlirti konu gayrimenkul ve karsilastirilabilir gayrimenkuller i¢in ayni o-

lursa alinacak sonuglar daha tatmin edici olacaktir (Bienert et al., 2010a).

MAR’mn belirlenmesine ek olarak degerleme uzmanlari enerji performansi
icin ya da diger stirdiiriilebilir 6zellikler i¢in en ¢ok 6deme istekliligini de dlgme-
lidir. Makul bir gayrimenkul piyasasinda bu deger ise “Ortalama Diizeltme De-
giskeni” (Average Adjustment Parameter - AAP) olarak adlandirilmistir. Yalnizca
enerji tiiketimine yonelik ele aldigimizda, bu deger en ¢ok yillik “Enerji Maliyeti
Tasarruf Potansiyeli” (Energy Cost Saving Potential - ECSP) yiizdesi kadar olabi-
lir. ECSP, referans gayrimenkuliin (burada karsilastirilabilir gayrimenkullerin)
enerji tiketimi ve fiyat carpimi toplami ile konu gayrimenkuliin enerji tiikketimi ve
fiyat carpimu toplami arasindaki farkin, yillik piyasa kira toplamina bdliinmesi ile
elde edilmektedir (Denklem 4.3). Formiildeki enerji fiyatlar1 mevcut gegerli olan-

larin yerine beklenen enerji fiyatlar1 olarak da alinabilir (Bienert et al., 2010a).
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- (Eref,l X fez) - Z](Ek,i x fe,)
ECSP =E =
k,x 12 143]

ECSP= Enerji maliyeti tasarruf potansiyeli [TL];

E,.r i = Referans gayrimenkuliin (karsilastirilabilir gayrimenkullerin ortalamasi-
nin) belirli bir enerji tastyicisina gore nihai enerji tiiketimi [kWh/m? yil];

E ; = Konu gayrimenkuliin belirli bir enerji tastyicisina gore nihai enerji tiiketi-
mi [kWh/m” y1l];

f..i = Enerji tasiyicisi i¢in ortalama fiyat [TL/kWh];

k, = Karsilastirilabilir gayrimenkullerin gézlemlenebilir piyasa kirasi [TL/m*

ay].

AAP’1n hesaplanmasindan sonra degerleme uzmaninin gerceklesme olasili-
gina iliskin “Degerleme Tahmin Diizeltmesi” (Valuation Estimation Adjustment -
VEA) olarak adlandirilan yilizdesel bir diizeltme etmeni daha eklenmistir. Sonug
olarak konu gayrimenkul i¢in piyasa kirasinin diizeltilme gereksinimi derecesini
belirten “Agirliklandirilmig Diizeltme Etmeni” (Weighted Adjustment Factor -
WAF) WAF; MAR, AAP ve VEA’nin carpilmasi ile elde edilir (Denklem 4.4)
(Bienert et al., 2010a).

WAF= MAR x AAP x VEA [4.4]

WAF = Agirliklandirilmis diizeltme etmeni;
MAR= Piyasa diizeltme katsayist;
AAP = Ortalama diizeltme degiskeni;

VEA = Degerleme tahmin diizeltmesi.

Bu islemlerin sonucunda elde edilecek diizeltme etmeni ile degerleme uz-
mani, “Degerleme Degiskeni Diizeltmesi” (Valuation Parameter Adjustment -
VPA) VPA’y1 sayisal olarak elde edebilir. Konu gayrimenkuliin enerji tiiketimi
hesaplamalarda dikkate alinan EKB degerine gore farklilik gosterilebilir olsa da,
degerlemede EYEIK dikkate alinacagindan dolay1 bu durum goz ard: edilmelidir.
Eger verilere erisim miimkiin olursa, enerji maliyetinden baska diger isletme ma-
liyet kalemlerine iliskin de bu iglemlerin yapilmasi onerilmektedir. Bilgi eksikli-
ginden dolay1 gerceklesebilecek hatalardan kaginmak igin, degerleme siirecinde
kullanilan binalarin EKB’ye sahip olmas1 gerekir. Ayrica karsilastirilan binalarin
ayni yonetmelige bagl olarak inga edilmesi ve ayni yakitlar1 kullanmalar1 duru-
munda Onerilen metodoloji ile daha iyi sonuglar elde edilecektir. Argeris’in yap-
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mis oldugu bir calismada ise ge¢cmis yillarda yapilmis binalarin daha diisiik enerji
verimliligine sahip olacagi varsayilarak (yonetmeliklerin degismesi nedeniyle),
enerji performans dereceleri binalarin insa edildigi yillara gore degerlendirilmistir
(Cizelge 4.12). Bu yaklasim tamamen yanlis olmamakla birlikte, ayni yillarda ya-
pilan binalar arasinda kullanilan malzeme ve is¢ilik basta olmak iizere bir¢ok ne-
dene bagli olarak, benzer geometriye sahip binalar arasinda bile enerji performans
farkliliklar1 olmaktadir. Argeris bu ¢alismasinda yesil/enerji etkin degeri iki sekil-
de hesaplamistir. Bu yontemlerden birisi enerji tasarruf maliyetinin kapitalize e-
dilmesi, digeri ise enerji tasarruf maliyetinin briit kira ¢arpani ile ¢arpilmasidir.
Enerji tasarruflarinin kapitalizasyonu i¢in, Bienert et al. (2010a)’a benzer sekilde

bugiinkii deger formiiliinii kullanmistir (Denklem 4.5).

py— g LD 1 [4.5]
A+i)" i

PV = Bugilinkii deger [TL];

A = Aniiite (aylik tasarruf maliyeti) [TL ay];
i = Aylik mortgage orant;

n = Mortgage siiresi [ay].

Cizelge 4.12 Satis karsilastirma yaklagimi ile yapilmis 6rnek bir uygulama (Argeris, 2010).

SATIS KARSILASTIRMA YAKLASIMI

Beklenen Mortgage Orami (Yillik) | 4,875% Inga Yilina Gére Varsayilan Ep Derecesi
Mevcut Aylik Enerji Faturasi $125 <1980 | 1980-99 @ 2000-05 @ >2005
Briit Kira Carpani 169 125 115 100 90

Konu | Kars.1 = Kars.2 @ Kars. 3 Kars. 4 Kars. 5 Kars. 6

Insa Yil1 2010 2005 2008 2010 2010 2010 2007

Enerji Performans Derecesi 83 100 90 90 75 62 90
Hesaplanmig Aylik Enerji Tasarrufu $ 21 $ 10§ 10 $ 13) $ 42) $ 10
Kapitalize Edilmis Tasarruflarin Degeri $ 4000 $ 1.800 | $ 1.800 $ (2.500) $ (8.000) $ 1.800
Ek Briit Kira Carpant Degeri $ 3591 ' $ 1.643 S 1.643 S (2.253) $ (7.155) $ 1.643

Bienert et al. (2010a) ayrica, bilgi edinilmesi kolay olan “seffaf” piyasalarda
regresyon analizi gibi istatistiksel yontemler kullanilarak enerji tasarruf potansiye-
li degerinin hesaplanmasi i¢in binanin toplam degerindeki agirligini yansitan bir
katsay1 elde edilebilecegini ve bu katsayinin teorik olarak ileriki degerlemelerde
kullanilabilecegini 6ne siirmektedir. Opak piyasalarda ise EKB’ye sahip ya da e-
nerji etkin binalarin az sayida olmasi nedeniyle enerji tasarrufuna dayali olarak bir

degerlendirmede bulunmak olanaksiz hale gelmektedir.
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Ayrica, yiiklenicilerin yesil bina insaatin1 daha cazip bulmasiyla, yesil bina
say1s1 artacaktir. Giiniimiizde, yesil bina maliyetinin yiiksek olmasi, bu maliyetin
deger olarak geri doniisiiniin kesin olarak bilinememesi ve yasal zorunluluklarin
ve tesviklerin az olmasi sonucunda ortaya ¢ikan durum, yiiklenicilerin diisiik ma-
liyetle daha ¢ok kar anlayisina ters diismektedir. Ancak yesilin/enerji etkinliginin
bir gereksinim olmasinin yaninda, kurumsal imajlar1 giiglendirdigi goriisti ve ye-
sil/enerji etkin binalarin yasal mevzuatla desteklenme girisimleri goz Oniine alin-
diginda, bir¢ok yiiklenici i¢in bu durum kagirilmaz bir firsat olarak da goriilebilir.
Konu gayrimenkuliin yer aldig1 bolgede, varsa, yesil bina insa eden yiiklenicile-
rinden yaptiklari satiglara gore enerji etkin veya yesil 6zelligin degere ne kadar et-
mast alinarak, itibari 6zelligin konu gayrimenkuliin degerini ne kadar arttirdigi

konusunda fikir edinilebilir.

4.4.2 Maliyet yaklasim ve yesil degerleme

Yesil/enerji etkin binalar maliyet ve enerji tiiketimi acisindan konvansiyonel
binalara gore farklilik gostermektedir. Bu dogrultuda, 2005 yilinda miihendislik
firmas1 Morrison Hershfield tarafindan yapilan bir ¢calismaya gore, ¢esitli LEED
sertifika derecelerine gore tahmini ek maliyetler, toplam maliyete gére LEED Ser-
tifikali icin % 0,8, LEED Giimiis i¢in % 3,5, LEED Altin i¢in % 4,5 ve LEED
Platin i¢in % 11,5 olarak belirlenmistir. Kanada ve ABD’de Compass Resource
Management tarafindan yapilan giincel bir arastirmada LEED sertifika derecesine
sahip binalarda enerji tasarrufu ise ortalama % 24, giimiis derecesine sahip bina-
larda % 33, altin derecesine sahip binalarda % 47 ve platin derecesine sahip bina-
larda ise % 60 olarak hesaplanmistir (Emanet, 2009). Marshall&Swift Degerleme
Servislerine gore ise yesil binalarin maliyeti, ticari yapilarda % 0 - 7 araliginda,

konut yapilarinda ise % 7 - 15 araliginda gerceklesmektedir (Adomatis, 2008).

Maliyet yaklasimi ile gayrimenkul degerinin hesaplanmasi, teknik etki ve
piyasa etkisi olmak {izere iki ana etki ile yonlendirilmektedir. Teknik etki, binay1
olusturan G6gelerin teknik Ozelliklerine bagli olarak yerine koyma maliyeti ve/ya
diizeltmeler (diger degeri etkileyen 6zellikler) ile yansitilir. Piyasa etkisine bagh
diizeltmeler ise piyasa kanitlarina baglh olarak yansitilir. Teknik etki, piyasaya go-
re degiskenlik gdstermezken, piyasa etkisi, piyasanin siirdiiriilebilirlik acisindan
gelisme durumuna gore degiskenlik gosterir. Ekonomik baglamda bakilirsa, tek-
nik parametre arz tarafin1 saglamaktadir ya da nesneyi ve nesnenin piyasada oneri-

len 6zel nitelendirilmesini temsil etmektedir. Piyasa parametresi ise insaat talebi
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ve binanin degerine karistirilmasinin analizinin oldugu yerdeki talep kismina o-
daklanir (Bienert, et al., 2010a).

Yerine koyma degeri hesaplanirken dikkate alinan maliyet benzer boyutlar-
daki binalar i¢in esit olacaktir. Ancak ayni yakitini kullanan binalardan birinin e-
nerji sinift A iken, digerinin C ise aradaki enerji etkinligi farkinin maliyet yakla-
stmina nasil entegre edilecegi konusu belirli degildir. Yap1 malzemelerinin yiiksek
kalitesi nedeniyle olusan ek maliyet araciligiyla tiim teknik etkiler hesaplanabilir
ve entegre edilebilir. Ornek olarak 1s1 yalitiminin ek maliyeti hesaplanabilir ve bu
da bina i¢in daha yliksek yerine koyma degerine yol agar. Bu yiizden degerleme
uzmani, yiiksek yerine koyma maliyeti i¢cin gosterge olarak EKB’yi kullanabilme-
lidir (Sekil 4.12). Ayrica yapilan iyilestirmelerin/ek 6zelliklerin standart yerine

koyma maliyetinde ele alinip, alinmadig1 da aragtirilmalidir.

\ ¢ ¥
\ F /
\ £ /
I Ener
\ “ Maliyeti

Sekil 4.12 Enerji kimlik belgesi derecelendirme dlgiitleri.

Piyasa etkisi, piyasanin talebi ile baglantili olup buradaki ana konu, yasam
dongiisli maliyeti en iyilenmis konutlarin enerji etkinliginin piyasa tarafindan ne
derecede takdir gorecegidir. Alici, piyasa fiyatina yansiyan 6zel nitelikler i¢in 6-
demeye istekliligi meydana getirir. Seffaf piyasalarda, basit lineer regresyon veya
benzer binalarin karsilastirilmasi yapilarak piyasa degeri ile maliyet degeri arasin-
daki oran elde edilebilir. Daha sonra bu oran direkt olarak maliyet degerine
etkitilebilir. Opak piyasalarda ise enerji etkinligine iliskin piyasa etkisinin sayisal-
lastirilmast i¢in skorlama modeli kullanilabilir. Skorlama, gdzlemlenen piyasada
enerji etkinliginin ne derecede dnemli oldugu anlamaya ve sayisallagtirmaya yara-

yan bir aractir (Bienert, et al., 2010a).

Yesil binalarin degerlemesinde maliyet yaklasimi kullanirken, gercekte ye-
niden iiretme maliyetini hesaplamak daha mantiklidir. Ciinkii yesil binalar 6zel
malzemeler, ingaat standartlar1 ve tasarim ilkeleri igermektedir. Yerine koyma ma-
liyeti ise esit yararlilikta bir yesil bina insas1 konusunda tahminleri ve firsat mali-

yetini de gerektirmektedir. Bu yiizden, varilmak istenen noktay1 daha iyi tespit
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etmeyi saglayan yeniden iiretme maliyeti, yesil binalarda daha uygun bir veridir.
Yeniden liretme maliyeti i¢in gerekli bilgiler, yerel yiiklenicilerden elde edilmeli-
dir. Yerine koyma maliyeti icin ise Marshall&Swift’in “Yesil Bina Maliyeti” ki-
tab1 ile “Konut ve Ticari Binalarda Yeni Insaat ve Yenilemeler” i¢in gerekli mali-
yet bilgisini igeren kitaplar gibi ¢aligmalar kullanilabilir (Simmons, 2010). Yeni-
den tiretme ya da yerine koyma degerinin hesaplanmasi i¢in gereken arsa degeri
de piyasa verilerine gore uygun yontemler aracilifiyla belirlenir. Yesil/enerji et-
kinligin maliyet yaklasimina entegrasyonunda Sekil 4.13’de yer alan ilk ve ikinci
adimlar SO veya SOO piyasalarda aynidir. Ugiincii adimda ise piyasanin belirle-
digi bir etki bulunmuyor ise spekiilatif bilgilerden yararlanilarak piyasa etkisi de-
gerlendirilmelidir. Ornek olarak artan enerji fiyatlari, kamusal farkindalik, enerji
tedarik yetenegi gibi 6zellikler gosterilebilir. Gelismemis piyasalarda piyasa etki-
sinin dogru bir sekilde sayisallastirmasi ¢cok zordur. Degerleme uzmani, yapacagi
incelemelere ek olarak, yerel piyasa aktorlerinden, gayrimenkul komisyonculari
ve gayrimenkul gelistiricilerden fikir edinmelidir (Sekil 4.14). Piyasa etkisini be-
lirlemek tizere tek uygun ve olasi yol skorlama modelinin uygulanmasi olabilir.
Bu yaklasim (WAPEC), piyasadaki referans bina (karsilastirilabilir bina) ile de-
gerlenen bina arasindaki ek maliyete dayanmaktadir. Bu deger, AAP olarak ad-
landirilmaktadir. Bu deger, daha sonra piyasalarin farkindaliginin sayisallastirma-
st olarak goriilebilecek MAR ile ¢arpilir. Diger bir deyisle AAP, MAR tarafindan
agirliklastirilmis olur (Bienert et al., 2010a).

Yerine Koyma Dederi
Briit kullanim alant x Birim alan degeri

Diizeltmeler
Boyut ile direkt baglantih
olmayan ek dgeler

Aginma

| Gayrimenkuliin Toplam Degeri ’

Piyasa Kanitlarina Dayanan Diizeltmeler
(@rn. maliyete dayali degerin % 75 igin satiliyorsa)

=

| Maliyete Dayah Piyasa Degeri [

Sekil 4.13 Yaygin kullanima sahip maliyet yaklasimi (Bienert et al., 2010a).
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Enerji Teknik etkinin Piyasa etkisinin Biitiinlegme
sertifikas \EKB tanimlanmas: tanimlanmas: {Entegrasyon)
- Enerji sertifi- iglem: iglem: Sonug olarak;
kasiya da EKB Standartlagmig Spekilatif olarak
edinilmesi maliyet lize- etkinin saysal- Nicel olarak tek-
) rinden etkinin lagtinimasi nik etki ve piya-
-ligili bilgilerin sayisallagtinl- 54 etkisi deger-
tanimlanmasi masl -Piyasa verileri lemeye entegre
iglemi. iizerinden yapi- edilir.
“Yerine koyma lan dizeltmelere
degerine etki eder.
diizeltmelere
etki eder.

Sekil 4.14 Enerji etkinligin maliyet yaklagimina entegrasyonu (Bienert et al., 2010a).

Maliyet yaklagiminda bir diger énemli konu asinmalarin nasil ve ne 6l¢giide
uygulanacagidir. Oncelikle, eger binaya yesil/enerji etkin dzellikler sonradan ek-
lenmisse, bunlarin ne zaman ve nasil uygulandigi hakkinda degerleme uzmani
bilgi edinmelidir. Daha sonra, degerleme uzmani yapacagi bir analizle, yapinin e-
fektif yasin1 bulmalidir. Ardindan, fiziksel aginmanin maliyetinin tespiti i¢in en
uygun yas-omiir yontemini ya miilkiyetin tamamina ya da boliimlere ayirmak su-
retiyle kullanmalidir. Eger efektif yas, toplam kullanim 6émriine boliinecekse, yesil
binalarin, konvansiyonel binalara gore daha uzun kullanim 6mriine sahip olacagi
ve bazi malzemelerin diisiik onarim maliyetine sahip olabilecegi unutulmamalidir.
heniiz yesil binalar1 yansitamamaktadir

Mevcut yipranma payr tablolari

(Simmons, 2010).

Bunlarin yaninda fonksiyonel yipranma da dnemli bir konudur. Fonksiyonel
yipranma, EYEIK ve degerleme giiniindeki en fonksiyonel maliyet etkin tasarim
gerekliliklerine gore, yapi, malzeme ya da iyilestirme tasariminin neden oldugu
kusurlardir. Binanin inga edildigi tarihteki fonksiyonel yeterliligi zaman igerisin-
de, tasarim standartlari, mekanik sistemler ve yap1 malzemeleri agisindan yetersiz
ya da daha az ¢ekici hale gelmis olabilir. Bugiine baktigimizda, bu durum tam ola-
rak yesil binalar ile konvansiyonel binalar arasindaki fonksiyonel degisikligi gos-
termektedir. Yesil binalar zamanla konvansiyonel binalarin yerini almasi siireci
tamamlanincaya kadar, yani konu piyasa siirdiiriilebilirlik odakli oldugunda, kon-
vansiyonel binalar, yesil binalara gore fonksiyonel olarak yipranmis olacaktir
(Simmons, 2010).

Fonksiyonel yipranma hesabinda geleneksel yontemler kullanilarak sonuca
ulagilabilir. Bu yipranmalar, en az onarim maliyeti kadar degerini arttiracak ise

“diizeltilebilir”, aksi takdirde “diizeltilmeyebilir” (kotii tasarim veya proje ile insa
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edilmesi) olarak degerlendirilmelidir. Fonksiyonel yipranma 6lciilerine, satis kar-
stlastirma analizi ya da kira kaybi kapitalizasyonu ile ulasilabilir. Fonksiyonel
yipranma nedenleri igerisinde yetersizlik, eksiklik olabilecegi gibi, siiperyeterlik
de olabilir. Siiperyeterligin var olup olmadigi konusunda karari, piyasa normlari
ve beklentiler vermektedir. Eger piyasa siirdiiriilebilirlik odakli olmayan bir piya-
sa ise, yesil/enerji etkin binalarin baz1 6zellikleri siiperyeterlik olarak diisiiniilebi-
lir. Bina yasi, piyasaya uyum, standartlarin degismesi fonksiyonel yipranmay1 da-
ha belirgin kilmaktadir (Simmons, 2010).

Gergekte, maliyet yaklasiminin her iki yontemi de yesil binalarin degerle-
mesinde tercih edilmemelidir. Ciinkii yesil/enerji etkin 6zelliklerin maliyetinin
ayni sekilde degere yansiyip, yansimayacagi kesin degildir. Bu sekilde, bina 6zel-
liklerinin degere maliyeti kadar katki yapamamasi durumuna, gayrimenkul deger-
leme terminolojisinde “siiperyeterlik” denilmektedir. Siiperyeterligin varliginin
anlasilabilmesi i¢in maliyetin, kazanglarla (teknik etki ve piyasa etkisi) karsilikl
olarak irdelenmesi ve fizibilite calismasi yapilmasi gerekmektedir. Bunun yanin-
da, zaman icerisinde yesil bina uygulamalar1 arttik¢a ve teknigi 6grenildikce, iire-
timin artmas1 ve isciligin ucuzlamasi sonucunda maliyet de azalacagi i¢in elde e-
dilecek degerler cok daha yaniltici olabilir. Bir baska acidan, yesil/enerji etkin bi-
nalarin belirli bir maliyeti olmas1 miimkiin degildir. Farkli iki bina yesil/ener;ji et-
kin olsa da, insasinda birbirlerinden farkli yontemler kullanmis olabilir (Simmons,
2010). Yesil/enerji etkin binalar 6rnek olarak, insaat artiklarinin azalmasi (artikla-
rin ingaatta baska amagclara yonelik olarak kullanimi vb.), daha kisa siirede ingaat
yapilmasi (ingaata yakin yerlerden malzeme alinmasi vb.) gibi maliyet azaltic1 6-
zellikleri de barindirabilmektedir. Yesil/enerji etkin malzemeler talep azlig1 nede-
niyle gliniimiizde pahali olmakla birlikte, yesil bina ingaat1 daha ¢ok inga maliyeti

anlamina gelmemektedir. (Adomatis, 2010).
4.4.3 Gelir yaklasim ve yesil degerleme

Piyasa degerinin hesaplanmasi i¢in genelde kabul edilmis ii¢c yaklasim igeri-
sinde gelir yaklasimi, en azindan piyasa islemlerinin yeterli sayiya ulagmasina ka-
dar, yesil degerin hesaplanmasi i¢in en giivenilir verileri sunmaktadir. Yesil bina-
lar daha verimli olmalari, daha iyi malzemeler kullanmalar1 nedeniyle isletme ma-
liyetini diisiirmektedir. Ornek bir binanin konvansiyonel ve yesil standartlara gore
insa edilmesi durumlan karsilastirildiginda, yesil standartlara sahip bina, daha
yiiksek net isletme geliri elde edilmektedir (Cizelge 4.13). Daha yiiksek net islet-
me geliri, gelir yaklasimina gore daha yliksek deger demektir (Masterman, 2008).
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Cizelge 4.13 Konvansiyonel ve yesil tasarimli binalarin gelir-gider dagilimlari1 (Masterman, 2008).

Gelir-Gider Kalemleri Konvansiyonel Tasarim($) Yesil Tasarim($)
Potansiyel briit gelir (+) 1.500.000 1.500.000
Bosluk ve toplama kayb1 (-) 75.000 75.000
Efektif briit gelir 1.425.000 1.425.000
Isletme harcamalari

Emlak vergisi 150.000 150.000

Sigorta 50.000 40.000

Elektrik 35.000 20.000

Yakit 50.000 30.000

Bakim, onarim ve isgilikleri 80.000 50.000

Yerine koyma i¢in stok, yedek 25.000 12.500

Su 6.000 3.000

Cop toplama 5.000 4.500

Geri doniistiirme 0 10.000

Isletme malzemeleri 10.000 9.000

Yonetim (%5 Efektif briit gelir) = 71.250 71.250
Toplam igletme harcamalari (-) 482.250 400.250
Net isletme geliri 942.750 1.024.750

Bircok kisi tarafindan degerin yalniz kira seviyeleri ile belirlendigi diisiiniil-
se de, gelir yaklasiminda kullanilan INA yéntemi varolan dort genel deger sinifi
baglaminda degerin etkilendigini gosterir. Bunlar gelir, bosluk, harcamalar ve
risktir. Ayrica INA yoéntemi igin gelistirilen cesitli yazilimlar (Argus DCF vb.),
miilkiyete yonelik islem ve riskleri tamamiyla dikkate almaya yonelik olanak
sunmaktadir. Bu konunun dikkate alinacagi bir alan da sagladig1 ekonomik yarar-
lar nedeni ile yesil/enerji etkin binalardir (Finlay, 2010). INA yéntemi ile yapila-
cak yesil veya yalniz enerji tikketimine iliskin 6zelliklerin diizeltilmesinde genel
olarak kullanilacak olan bazi degerleme araglari; potansiyel briit gelir, isletme
harcamalart, kiralama siiresi ve kiraciyt elde tutma, kalan ekonomik yasam omrii
ve kapitalizasyon oramdir. INA yontemi gelecekte elde edilmesi beklenen gelir
tahminleri araciligiyla degere ulasmayi saglamakta olup basta kira geliri sagla-
makta olan ticari binalar i¢in bu yontem siklikla kullanilmaktadir. Yesil deger et-
menleri somut yararlar (daha diisiik enerji maliyeti, bakim maliyeti vb.), soyut
yararlar (artan tretkenlik, daha diisiik kayip oranlar1 vb.) ve kamusal yararlar
(kamuya saglanan yarar dolayisi ile vergi indirimi, siibvansiyonlar vb.) olmak ii-
zere l¢ sekilde siniflandirilabilir. Gelir yaklagiminin diizenlenmesi daha ¢ok po-
tansiyel briit gelir, binanin ekonomik yagam 6mrii ve uygulanan verim oraninin

ayarlanmasi ile saglanacaktir (Bienert et al., 2010a).

Piyasanin yesil/enerji etkin geligsmeler tarafindan hangi derecede yonlendi-
rildigini sayisallastirmak i¢in IMMOVALUE projesi kapsaminda “Degerleme de-

giskenlerini etkileyen ozellikler i¢in agirliklandirilmis diizeltme” adli, kisaltimi
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WAPEC olan skorlamaya dayali bir model 6nerilmistir. Bu model ile yiizde iize-
rinden bir diizeltme etmeni hesaplanarak, bu degerin karsilastirilabilir gayrimen-
kullerin piyasa verilerine uygulanmasi ongoriilmiistiir (Bienert et al., 2010a). Sekil
4.15’de direkt kapitalizasyon yontemine enerji etkinligin veya diger siirdiiriilebilir
ozelliklerin hangi asamalarda etkisi olduguna yonelik bir akis semas1 verilmistir.

Bu akis semas1 ayn1 sekilde INA ydntemi igin de gecerlidir.

[lk olarak diisiiniilmesi gereken eger kiracilarin 6deyecegi enerji faturalarin-
da parasal olarak bir diisme gerceklesecekse; kiracinin normalde 6dedigi kira ile
azalan enerji maliyetinin farki, kiracinin kazanci olacaktir. Kiracilarin kazanacagi
bu ek kazang, mal sahibinin elde edebilecegi maksimum kira primidir (Sekil
4.16). Kiracilar bu kazancin iizerinde bir maliyete katlanmak istemeyeceklerdir.
Kiracilar yalniz mal sahibine 6dedikleri kiray1 degil, ayn1 zamanda isletme harca-
malarini da diisiinmek zorundadir. Ayni sekilde, yesil/enerji etkin 6zelliklerin di-

ger kazanclari i¢in de benzer sekilde diisiiniilebilir.

. i Kiralar enerji etkin olmayan binalarda azalirken,
Wbk Potansiel Beil-Gelie *— cnerji etkin binalann iyi 1sil kalite standartlarina
bagh olarak artabilir.
‘ |
ik Vot Waomsnators - Isletme harcamalari, kiraci/mal sahibi yarar
sagladiqi siirece azalabilir.
[=]
v
Yillik Potansiyel Net Gelir
Kapitalizasyon orani, enerji etkin binalarin daha
Kapitalizasyon Oram — yilksek pazarlanabilirlige ve daha diigiik bogluk
oranina sahip olmasi sonucu daha diigiik riske

= | sahip olmasi nedeniyle azalacaktir.

Gelir Kapitalizasyonu ile Bulunan Deger

L+£-]

Enerji etkin binalarin artiinlmig 121l kalitesinin,
Diizeltmeler 4— gelistirilmig pazarlanabilirliginin, arthinlmig
ekonomik omriiniin direkt olarak degerlendirilmesi.

=]
e

Piyasa Degeri

Sekil 4.15 Siirdiirtilebilir 6zelliklerin teorik baglantilar1 (Bienert et al., 2010a).
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Konvansiyonel Bina Enerji Etkin Bina
—_ v
- Kurtanlabilir
Kurtarilabilir isletme harcamalari

igletme harcamalarn s ——

1 Diisiiriil i maliveti ! A = mal sahibinin gizil
1 uglirtilen enerji maliyeti | ' en gok kira primi

Toplam kullanma maliyeti
(kiracilar igin)

Sekil 4.16 Teorik agidan mal sahibinin potansiyel en ¢ok kira primi (Bienert et al., 2010a).

Ayrica enerji etkinligi, kiraciyr ilgilendirmeyen diger harcamalar1 da etkile-
yebilir. Enerji etkin binalarin daha itibarli olmasi nedeniyle kiracilarin 6deme is-
tekliliginde artis olurken, diisiik 1s1l kaliteye sahip olan binalar i¢in ise azalma s6z
konusu olabilir. Sonug olarak, enerji etkinliginin ne derecede getiri saglayacagini
piyasa belirleyecektir. Ayrica degerlendirmeler yapilirken konum gibi diger ko-
sullara da dikkat edilmelidir. Ornek olarak 1s1l kalitesinden bagimsiz, merkezi bir
bolgede bulunan bir perakende is yerinin bosluk orani diisiik ve kira geliri yiiksek
olabilir. Enerji etkinligi ile deger arasindaki iliski bina stoku, konum ve kullanim
gibi birgok nedene baglidir (Bienert et al., 2010a).

Gayrimenkuliin potansiyel briit geliri oncelikle kira sdzlesmesi, bosluk ora-
n1, tekrar kiralanma olasilig1 gibi birgok degiskene bagl olarak INA analizinde ele
alinir. Piyasanin yonlendirecegi bu degiskenler, EPC gibi girisimler ile artan
farkindalik sayesinde enerji etkin binalar1 piyasada avantajli hale getirecek olup
konvansiyonel binalarin ekonomik dmriinii azaltacaktir. Yiikselen enerji maliyeti
nedeniyle gelecege uyumlu olarak inga edilen enerji etkin binalarin risk goértiiniimii
diisiik olacag: icin kapitalizasyon orani da azalacaktir. Kapitalizasyon oraninin
diizenlenmesinde, piyasa kanitlarinin yetersiz olmasi nedeniyle temkinli davra-
mlmalidir. indirgeme orani ise enerjiye iliskin degisimlerden tamamryla etkilen-
medigi i¢in analizlerde diizenlenmesi Oonerilmemektedir. Bunun yaninda enerji et-
kin binalarin bakim maliyeti, verimli olmasi nedeniyle daha diisiik olacagi kabul
edilebilirken, daha karmasik teknik donanimlar nedeniyle artis da gosterebilecegi
dikkate alinmalidir (Bienert et al., 2010a).

Konu gayrimenkuliin degerlemesi kapsaminda temel gorev, kullanilabilir

girdileri saglayacak yeterli diizeyde karsilastirilabilir veriye ulagmaktir. Ciktilarin
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dogru olmasi i¢in, girdilerin benzer gayrimenkullerden (Konum, teknik donanim,
stirdiiriilebilir 6zellikleri, enerji etkinliginin diizeyi vb.) elde edilmesi gerekmek-
tedir. Bu durumda enerji etkin binalarin degerlemesi daha karmagik bir hal almak-
tadir. Ciinkii baz1 piyasalar siirdiiriilebilirlige odaklilig1 saglamakta iken, diger bir-
cok piyasa heniiz bu olgunluga ve seffafliga erisememistir. Bu yilizden seffaf piya-
salar ile opak piyasalar arasinda gozlemlenebilir bir farklilik oldugu ayirt edilme-
lidir (Bienert et al., 2010a).

Somut ve soyut yararlarinin yani sira kamusal yararlar da potansiyel briit ge-
liri 6nemli sekilde etkileyebilme yetenegine sahiptir. Bunlara 6rnek olarak, vergi
indirimi, elektrik, su, dogalgaz sirketlerinin yapmis oldugu indirimler, sigorta
prim indirimleri ve mortgage aylik 6demesi indirimleri gibi ek kazanclar gosteri-
lebilir. Ornek olarak ABD’de LEED sertifikali konutlara saglanan ekonomik ya-

rarlardan bazilar1 asagida maddeler halinde belirtilmistir:

e ABD’de bazi konut sigorta sirketleri % 5 sigorta indirimi teklif etmektedir.
Bunun nedeni, arttirilmis devamlilik teftisleri, LEED onayindan geg¢mis
olmas1 sonucu riskin azaltilmasidir.

e ABD’de ulus ¢apinda bor¢ veren kuruluslardan Prospect Mortgage, alina-
cak konutun sertifika durumuna gore, sertifikali ise 25, glimiis ise 50, altin
ise 75, platin ise faiz oranini1 100 puan diislirmeyi teklif etmektedir.

e Cincinnati sehrinde degeri 500.000 $’a kadar olan konutlar, 15 yillik %
100 vergi indiriminden yararlanabilmektedir.

e Northbrook sehrinde, binanin LEED sertifikasi durumuna gore yapi ruhsa-
tindan, sertifikal1 ise % 10, glimiis ise % 20, altin ise % 30, platin ise % 40
iade yapilmaktadir (Simmons, 2010).

Direkt kapitalizasyon yontemi ile de yesil/enerji etkin binalardaki olasi de-
ger artis1 hesaplanabilir. Yatirmmin yillik net nakit akisinin, hesaplanan
kapitalizasyon oranina boliinmesiyle elde edilecek sonug, yatirnmin gayrimenku-
liin degerinde meydana getirmesi beklenen degeri vermektedir. Ornek olarak;
kapitalizasyon oran1 % 10 olarak belirlenmis yerlesim biriminde, bir binada yapi-
lan yatirimin yillik 500 TL net nakit akis1 saglamast durumunda, bu yatirimin gay-

rimenkuliin degerine katkis1 Denklem 2.4 ile 5.000 TL olarak hesaplanmaktadir.

Ancak her zaman yatirimin saglayacagi yararlarin gayrimenkuliin degerinde
artis gostermesi beklenemez. Ciinkii yapilabilecek bir yatirim eger yer aldig1 piya-

saya gore sliperyeterlik gosteriyorsa, bu durum gayrimenkuliin yer aldig1 piyasa
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alicilan tarafindan deger arttirict bir etmen olarak goriilmeyecektir. Bunun yanin-
da hi¢ kimsenin sagladig1 yararin tamamin1 6demek istemeyecegi ve bulunan de-
gerin, kullaniciya sagladigi en ¢ok yarardan yiliksek olmamasina, hatta bundan
belli bir oran dahilinde daha az olmas1 gerektigine dikkat edilmelidir. Buna rag-
men siirdiiriilebilirlik odakli piyasalarda, soyut yararlar da dikkate alinarak bekle-

nen ekonomik yarardan daha ¢ok bir deger artirimi da s6z konusu olabilir.

Potansiyel veya efektif briit gelir, ilgili briit gelir ¢carpan1 uygulanarak da bir
deger takdirine doniistiiriilebilir. Degerleme amaclariyla briit gelir carpanlarini tii-
retme ve uygulama girisiminde bulunan degerleme uzmanlar1 bir¢cok nedenden
dolay1 dikkatli olmalidir. Dikkat edilmesi gereken bazi noktalar asagida maddeler
halinde belirtilmektedir (Koktiirk, 2007):

e Incelenen gayrimenkuller, fiziksel, konumsal ve yatirim &zellikleri baki-
mindan degerleme konusu gayrimenkule benzer, karsilastirilabilir olmali-
dir. Briit gelir carpami karsilastirilabilir piyasa verilerinden tiiretildikten
sonra, tiiretildigi ayn1 bazda uygulanmalidir. Kira ¢arpani hesabinda kulla-
nilacak aylik kira bedelinin, hangi tiir kira oldugunun belirlenmesi gerek-
mektedir.

e Briit gelir carpan1 terimi, kiradan elde ediliyorsa, yalnizca kira gelirine uy-
gulanir. Bu durumda briit kira carpanmi olarak adlandirilmak daha uygun
olacaktir.

e Degerleme uzmani ¢arpani tiiretirken benzer gelir verilerini kullanmalidir.

Ornek olarak, bir binanmn aylik enerji tasarrufunun 100 TL oldugunu var-
saydigimizda, bu enerji tasarrufu briit kira ¢carpan1 yardimiyla satis karsilastirma
yaklagimlarinda eksiltilecek veya eklenecek degere doniistiiriilebilir. Enerji tasar-
rufu direkt olarak kullanicinin binay1 kullanma bedelini (kiray1) etkiledigi i¢in
briit kira ¢carpani bu dogrultuda kullanilabilir. Konvansiyonel binalardan elde edi-
len BKC’nin, piyasanin elde edilen gelire verdigi degeri gosterdigi i¢cin uygulana-
bilir olarak degerlendirilmesi gerektigi diistiniilmektedir. Ayrica, BKC’nin kon-
vansiyonel binalardan elde edilmesine de karsi ¢ikan goriisler olup bunun yerine
yesil/enerji etkin binalarin BKC’sinin alinmasi gerekli oldugu belirtilmektedir.
Ancak mevcut yesil/enerji etkin bina sayis1 yeterli diizeye bircok piyasada ulasa-
mamistir (Adomatis, 2010).

Finlay (2010), briit gelir carpanina gore yapilacak degerlemenin yaniltici o-

lacagin1 savunmaktadir. Finlay’in verdigi 6rnek denklem 2.3 ile briit gelir carpani
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4,0 olarak belirlenmis bir yerlesim alaninda, yapilmis solar gelistirmenin degerini

bulmaya yoneliktir. Ornek su sekildedir:

e Sistemin maliyeti =1.300.000 $

e Indirimler ve tesvikler diisiildiikten sonra =571.000 $

e 1 yillik enerji tasarrufu =117.000 $/y1l

e Basit geri 6deme =488 yil

e Degerleme sonucu =4,0x 117.000 = 470.000 $

Ancak, 20 y1l boyunca solar iyilestirmenin tasarruf edecegi miktarin bugiin-
kii degeri 1.460.000 $ olarak hesaplamistir (% 5 yillik gelir artisi, % 0,05 enerji
fiyatlarindaki artis ve % 9 indirgeme orani ile hesaplanarak). Finlay’in karsit go-
rlislinli dayandirdig nicel veriler hakliligini géstermektedir. Yine de konu hakkin-
da yeterli bilgi sahibi olan alic1, hesapladigi bugiinkii degerin tamamini gayrimen-
kulii satin aldiginda vererek kar elde etmeyecegi bir yatirim yapmaya yanasmaya-
caktir. Bu nedenle, bu tiir bir soruna 6neri olarak, maliyet hesaplarinda maliyetin
tizerine eklenen girisimci kart mantidi ile diisliniilmelidir. Bu uygulamalarda tersi
sekilde, elde edilecek bugiinkii degerden belirli bir oranda indirim yapilarak, iyi-

lestirmenin piyasa degerine olasi etkisi elde edilebilir.

Bu islemleri yaparken en dogru bilgileri piyasanin verecegini unutmayarak,
piyasanin siirdiiriilebilirlik odakli olmadig1r durumlarda, belirlenecek risk ve indi-
rim oranlarinda ihtiyatl davranilmali ve kira sartlar1 incelenmelidir. Ornek olarak,
ABD’de bazi kiralar kamusal harcamalarda dahil olmak iizere toplu bigimde, briit
kira olarak 6denmektedir. Bu durumda, briit kiray1 olusturan kalemlerden kamusal
maliyetin azalmasi ile mal sahibinin bu durumdan direkt kazanci olacaktir ancak
bu durum piyasaya yansimayacaktir. Ayrica, briit kira kullaniminin kamusal mali-

yeti arttirabilecegi de dikkate alinmalidir.
4.5 Ornek Olay incelemesi

Enerji etkin tasarimin gayrimenkul degerleme yaklagimlarindaki etkisini go-
rebilmek i¢in izmir ili’nde yer alan érnek bir konut incelenmistir (Resim 4.5). Or-
nek konutun se¢iminde Oncelikli olarak enerji etkin tasarim kriterlerine sahip ol-
mast kosulu, daha sonra merkezi bir konumda ve Tiirkiye’de en ¢ok kullanilan
yapilagma tiirli olan apartman tipi bir yapida yer almasi ve tercihen enerji kimlik

belgesine sahip olmasi kriterleri aranmistir.
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Resim 4.5 Gayrimenkuliin konumunu gosteren uydu fotografi.

Bu dogrultuda, EKB disinda diger kosullar1 saglamis olan, hava kaynakli 1s1
pompasi ve solar low-e cam kullanan Izmir ili Karabaglar ilgesi’ndeki bir apart-
man dairesi incelenmis olup daire, Esentepe Mahallesi 6348 ada 2 parsel iizerinde,
46 sokak 52 kap1 numarali adreste yer almaktadir. Konu gayrimenkuliin yer aldig1
ana bina konum olarak, indnii Caddesi’nin 180 m giineyinde, Izmir Universite-
si’nin 200 m dogusunda, Adnan Saygun Sanat Merkezi’nin 380 m giineybatisinda,
sosyal donatilara ve toplu tasima olanaklarina yiliriime mesafesinde ve merkezi bir
bolgede yer almaktadir (Cizelge 4.14). Fahrettin Altay Meydani’ndan Konak
Meydani’na 8,1 km uzaklikta ve araba ile yaklasik 12 dakikada ulagim saglana-
bilmektedir (Sekil 4.17).

Cizelge 4.14 Konu gayrimenkuliin sosyal donatilara uzaklik ve erigim siireleri.

YURUME ORTALAMA

SOSYAL DONATI UZAKLIGI ERISiM

Balaban Eczanesi 150m 2 dk

Yap1 Kredi Bankasi 350 m 4 dk

Riza Ozmenoglu flkdgretim Okulu 400 m 5dk
Izmir Universitesi 400 m 5dk

Tansas Gtizelyali 650 m 8 dk
Fahrettin Altay Metro Duragi 800 m 9 dk
Adnan Saygun Sanat Merkezi 850 m 11 dk
Giizelyali Polis Karakolu 1000 m 14 dk
Selma Yigitalp Anadolu Lisesi 1100 m 15 dk

Atatiirk Egitim ve Arastirma Hastanesi 3000 m 34 dk
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Sekil 4.17 Konu gayrimenkule ait konum krokisi.

23 Kasim 2011 tarihinde, Karabaglar Belediyesi ve Karabaglar Tapu Sicil
Miidiirliigiinde konu gayrimenkuliin deger tespitine yonelik incelemelerde bulu-
nulmustur. Buna gore, konu gayrimenkuliin yer aldig1 parsel konut bolgesinde
kalmakta olup imar ve kitle hatlar1 gerisinde kalmak kosuluyla (6n bahge mesafe-
leri 5Sm, komsu mesafeler 3m); ikili blok nizamda, ¢ati1 katsiz en ¢ok 12,80 m yiik-
sekliginde, dort katli yapilasma olanagina sahiptir (Sekil 4.18). Parsel, sit alani,
yol vb. etmenlerden etkilenmemektedir. Parsele 2 Temmuz 1992 tarih, 327 belge
numarali yap1 ruhsati ile konu gayrimenkuliin yer aldig1 ana bina insa edilmistir.
Buna gore ana bina, 1975 Deprem Yonetmeligi, 1984 yilinda yayimlanan TS 500
Betonarme Yapilarin Tasarim ve Yapim Kurallarina gore, TS 825 Binalarda Is1

Yalitim Kurallar1 ve BEP Yonetmeligi yayimlanmadan 6nce insa edilmistir.
e ikili Blok
Nizam

hd Hmaks:

12.80 m
e 4 kat

e On bahge:
5.0m

e Yan bahge:
3.0m

Sekil 4.18 Konu gayrimenkuliin 1/1000’lik uygulama imar planindaki konumu.
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Bina iki bodrum, bir zemin ve ii¢ normal kat olmak {izere toplam alt1 katl
olup yol kotu iistii 11,88 m, yol kotu alt1 4,20 m olmak {izere toplam 16,08 m yiik-
seklige sahiptir (Resim 4.6). Binanin taban alani 388 m?, toplam kullanim alan:
ise 2600 m*dir. Ana binada on dort mesken ve dort ditkkan olmak iizere toplam on
sekiz bagimsiz bolim bulunmaktadir. Konu gayrimenkul, birinci katta yer alan
sekiz numaral1 bagimsiz boliimdiir. 24 Eyliil 1992 tarihinde onaylanmis mimari
projeye gore toplam net alani balkon hari¢ 109,35 m?, balkon dahil 126,27 m*dir.
Ortak alanlar harig briit kullanim alan1 138 m*dir (Resim 4.7). Konu gayrimenkul
giiney, dogu ve bati ydnlerine olmak {izere ii¢ cephelidir. Izmir gibi giinesli giin
say1s1 fazla olan bir ilde, giines 1518101 yeterli Ol¢iide alacagi, bunun yani sira, bati
cephesinde baska binalar bulunmasi nedeniyle de yaz doneminde giines 1sinlarin-
dan korunacagi diistintilmektedir. Dogu-kuzey yonelimli cephesi 5,73 m uzunlu-
gunda olup bu cepheden salon ve balkon yararlanmaktadir. Giiney-dogu yonelimli
cephesi 15,79 m uzunlugunda olup bu cephede mutfak, salon ve bir oda yer al-
maktadir. Giiney yonelimli diger cephesi ise 5,36 m uzunlugunda olup bu cephede
iki oda yer almaktadir. Banyo ise binanin i¢ kisminda konumlandirilmistir. Konu
gayrimenkule ait yap1 kullanma izin belgesi 31 Agustos 1994 tarihinde 515 belge

numarasi ile alinmastir.

Resim 4.6 Ornek konutun yer aldig1 ana bina.
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Resim 4.7 Ornek konut kat plani.

Yap: kullanma izin belgesinin alindig: tarihe gore, binanin gergek yasi on
yedidir. Miilk sahibinden edinilen bilgilere gore 2001 yilinda konu gayrimenkuliin
dis kapis1 ve mutfak dolaplar1 degistirilmis, 2006 yilinda ana binanin ¢at1 kapla-
masinda tadilat ve yalittim yapilmis, 2009 yilinda ise meskenin pencere kasalari,
kanatlar1 ve camlari, elektrik ve su tesisatlari, armatiirler ve vitrifiye elemanlari,
yer dosemeleri ve i¢ boya yenilenmistir. Bu bilgiler 1518inda, binanin gercek yasi
on yedi iken, fiili (efektif) yas1 on dort olarak hesaplanmistir.

Konu gayrimenkuliin yer aldig1 piyasa hakkinda ise yerinde yapilan piyasa
arastirmalarina ve uzman kisilerin goriislerine gore ¢esitli ¢ikarimlarda bulunul-
mustur. Konu gayrimenkule 200 m yiirlime mesafesinde yer alan satilik konutlar-
dan ii¢ tanesi segilerek karsilastirma yaklasiminda, “karsilagtirilabilir gayrimen-
kul” olarak kullanilmistir. Konu gayrimenkule 200 m yiirlime mesafesinde, bes
satilik daire, li¢ kiralik daire ve bir adet de devam eden ingaat oldugu tespit edil-
mistir. Piyasada yer alan gayrimenkuller ve piyasa i¢in gerekli bilgilere ulagsmak
icin kaynaklar ve veriler yeterli olmay1p, bilgiye ulagmak zordur. Ge¢gmis donem-
lere iliskin satig verileri diizenli olarak kayit altina alinmadigindan dolayr uzman
kisilerle yapilan goriismeler sonucunda, satis fiyatlari rayi¢ bedele yakin belirlen-
digi takdirde piyasanin, 1-4 ay arasinda gayrimenkullerin el degistirebildigi “satic
piyasas1” oldugu kanaatine varilmistir. Piyasada konut kira sozlesmeleri genelde

bir yillik diizenlenmekte olup sekiz-on yil siire ile kiralanan gayrimenkullerin el
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olarak, konutlarin merkezi bir bolgede yer almasinin kararlarindaki en 6énemli et-
men oldugu diisiiniilmektedir. Piyasanin siirdiiriilebilirlige iliskin farkindaliginin
belirlenmesi i¢in, konu gayrimenkuliin yakin ¢evresinde yesil sertifikali bina sayi-
s, hibrit ara¢ ve araba paylasim uygulamalarinin kullanimi, jeotermal/glines ener-
jisi gibi enerji kaynaklarinin kullanimai, site i¢i park alanlari, piyasada yer alan ko-
nutlarin enerji etkin 6zelliklere iliskin bilgi edinme istegi incelenmis ve bunlarin
sonucunda piyasanin, siirdiiriilebilirlik odakli olmayan, yesil/enerji etkin 6zellikle-
ri gegici bir heves olarak goren “bekle ve gor” piyasast oldugu anlagilmistir. Bu
dogrultuda piyasanin siirdiiriilebilirlik farkindaligi (MAR) % 0 olarak degerlendi-
rilmigtir. Boylelikle piyasada yer alan ve verimli olmayan 6zelliklerin, yalniz ¢ev-
resel kaygilarla deger kazandirmadigi, verimli 6zelliklerin ise yaygin kullanim a-
lanina erismeden tercih edilmeyecegi kanaatine varilmistir. Ancak yapilan yesil
degerlemede, enerji maliyetinin degere olan etkisinin net olarak gosterilebilmesi
icin MAR degeri % 100 olarak kabul edilmistir.

Son ¢eyrek istatistiklerine bakildiginda ise, 2011 yili {iglincli doneminde,
101.754 konutun satis sonucu el degistirdigi ve Tiirkiye genelinde bir 6nceki do-
neme gore % -5,18 oraminda diisiis gergeklestigi goriilmektedir. Izmir bolgesinde
bu oran daha diisiik olup % -13,72 olarak gergeklesmistir. Bir 6nceki yilin aynm
donemine gore ise Tiirkiye genelinde % 21,57 artis gergeklesmistir (TUIK,
2011b). Ancak yap1 ruhsat1 verilen yapilarin yiizélglimiinde % 8,3 ve daire sayi1-
sinda % 8,1 diisme gergeklesmistir (TUIK, 2011c). Ayrica 2010 yilinda asir1 artig
gosteren daire sayisi, satiglarda yasanan artisin yanlis yorumlanmasina neden ola-
bilir. Ayrica konut kredi faiz oranlarinin da bu siirecte artis géstermis olmasi satis-
lar1 ve yeni konutlar iiretme motivasyonunu yok etmektedir. Bu dogrultuda talep
azligina baglh olarak, arz fazlalasmis ve konut fiyatlarinda diisme egilimi olus-
mustur. Makro iktisat verilerinden yapilan ¢ikarimlarin yaninda, konu gayrimen-
kuliin yer aldig1 piyasada ¢alisan gayrimenkul komisyoncular1 ile de konut piyasa-

sinda yaganan durgunluk dogrulanmistir.

Piyasada yakit olarak, uygun fiyati nedeniyle dogalgaz tercih edilmektedir.
Oyle ki, hava kaynakl1 1s1 pompasinin dogalgaz ile ayn1 maliyete ulasabilmesi igin
mevcut verilere gore performans katsayisinin (Coefficient of performance - COP)
en az 4,63 olmasi gerekmektedir. Ornek olarak, konu gayrimenkuliin sahip oldugu
3,2 COP degerine sahip 1s1 pompasi ile 100 TL’lik 1sitma enerjisini, dogalgaz 69,3
TL bedelle saglamaktadir (Cizelge 4.15).
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Cizelge 4.15 Hava kaynakli 1s1 pompasinin (COP=3,2) maliyet karsilagtirmasi.

YAKIT ALT ISIL L i i

YAKIT DEGERI BIRIM FIYAT '3%"5 TL/ 1000 kcal Tﬁﬁé’lﬁf
IS| POMPASI COP=3,2 2752 0,36715 kcal/kWh 99% 0,134760 100
DOGALGAZ (izmirgaz) 8250 0,716511 kcal/m3 93% 0,093387 69,30
KOMUR +18 (Soma) 4771 0,36111/kcal/kg 65% 0,116444 86,41
FUEL OIL (PO-izmir) 9200 2,15kcallkg 82% 0,284995 211,48
KALORIFER YAKITI (PO-izmir) 9875 2,65/ kcallkg 80% 0,335443 248,92
ELEKTRIK 860 0,36715 kcal/kWh 99% 0,431231 320,00
MOTORIN (PO-izmir) 10200 3,83 |kcallkg 84% 0,447012 331,71
LPG 12 kg'lik tiip 11000 5,42/ kcallkg 90% 0,547475 406,26

Karar vericiler agisindan yapilan degerlendirmede, devlet adina konutlarda
enerji etkinligi saglayacak PV, 1s1 pompasi gibi enerji etkin malzemelere iliskin

herhangi bir tesvik saglanmadig1 belirlenmistir.

Konu gayrimenkul, hava kaynakli 1s1 pompasi ve solar low-e cam olmak {ii-
zere iki enerji etkin Ozellige sahiptir (Cizelge 4.16). Is1 pompalari, enerjiyi bir
kaynaktan digerine dogru aktaran, hem 1sitma, hem sogutma i¢in kullanilabilen bir
iklimlendirme aracidir. Is1 pompasi, kisin disaridaki soguk havadan 1sisin1 ¢ekerek
binaya vermek suretiyle i¢ mekani1 1sitma; yazin ise i¢ mekandan 1s1 ¢ekerek disa-
riya transfer etmek suretiyle i¢ mekani sogutma amagh olarak kullanilabilmekte-
dir. Is1t pompalarinin verimliligi icin COP (verim katsayis1) degeri kullanilmakta-
dir. COP, elde edilen 1s1 enerjisinin tiiketilen enerjiye oranidir. COP degeri 4 olan
bir 1s1 pompasi 1 birimlik enerji kullanirken, dogadaki enerjiyi de kazanarak 4 bi-
rimlik 1s1 enerjisi elde edilmesini saglar. COP degeri 3 ile 6 arasinda degismekte-
dir (Energy Star, 2011). Is1 pompasinin, hava kaynakli, toprak kaynakli ve su kay-
nakli olmak tizere {i¢ farkl: tiirii bulunmaktadir. Konu taginmazin sahip oldugu 1s1
pompasi, hava kaynakli olup yalniz 1sitma ve sicak su temini i¢in kullanilmakta-
dir.

Diisiik yaymimli 1s1 kontrol (Low-E) kaplamali camlar ise, i¢ mekanda bu-
lunan radyatdr, soba gibi 1s1 kaynaklarindan yayilan 1s1y1 tekrar igeriye yansitarak
bina i¢inden disariya olan 1s1 kagisini azaltmakta ve giin 151811 ve 1s1sin1 igeri ge-
cirmektedir. Bu malzeme, 1980’lerde kuzey iklime sahip bolgelerde kisin kizilo-
tesi 1s1nlarin giinesten kazanimlarin arttirilmasi ve yayilan 1s1 camdan kagmaya ca-
listiginda geri yansimasi igin tasarlanmistir. Low-E kaplama, camin her iki yiize-
yinde ya da camin belirli boliimlerinde 151k spektrumunu igeri ya da disar1 yansit-
mast i¢in uygulanabilmektedir. Solar Low-E camlarda farkli olarak, giinesin 1sis1
azaltilarak iceri alinir ve boylece 1s1 yalitiminin yaninda giines kontrolii de sagla-
nir (Simmons, 2010; [ZODER, 201 1b).
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Cizelge 4.16 Konu gayrimenkuliin enerji etkin 6zellikleri.

BASIT DUZENLI

YESIL/EE BELIRLEYICI SISTEM ; YAN DEGISME
- : ; ; . ZAMAN o - GERI BAKIM-
OZELLIK NITELIKLERI OMRU ODEME ONARIM MALZEME ZAMANI
Ist Hava kaynakli
Pompasi COP=3,2
Fiy:tl‘ Yalniz Isitma 2009 15yl 2-3 yil* Yok
: Invertérsiiz
5900 TL 11.4 kW
Solar 12 mm 36 il
Low-E cam Argon dolgulu 3-4 yil**
Fiyatr: U=13 W/mK 2009 (Kalan eko- Yok

1165TL*** 4 cm +4 cm nomik 6miir)

* Yakit1 elektrik olan konuta gére

** 12 mm ara bosluklu, 4+4 kalinliginda, hava dolgulu, U degeri 2,9 W/m’K 1sicam klasik ve yakit olarak elektrik kullanan
konuta gore

**% 19 87 m? pencere alanina gore birim fiyati KDV dahil 58,65 TL/m? olarak alinmistir (Giirsan Cam Sanayi, 2011).

Konu gayrimenkul, yas, konum gibi 6zelliklerin yani sira 1sitma enerjisi et-
kinligi, yesil 6zellikler ve yap1 isletme maliyeti agisindan benzer gayrimenkullerle
karsilastirilmistir. Konu ve karsilastirilabilir gayrimenkuller i¢in heniiz EKB ha-
zirlanmadigindan dolayi, sogutma, havalandirma ve aydinlatma alanlarindaki e-
nerji etkinligi degerlemede dikkate alinamamistir. Eldeki verilere gore, 1sitma ve
sicak su temininde saglanan enerji etkinligi, enerji maliyeti ve yakat tipi farklilig

dikkate alinmistir.

Konu ve karsilastirilabilir gayrimenkullerin 1sitma maliyeti, konu gayrimen-
kuliin gercek 1sitma gideri esas alinarak karsilastirilmistir. Ornek konutta yer alan
hava kaynakli 1s1 pompasi yalniz 1sitma ve sicak su temini amactyla kullanilabil-
mektedir. Bu dogrultuda mal sahibinden saglanan verilerin, gercek tiikketim deger-
lerinin alinmasinda dikkat edilmesi gereken doluluk oranindan, sosyal, finansal,
psikolojik etmenlerden ve asir1 enerji tilketen malzeme ve donanimlarin varligin-
dan etkilenmedigi sonucuna varilmistir. Soguk gecen aylarda (Kasim-Aralik-
Ocak-Subat) konutun tamaminin 1sitilmasi i¢in aylik yaklagik 200 TL 1sitma gide-
ri oldugu, nispeten daha sicak olan Ekim ve Mart aylarinda ise aylik 1sitma gideri-
nin yaklagik 150 TL oldugu 6grenilmistir. Yilin diger aylarinda ise 1sitma gideri-
nin yok denecek kadar az oldugu 6grenilmistir. Bunun sonucunda konutun yillik
1sitma gideri olan 1100 TL, karsilagtirilabilir gayrimenkullerle yakit cinsi ve kul-
lanim alanlarina gore karsilastirilmistir. Solar low-e cam ise, karsilastirilabilir
gayrimenkullerde yer alan normal ¢ift cam ile 1s1l gecirgenlik katsayisi farki ve
pencere alani1 dikkate alinarak, 1s1 kayiplarina gore karsilastirilmistir. Hesaplama-
larda dogalgazin birim fiyat artis1 son bes yilin ortalamasina gore % 0,065, elekt-
rigin birim fiyat artis1 son bes yilin ortalamasina gore % 0,208, indirgeme orant
ise eurobond faizi, enflasyon verileri, gayrimenkul risk primi, miilkiyete 6zel risk

primi, siirdiiriilebilirlik risk primine gore % 10 olarak alinmis ve 10 yillik ekono-
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mik Omiir i¢in beklenen kar hesaplanmistir. Ardindan, potansiyel alici tarafindan
beklenen karin tamaminin, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler
tarafindan gayrimenkul aliminda verilmeyecegi i¢in elde edilen Vgrp degerlerin-
den, belirlenen enerji maliyetinin yaniltici olmamasina da dikkat edilerek % 25
oraninda indirgeme yapilmistir. Aidat, deprem sigortast ve emlak vergisinde ise
artislar, son bes yilin yeniden degerleme oranlar1 ortalamasinin yaris1 kadar ya-

pilmis ve hesaplanan toplam bugiinkii degerlerinden % 15 indirim yapilmastir.

Yapilan hesaplamalarda, binanin enerji etkin 6zelliklerinden solar low-e
camin maliyeti 1.165 TL iken, gayrimenkule ekledigi yesil degerinin 400 TL ile
sinirli kaldigr anlagilmistir. Buna gore, solar low-e cam ile saglanan enerji etkin-
lik, “siiperyeterlik” olarak degerlendirilmistir. Siiperyeterligin en biiylik nedeni
olarak, Tiirkiye’de dogalgazin, elektrige gore maliyet etkin bir yakit olmasi tespit
edilmistir. Ayrica dogalgaz birim fiyat artis oranlari, son bes yillik siiregte elektri-
ge gore daha diisiik gerceklesmistir (Sekil 4.19; Sekil 4.20). Bu dogrultuda, mali-

yeti dl'isl'irme kayglslyla konu gayrimenkuliin 1sitma sistemini dogalgaza gecirmek

1,2

0,8

0,6 —

TL/m®

0,4 ~

0,2 ~

0 i i i i T T
(go Q& & 0’\ Q& @ 0<b Q‘b Q‘b 0@ & ocb 0@ ,\0 QO ,\0 K ,\'\ N \)f\'\ N
T O i T N

Sekil 4.19 Izmirgaz’m son bes yillik siirecte KDV dahil birim fiyatlari.
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Sekil 4.20 Elektrigin son bes yillik siiregte KDV dahil birim fiyatlart.
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Konu gayrimenkule iligkin yapilan yesil degerleme, siirdiiriilebilirlik odakli
olmayan ancak enerji maliyetine 6nem veren bir piyasada yer alan yesil/enerji et-
kin binalara iliskin bir 6rnek olusturmustur. Konu gayrimenkule 200 m uzaklikta
yer alan satilik konutlardan ii¢li, sahip oldugu 6zelliklere gore karsilastirilmistir
(Resim 4.8; Cizelge 4.17).

Karsilastirilabilir

Karsilastirilabilir Karsilastirilabilir
2 Gayrimenkul 3

Gayrimenkul 1 Gayrimenkul 2

’ Konu gayrimenkul

Resim 4.8 Karsilastirilabilir gayrimenkullere ait kroki.
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Cizelge 4.17 Konu gayrimenkuliin satis karsilastirma yaklagimu ile yesil degerlemesi.

Karsilastirilan etmenler

Satis fiyat1 (TL)
Kullamim alam (m2)
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Gercek yas
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Kat/En yiiksek kat (zeminden)
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Konum
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Satis tarihi
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
inga edildigi yonetmelik
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
ISLETME MALIYETI
Tercih edilen 1sitma tiirii
6 aylik 1sitma harcamasi (TL)
Maliyet fark: (TL)
Fiyat artis1 (Yakit+Enflasyon)
VEerp (TL)

Firsat maliyeti (TL)
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Yillik aidat (TL)
Fark (TL)

Fiyat artis1
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Deprem sigortasi (TL)
Fark (TL)

Fiyat artig1
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Emlak vergisi (TL)
Arsa beyan degeri (TL)
Arsa yilizdlglimii (m2)
Toplam bagimsiz boliim sayist
Arsa pay1
Fark
Fiyat artis1
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)

Toplam isletme maliyeti diizeltimi

Konu tasinmaz

138

17

0,67

46 Sokak
(Piyasa

verilerine gore)

Kasim 11

1975-1984
(Piyasa

verilerine gore)

Is1 pompasi
1.100

240

189,124

182,40
567,02
635
18
38,81

Karsilastirilabilir Gayrimenkuller

1
170.000
125
17.680
187.680
25
5.650
193.330
0,77
-1.983
191.347
Benzer
0
191.347
Kasim 11
0
191.347
Aym
0
191.347

Dogalgaz
690,49
-409,51
1,3519
-8.366
-4.844
-4.844
186.503
300
60
1,0394
364
186.867 TL
172,25
-16,874
1,0394
-102
186.765 TL
204,32
788,22
551
11
50,09
21,92
1,0394
133
186.898
-4.449

2 3
175.000 210.000
105 160
55.000 -28.875
230.000 181.125
30 13
8.531 -3.616
238.531 177.509
0,88 0,40
-4.969 4.734
233.562 182.243

Iyi Yokus
-40.000 5.000
193.562 187.243

Kasim 11 Kasim 11
0 0
193.562 187.243
Aym Aym
0 0
193.562 187.243
Dogalgaz  Dogalgaz
580,01 883,83
-519,99 -216,17
1,3519 1,3519
-10.623 -4.416
-5.374 -3.918
-5.374 -3.918
188.188 183.325
300 240
60 0
1,0394 1,0394
364 0
188.552 TL 183.325 TL
146,29 217,68
-42,834 28,556
1,0394 1,0394
-260 173
188.292 TL 183.498 TL
194,44 217,11
2577,56 691,64
415 910
24 27
17,29 33,70
12,04 34,71
1,0394 1,0394

73 211

188.365 183.709
-5.196 -3.534
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Cizelge 4.17 (devam) Konu gayrimenkuliin satis karsilastirma yaklagimu ile yesil degerlemesi.

Karsilastirilan etmenler

Diizeltilmis deger (TL)
TYILESTIRMELER
Solar Low-e cam
Maliyet (19,87 m2)
Tasarruf
Yesil deger
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Genel i¢ ozellikler
Diizeltme (TL)
Diizeltilmis deger (TL)
Satig fiyati
Toplam net diizeltme
Toplam net diizeltme
Toplam briit diizeltme
Toplam briit diizeltme
Diizeltme sayist
Secilen karsilastirilmis deger
Pazarlik pay1 indirgemesi (-%3)

Ekonomik kosullar (-%3)

Konu taginmazin degeri
Isletme maliyeti ve 1s1tma enerjisi
dikkate alinmasaydi

Konu tasinmaz

Var
1.165 TL
1100 kWh/y1l

400<1.165

Iyi

(% satis fiyatr)
(% satis fiyatr)

191.898 TL
-5.757T TL

-5.757 TL
180.384 TL

184.566 TL

Karsilastirilabilir Gayrimenkuller
1 2 3
186.898 188.365 183.709

Yok Yok Yok
400 400 400
0 0 0
186.898 188.365 183.709
Orta Vasat Iyi
5.000 15.000 0

191.898 203.365 183.709
170.000 175.000 210.000

21.898 28.365 -26.291
0,13 0,16 0,13
39.279 132.466 51.190
0,23 0,76 0,24
8 9 7

KONU TASINMAZIN DEGERI

180.000 TL

185.000 TL
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5. SONUC VE TARTISMA

Yapi isletmesi kavrami, bir projenin girisim asamasindan itibaren tasarim,
yapim, isletme ve yikim evrelerinin tiimiinii veya bir boliimiinii icerir (Kale,
2009). Her gecen giin artan diinya niifusu, ¢evresel sorunlar ve bu baglamda aza-
lan birincil enerji kaynaklari, yenilenebilir enerjinin ve yapilarin yonetimi boyun-
ca saglanmasi gereken enerji tasarruflarinin 6nemini gittikce arttirmistir. Ayrica
birincil enerji kaynaklarinin tiiketilmesi ile ¢cevreye salinan sera gazlari da ¢evreyi
olumsuz etkilemekte, kiiresel 1sinma ve iklimsel degisikliklere neden olmaktadir.
Dolayisi ile binalarin siirdiiriilebilirligini proje asamasindan itibaren dikkate alan
yesil/enerji etkin binalar 6nem kazanmis olup gelismis iilkelerde devlet tarafindan
da tesvik edilerek sayilarmin giderek arttigi gézlenmektedir. Bunlarin yaninda,
cevreyi korumaya yonelik yasalarin artmasi ile toplu tasima araglari kullanmaksi-
zin, yalniz 6zel tasit ile ulasimin olanakli oldugu sosyal donatilara uzak yerlerdeki
konut ve ofis binalar1 i¢in, bu binalarin negatif digsalliklar1 dolayisiyla (sera gazla-
r1 salimu, trafik yiikiinii arttirmalart gibi), direkt ya da endirekt karbon vergileri gi-

bi giderler belirlenerek, verdikleri zararlarin i¢sellestirilmesi olasilik dahilindedir.

Tiirkiye’de Enerji Verimliligi Strateji Belgesi kapsaminda bazi binalarda
yesil sertifikanin aranacak olmasi, 2017 yilina dek tiim binalarda EKB alma zo-
runlulugu ve yeni ruhsat alimlarinda EKB’nin zorunlu olmasi gibi gelismeler, e-
nerji tliketimini (enerji etkinligini) ve dolayisiyla enerji maliyetini gayrimenkul a-
liminda bir se¢im kriteri haline getirmektedir. Bu dogrultuda ABD’de Appraisal
Institute, Birlesik Krallik’ta RICS gibi gayrimenkul degerleme sektoriinii diizen-
leyen kuruluslar tarafindan egitim programlar1 diizenlenmekte ve degerleme uz-
manlarindan enerji tiiketimini/etkinligini degerlemelerinde dikkate almalar1 is-
tenmektedir. Tiirkiye’de de degerleme uzmanlarina, gayrimenkul komisyonculari-
na ve bor¢ veren kuruluslara, sosyal destek ve bolgesel/yerel egitim olanaklar1 su-
nulmas1 gerekmektedir. Yesil sertifikali ya da enerji etkin konutlarin degerlemesi-
nin bu konu hakkinda fikir sahibi olan degerleme uzmanlar tarafindan yapilmasi-
nin gerekliligi dile getirilmeye ve buna yonelik yasal diizenlemeler de sorgulan-
maya baslamistir. Yesil degerleme yapilabilmesi i¢in asilmasi gereken diger 6-
nemli engeller ise degerleme uzmanlarindan beklenen yiiksek performans ve bu
konulara iligkin maliyet ve tasarruf verilerine ulagmaktaki giicliiklerdir. Bunun
yaninda, enerji etkinligini ve diger yesil uygulamalar1 degerlemelerde dikkate a-
lirken piyasa sartlarinin goz Oniine alinmasi kaginilmazdir. Ciinkii degerleme uz-

manlar1 piyasayr diizenlememektedir, piyasay1 yansitmaktadir. Ancak gelir yakla-
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stiminda bu tip binalarin igletme giderlerini azalttig1 ve daha hizli satis olanagi su-

nabilecegini yadsimaktan kacinilmalidir.

Yesil binalarin inga maliyetinin, konvansiyonel binalara gore yiiksek olmasi
nedeniyle yesil yatirimlar risk olarak goriilmekte ve dolayisiyla yasal bir zorunlu-
luk olmadikga yesil yatirimdan kaginilmaktadir. Bu konuda yesil kavraminin top-
lumun ¢ogunlugu tarafindan heniiz kabul gérmemis olmasi da rol oynamaktadir.
Ayrica kimi mal sahipleri tarafindan yapilacak yesil yatirimlarin, kiralanan gayri-
menkullerde kendilerine direkt olarak bir etkisinin olmamas1 veya kira gelirinde
bir artis saglayacaksa bile buna yonelik verilerin az olmasi nedeniyle risk almak-
tan kaginilmaktadir. Bu dogrultuda tez kapsaminda ele alinan 6rnek konutta 6nce-
likli olarak piyasanin siirdiiriilebilirlige bakis1 sorgulanmistir. Yapilan arastirma-
larda potansiyel alicilarin enerji etkin 6zelliklere yonelik bir talebinin bulunmadi-
g1, devletin konutlarda enerji etkinligi saglanmasina yonelik tesvik ya da indirimi-
nin s6z konusu olmadig1 ve bir¢ok binada (duvar+gati) yalitim olmadig tespit e-
dilmistir. Konu gayrimenkuliin ¢evresinde yapilan incelemelerde ise hibrit arag ve
yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanilmadigi gériilmiistiir. Bu veriler 15181nda,
piyasanin siirdiiriilebilirlik odakli olmayan, yani yesile/enerji etkinlige prim (yesil

getiri) vermeyen piyasa oldugu anlagilmistir.

Calismada ele almman 6rnek konutta 1sitma gereksinimi hava kaynakli 1s1
pompasiyla, karsilagtirilabilir gayrimenkullerde ise dogalgaz ile karsilanmaktadir.
Piyasa arastirmasi kapsaminda dogalgazin diisiik fiyat1 nedeni ile tercih edildigi
belirtilmigstir. Bu nedenle COP degeri diisiikk olan hava kaynakli 1s1 pompasinin,
dogalgaza gore maliyet agisindan incelendiginde akiler bir yatirim olmadig: anla-
stlmistir. Piyasada bu tip enerji etkin iyilestirmelerde oncelikle maliyetin géz 6-
niine alinmasi, caydirict rol oynamaktadir. Ancak yurtdist uygulamalarinda oldu-
gu gibi devlet tesvikleri ve elektrik birim fiyatlarinda azalma olmasi1 durumunda,

piyasanin siirdiirtilebilirlik odakli olmaya egilim gdsterecegi kanisi olusmustur.

IVSC tarafindan, miilkiin istekli alic1 ve istekli satici arasinda, basiretli ve
konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak gergeklestirecekleri alim satim is-
leminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tutar, piyasa degeri olarak tanim-
lanmistir. Bu dogrultuda, enerji etkin iyilestirmeler dikkate alinarak, konutlarin 1-
sitma maliyeti ve yakit tipleri karsilastirilmistir. Sonug olarak, enerji etkinligi ve
isletme maliyetinin (enerji maliyeti vb.) daha diisiik maliyetle iyilestirme olasilig
da g6z Oniine alinarak konu gayrimenkuliin degerinde; 23-26 Kasim 2011 tarihleri

arasinda, 1sitma donemi kisa, dolayis1 ile 1sitma enerjisi gereksinimi diger bolgele-
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re kiyasla daha diisiik olan Izmir ili Karabaglar ilcesindeki, hava kaynakli 1s1
pompasina sahip bir apartman dairesinin verilerine gore satis karsilastirma yonte-
mi ile yapilan inceleme dogrultusunda, piyasanin siirdiiriilebilirlik odakli oldugu
kabulii ile basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler arasinda yapilacak
alim satimlarda, enerji maliyetinin piyasa degerinde % 2,7 (4.844 TL) etki edebil-
digi goriilmiistiir. Aidat, sigorta ve emlak vergisinin karsilagtirmalarda ortalama
yalniz % 0,3 (318 TL) etki ettigi gozlenmistir. Eger ele alinan bolgede dogalgaz
olmasaydi, elektrik enerjisine dayali 1sitma sistemi kullanilmasi durumunda konu
gayrimenkuliin piyasa degerinde % 23,84 (42.903 TL); konu tasinmazin 6nceki
yakat tipi olan fuel oil kullanilmas1 durumunda ise % 13,92 (25.053 TL) oraninda
olumlu etki edecegi hesaplamalarda goriilmiistiir. Bununla birlikte, yiiksek fiyath
konutlarda enerji etkinliginin (maliyetinin) degere katkis1 kisitli olabilir. Ancak ilk
kez konut satin alan veya kiralayan diisiik/orta gelirli kisiler tarafindan daha diisiik
degerli olan konutlara egilim, enerji etkinligini ve yesil uygulamalar1 6nemli bir

etmen olarak karsimiza ¢ikarmaktadir.

Ele alinan piyasanin gergekte siirdiiriilebilirlik odakli olmayip yalnizca ener-
ji maliyetine dnem vermesi, devletin siirdiiriilebilirlige iliskin tesvikinin yetersiz
olmasi1 ve dogalgaz birim fiyatlarinin elektrige gore daha diisiik oranlarda yiiksel-
mesi sonucunda konu gayrimenkuliin degerinde 1sitma enerjisi diizeltiminde belir-
leyici etmenin hava kaynakli 1s1 pompasi kullaniminin firsat maliyeti olan dogal-
gaz kullanimi1 oldugu goriilmiistiir. Bunun yaninda gayrimenkul aliminda stirdiirii-
lebilirlik odakli se¢cim yapilmasa da, enerji maliyetini azaltmaya yonelim oldugu
gbzlenmistir. Dolayisi ile enerji etkinlik saglayacak iyilestirmelerin gayrimenkul
degerinde artisa yol agmast kacinilmaz olacaktir. Yasa geregi 2017 yilina dek
mevcut binalarin EKB alacak olmasi, degerleme uzmanlarina binalarin enerji ve-
rimliliklerini karsilagtirma konusunda kolaylik saglayacaktir. Tez kapsaminda in-
celenen 6rnek konut, enerji etkinliginin (maliyetinin) ve yakit tiirlerinin karsilasti-
rilmasinin 6nemini ortaya koymus olup isletme maliyetinin gayrimenkul degerini
etkiledigi sonucuna ulagmistir. Konut satin alimlarinda konut kredilerinin artan bir
sekilde kullanilmas1 ve ABD’de yasanan mortgage krizi benzeri olaylarin tekrar-
lanmamasi i¢in degerleme uzmanlarinin degerlemelerinde ve konut kredilerinde
enerji maliyetini dikkate almasi 6zellikle siirdiiriilebilirlik odakli piyasalarda kaci-
nilmaz olacaktir. Bu baglamda ABD’de ve AB’de atilan adimlarin, yasal diizen-
lemelerin, egitim programlarinin izlenmesi ve Tiirkiye’de de benzer uygulamala-
rin yapilmasi ile kullanici bilincinin gelismesi, hem ¢evre hem de iilke ekonomisi

icin daha yararli olacaktir.
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